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Resumo: Este estudo visa estimar a func¢do de oferta das exportagdes brasileiras de cera vegetal com base em da-
dos anuais de 1997 a 2022. O Brasil, principal produtor global desse produto, experimentou oscilagdes nas expor-
tacdes, especialmente em periodos de crise, como a crise financeira de 2008 e a pandemia de Covid-19. A analise
foca na relacdo entre o valor exportado, o prego internacional da cera, a taxa de cAmbio e o PIB per capita mundial,
utilizado como indicador de renda global. A pesquisa busca compreender como essas variaveis, em especial a
renda mundial e a taxa de cambio, afetam o desempenho das exportagdes brasileiras. Os resultados indicam que,
no curto prazo, as exportagdes respondem ao crescimento econdmico dos importadores, enquanto, no longo prazo,
a taxa de cambio exerce maior influéncia. O preco de exporta¢do tem efeito positivo, mas de menor relevancia.
Conclui-se que a renda mundial e a taxa de cambio sdo fatores-chave para a oferta de exportagdo de cera vegetal
brasileira em horizontes amplos, destacando a importancia da competitividade cambial e do crescimento global na
demanda por produtos primarios, em linha com a literatura de comércio internacional.

Palavras-chave: Exportacdes brasileiras, cera vegetal, séries temporais.

Abstract: This study aims to estimate the export supply function of Brazilian vegetable wax, based on annual
time-series data from 1997 to 2022. As the world’s largest producer of vegetable wax, Brazil has faced fluctua-
tions in exports, particularly during global economic crises, such as the 2008 financial crisis and the COVID-19
pandemic. The analysis focuses on the relationships between export value, international wax price, exchange rate,
and global per capita GDP, with proxy for global income. This research seeks to understand how these external
variables, especially global income and the exchange rate, influence Brazil's export performance over time. Results
indicate that, in the short term, exports respond to economic growth in importing countries, while in the long term,
the exchange rate plays a more dominant role. The export price has a positive effect, though it contributes rela-
tively less to export variations. The findings suggest that world income and exchange rates are key determinants
of the export supply of Brazilian vegetable wax, especially over longer horizons. This study aligns international
trade literature, highlighting the importance of exchange rate competitiveness and global economic growth in the
demand for primary goods.
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Os determinantes globais da oferta brasileira de cera vegetal: analise das exportagdes de 1997 a 2022

1 INTRODUGAD

Desde a década de 1970, o Brasil tem se destacado no mercado mundial como um grande ex-
portador de produtos agropecuarios. Essa transformacao foi viabilizada por meio da ciéncia, tec-
nologia e inovagao, aliadas a abundancia de recursos naturais, boas praticas agricolas, organizagao
e modernizagdo das cadeias produtivas, além de importantes politicas publicas.

O presente estudo tem como objetivo geral estimar uma funcdo de oferta de exportacdo brasi-
leira de cera vegetal, com base em séries temporais anuais do periodo entre 1997 e 2022. Especi-
ficamente, busca-se descrever o comportamento das exportagdes de cera vegetal nesse intervalo
temporal, bem como mensurar a relagdo entre o valor das exportacdes, o preco da exportagdo do
produto, a taxa de caAmbio e a renda mundial (através do Produto Interno Bruto per capita).

O Brasil ¢ o principal produtor mundial de cera vegetal. Segundo dados do Ministério da In-
dustria, Comércio Exterior e Servigos (MDIC, 2024), em 2023, o Pais exportou 13 mil toneladas
de cera vegetal, gerando uma receita de US$ 83,5 milhdes. No entanto, houve uma redugdo sig-
nificativa nesses numeros, com uma diminui¢do de 7,02% no volume exportado e um decréscimo
de 5,82% na receita em comparagdo com 2022. Os principais destinos dessas exportagdes foram
Estados Unidos, Alemanha, China, Japao, Paises Baixos (Holanda), Franca, Italia, Espanha, in-
dia ¢ Reino Unido.

De acordo com os dados do Ministério da Industria, Comércio Exterior e Servigos (MDIC,
2024), dentre os importadores de 2023, os Estados Unidos ocupam o primeiro lugar no ranking,
com 2.713 t, seguidos por China, com 2.542 t, e Alemanha, com 2.164 t, responsaveis por aproxi-
madamente 57% do consumo da cera vegetal brasileira.

A Regido Nordeste do Brasil ¢ amplamente reconhecida como a maior e mais importante pro-
dutora e exportadora de cera vegetal no Brasil, que foi responsavel por mais de 98% da producao
total nacional entre 1997 e 2023. As condi¢des climaticas do Nordeste brasileiro, caracterizadas
por clima tropical e altas temperaturas ao longo da maior parte do ano, sdo favordveis aos proces-
sos de beneficiamento da cera vegetal, os quais ocorrem predominantemente durante o periodo
seco, entre os meses de julho e dezembro (Alves e Coelho, 2008). Dentro dessa Regido, os estados
que mais exportam sdo Ceara, com uma média de 52,30% de todas as exportagdes brasileiras de
cera vegetal no periodo de 1997 a 2023, seguido por Piaui, com média de 42,15%, e Rio Grande
do Norte, com média de 5,24%.

Na dinamica de desenvolvimento da produgdo e exportagdo de cera vegetal, o Nordeste tem
forte influéncia, com os estados da Piaui, Ceara e Rio Grande do Norte, se destacando como im-
portantes exportadores. Essa diversidade geografica permite uma producdo durante o periodo de
entressafra agricola, contribuindo para a geracdo de empregos e de renda para os trabalhadores
rurais ¢ o desenvolvimento econdmico local (de Carvalho e Gomes, 2009).

2 FUNDAMENTAGAO TEORICA

A fundamentagdo tedrica deste estudo estrutura-se a partir de duas vertentes complementares
da literatura economica. Inicialmente, sdo apresentadas as principais teorias do comércio inter-
nacional, que fornecem os fundamentos conceituais para a compreensdo dos padroes de espe-
cializacdo produtiva e dos fluxos comerciais entre paises. Em seguida, avangando para um nivel
analitico mais especifico, discute-se o arcabougo tedrico que sustenta a modelagem da oferta de
exportacdo, essencial para a interpretacdo empirica do comportamento exportador. Essa organiza-
¢ao reflete a necessidade de articular os principios gerais que explicam o comércio internacional
com abordagens voltadas a determinacdo dos volumes efetivamente ofertados ao mercado externo,
especialmente em contextos nos quais fatores macroecondmicos, como precos relativos e taxa de
cambio, exercem papel central.
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2.1 Teorias e evolucao do comércio internacional

Entre os séculos XVI e XVIII, o comércio internacional foi marcado pelo pensamento mercan-
tilista, que advogava que a acumulagao de metais preciosos era o principal meio de enriquecimento
das nagdes. Consequentemente, as importagdes eram vistas como prejudiciais a economia, pois re-
presentavam a saida de recursos, o que resultava em fortes medidas protecionistas (Xavier, 2013).

Para os mercantilistas, a acumulagdo de metais preciosos era vista como o principal meio de
enriquecimento das nag¢des. Portanto, o controle do comércio exterior era considerado crucial, pois
as importagdes representavam uma saida de recursos, enquanto as exportacdes eram vistas como
benéficas para a economia doméstica. Esse pensamento justificava a busca agressiva das nacdes
europeias, especialmente aquelas com colonias, por saldos comerciais favoraveis em suas transa-
¢Oes internacionais. Essa busca era impulsionada por medidas protecionistas rigorosas, visando
ndo apenas a obtencdo de metais preciosos, mas também ao uso intensivo do trabalho, ao apoio ao
emprego local e ao aumento da renda doméstica.

Ao longo do tempo, esse comércio evoluiu e passou a ser realizado entre as partes por meio
de contratos, estabelecendo taxas, impostos e politicas nos acordos da relacdo comercial entre os
envolvidos. A participagdo de uma nagdo no comércio internacional passa entdo a promover seu
crescimento econdmico, aumentar a demanda interna e a produtividade.

Ja a teoria econdmica classica surgiu nos séculos XVIII e XIX. Seus principais representantes,
Adam Smith e David Ricardo, defendiam que o comércio internacional, ao contrario da visdo
mercantilista anterior, poderia ser benéfico para as nagdes. O economista inglés Adam Smith, em
1776, formulou que para duas economias manterem espontaneamente vinculos comerciais entre
si, seria necessario ambas terem a ganhar com essas transagdes. Esse raciocinio se tornou a logica
bésica da visdo classica. Como a no¢do de ganho est4 associada ao potencial de aquisi¢ao de de-
terminados itens via comércio, a explicacdo para as transagdes estd necessariamente relacionada
as caracteristicas do processo produtivo de cada economia. Dessa forma, segundo a visdo classica,
o comércio internacional se justificard apenas quando for mais barato adquirir itens produtivos
em outra economia. Em 1817, David Ricardo observou ser mais frequente encontrar economias
eficientes na producdo de diversos produtos, o que significa que, sob a hipdtese de vantagens
absolutas, ndo seria de esperar que houvesse comércio entre essas economias ¢ outras onde a pro-
dug¢do da maioria dos produtos requeria uma maior quantidade de trabalho. Na pratica, isso ndo se
verificava, pois ainda assim ocorria comércio.

Enquanto Smith (1776) se baseou no conceito de vantagens absolutas, Ricardo (1985) desen-
volveu o conceito das vantagens comparativas, o qual foi a base para diversas vertentes de teorias
de comércio internacional. A partir dai, viriam os modelos, cuja base seriam as vantagens compa-
rativas, cada qual com sua defini¢@o e considerando um fator de produgdo a outro, para apresentar
as diferencas de custo de produgdo (Xavier, 2013; Ricardo, 1985).

Somente no inicio do século XX surgiu uma explicacdo abrangente para as diferencas de custo
de produgdo de uma mesma mercadoria em diferentes paises, com a Teoria de Heckscher-Ohlin.
Essa teoria difere do modelo de Ricardo em dois pontos principais: considera o capital e o trabalho
como os unicos fatores de producdo, e assume que as tecnologias de producdo dos paises sdo iguais.
Nesse modelo, o comércio internacional se desenvolve devido as diferengas de recursos entre os
paises, ou seja, cada pais tende a exportar o fator de produ¢do mais abundante e a importar merca-
dorias cujo fator de produgao é menos abundante (Krugman ez al., 2015). Tanto as teorias classicas
quanto o modelo de Heckscher-Ohlin justificam a liberalizagdo do comércio mundial, pois a troca
internacional eleva o produto das economias por meio da especializacdo em setores mais vantajosos
em termos tecnologicos (teoria classica) ou de dotagdo de fator (modelo Heckscher-Ohlin).

De acordo com Gongalves (2005), o modelo neoclassico considera a dotagao de fatores de pro-
ducdo como o principal determinante para o comércio internacional. Dessa forma, os paises mais
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ricos tendem a obter maior vantagem comparativa em produtos que necessitam de uso intensivo
de capital. Baseadas nas criticas e nos problemas empiricos do modelo Heckscher-Ohlin, surgiram
novas explicagdes para o comércio internacional, destacando-se Paul Krugman e Staffan Linder.
Além do comércio entre paises com dotacdo diferente de recursos, verifica-se também comércio
intenso entre paises com igual dotagcdo de recursos e a crescente troca de produtos semelhantes,
conhecido como comércio intraindustrial.

De acordo com Krugman et al. (2015), o PIB de um pais, que representa o total de bens e ser-
vicos produzidos, estd fortemente relacionado ao seu tamanho econdémico, as suas exportagdes
e importagdes, o que significa que o fluxo de comércio entre os paises € uma propor¢do do PIB
desses paises. Ao considerar que a concorréncia é perfeita, as tecnologias sdo constantes e, por
ndo considerar as economias de escala, essas teorias nao conseguem explicar o mercado atual.
Michael Porter abordou esses fatores ao propor que a vantagem competitiva melhora a qualidade
dos fatores e aumenta a produtividade, enfatizando a importancia do aspecto qualitativo (Porter,
1999). Seguindo a teoria cldssica do comércio internacional de David Ricardo, Balassa (1965)
elaborou indices mais precisos, afirmando que o mercado externo poderia revelar as vantagens
comparativas de uma regido (Xavier, 2013).

A relagao causal entre comércio internacional e crescimento econémico ainda ndo é consensual
entre os pesquisadores. Alguns argumentam que paises com maior atividade externa obtém maio-
res ganhos e exibem maior crescimento, sugerindo uma relagdo bidirecional entre exportacoes e
PIB, mas ndo entre importagdes ¢ PIB. Ou seja, as exportagdes podem gerar crescimento econd-
mico, mas a restri¢do das importagdes nao tem o mesmo efeito.

Existem varias teorias consolidadas que explicam os determinantes do comércio internacional.
Segundo Coutinho et al. (2005), até a primeira metade do século XVIII, o comércio internacional
era influenciado pelas teorias mercantilistas, que visavam ao superavit comercial. Na segunda
metade do século XVIII, novos debates surgiram, tracando novos rumos para a economia inter-
nacional, onde os acordos comerciais se tornaram ferramentas importantes. Azevedo et al. (2006)
afirmam que grandes mudancas ocorreram na economia internacional no final do século XX,
como a formacdo de blocos econéomicos (Unido Europeia, Nafta, Mercosul). Além disso, a criacdo
do Acordo Geral sobre Tarifas e Comércio (GATT) (1947) e sua transformagao na Organizacdo
Mundial do Comércio (OMC) (1995) contribuiram para a reducdo das barreiras protecionistas e
promoveram o livre comércio.

Embora essas teorias sejam fundamentais para compreender os padrdes gerais do comércio
internacional, elas ndo explicam diretamente os fatores que determinam os volumes efetivamente
exportados. A analise do comportamento exportador requer, portanto, um enfoque complementar,
voltado a modelagem da oferta de exportagdo.

2.2 Teorias para a estimacao da oferta de exportacao

Baseando-se nas teorias da economia internacional, diversos estudos tém se dedicado a estimar
fungdes de oferta e demanda de exportagdo. Esses estudos buscam mensurar e estabelecer relagdes
entre um conjunto de varidveis econdmicas, permitindo uma compreensdo mais aprofundada dos
fatores que influenciam as exportagdes. A oferta de exportacdo ¢ influenciada por diversos fatores
que determinam a quantidade de produtos disponiveis para o mercado externo ap6s a demanda
doméstica ser atendida.

A exportacdo de um determinado produto ¢ diretamente influenciada pelo excedente domés-
tico, que se refere a quantidade de produto disponivel além do que € necessario para atender a
demanda interna (Padron, 2016). Esse excedente € calculado subtraindo a demanda doméstica da
oferta total do produto no mercado interno. Quando a oferta doméstica supera a demanda interna,
gera-se um excedente que pode ser direcionado para o mercado internacional.
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A equagdo que representa o excedente doméstico ¢ XS =5 — D, em que XS5 ¢é a oferta de
exportacdo, S ¢ a oferta total do produto no mercado doméstico e D ¢ a demanda doméstica.

As fungdes internas derivadas dessa relacdo podem ser definidas da seguinte forma,
S=f(Py,P.;W) e D=f(Py,Y), onde Py representa o preco doméstico, P. o preco de expor-
tacdo, e W os fatores deslocadores da oferta, que incluem elementos como custos de produgio,
tecnologia e politicas governamentais que afetam a quantidade ofertada, Y representa os fatores
deslocadores da demanda, que envolvem variaveis como a renda dos consumidores, preferéncias
e politicas fiscais que influenciam a quantidade demandada.

A oferta de exportagdo ( xS) depende dos precos doméstico e de exportacdo, bem como de fato-
res produtivos e da renda interna: X5 = f (P4, P,, W,Y). Por outro lado, a demanda externa ( xP) ¢
influenciada pelo prego relativo do produto no mercado externo, taxa de cambio e fatores que afetam
a demanda internacional: X? = f(R,/TC,P,,Z), onde XxP é a demanda externa, 7C ¢ a taxa de
cambio, P,, ¢ o preco do produto concorrente no mercado externo e Z sdo os fatores deslocadores da
demanda externa, que podem incluir a renda dos paises importadores, preferéncias dos consumidores
no mercado externo e politicas comerciais internacionais.

O equilibrio no mercado de exportacdo ¢ atingido quando a oferta de exportacdo se iguala a de-
manda externa X* = XS = XP,em que X* é a quantidade de equilibrio transacionada no mercado
externo, derivada do excedente do mercado doméstico. Portanto, a equagao de vendas externas ¢
uma fun¢io que associa as seguintes variaveis: X* = f(Py, P, W,Y,TC,Z). Dessa forma, as ex-
portagdes de um determinado produto ou setor sdo determinadas pelos precos externos e internos,
pela taxa de cambio e por fatores deslocadores das fungdes, como a tendéncia ou sazonalidade das
exportagdes, a renda interna e a renda agregada externa (Barros et al., 2002).

Além disso, pode-se considerar a elasticidade-preco da demanda e da oferta. A elasticidade-
-preco da demanda externa indica o grau de sensibilidade da quantidade demandada em relagdo as
mudangas nos precos de exportagdo. A elasticidade-preco da oferta indica a sensibilidade da quan-
tidade ofertada em relagdo as variagdes no preco doméstico e de exportagcdo. Ambos os conceitos
sdo cruciais para entender como as exportagdes respondem a alteracdes nos pregos e nas condigdes
econdmicas internas e externas.

Também ¢ relevante considerar os choques externos, como crises econdmicas globais, varia-
¢Oes nas politicas comerciais de paises importadores, mudangas nas taxas de cambio e flutuagoes
nos pregos das commodities, que podem afetar significativamente o comportamento das expor-
tacoes. A resiliéncia da oferta e a capacidade de adaptacdo as condi¢des de mercado sdo fatores
determinantes para a estabilidade e crescimento das exportagdes. Com a inclus@o dessas variaveis
e consideracdes, o modelo tedrico para a oferta de exportacdo torna-se mais robusto e abrangente,
proporcionando uma base solida para a analise empirica das exportagdes de cera vegetal brasileira.

3 METODOLOGIA

Este estudo utiliza 0 método autorregressivo vetorial (VAR), desenvolvido por Sims (1980), por
ser adequado para capturar as interagdes dindmicas entre variaveis econdmicas ao longo do tempo.
O pressuposto basico para aplicagdo desse método € que as séries temporais sejam estacionarias.
Conforme Hamilton (2020) e Enders (2015), um processo estocastico estacionario é caracterizado
por apresentar média e variancia constantes ao longo do tempo. De acordo com Lima (2015), essa
metodologia possibilita a obtengdo das elasticidades de impulso-resposta para periodos futuros, o
que permite avaliar o comportamento das variaveis do modelo em resposta a choques individuais.

Conforme Bueno (2008), um modelo VAR, de ordem “p”, pode ser expresso por um vetor com

“n” varidveis enddgenas, vinculadas entre si por uma matriz 4, em consonancia com a expressao
matematica a seguir:
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p
AX, = Bo +Zﬁixt_i + Be, (1)
i=1

sendo A uma matriz de ordem n X n que define as restri¢des entre as variaveis que integram o ve-
tor n X 1, X;; Bo ¢ um vetor de constantes n x 1; 8; ¢ um conjunto de matrizes n X n; f ¢é
uma matriz diagonal n X n de desvios-padrio; e, por fim, €t é um vetor n X 1 de perturbagdes
aleatorias nao correlacionadas entre si, da seguinte forma:

e ~ id(0,1,)

A equagdo (1) expressa o modelo VAR em sua forma estrutural, a partir de um conjunto de
variaveis endogenas relacionadas entre si, com base em um modelo econdmico. Os choques estru-
turais (€¢) sdo considerados independentes entre si pois as inter-relacdes entre os choques estru-
turais e as variaveis endogenas sdo captadas indiretamente pela matriz A. O modelo normalmente
estimado ¢ apresentado em sua forma reduzida, devido a endogeneidade das variaveis, conforme
descrito pelas equagdes (2) e (3) (Bueno, 2008). Antes de estimar o modelo VAR, deve-se verificar
se as séries temporais em estudo sdo estacionarias, pois a presenca de raizes unitarias pode levar
a inferéncias inadequadas se ndo forem corretamente identificadas. Para isso, aplicam-se dois: o
teste de Dickey-Fuller Aumentado (ADF) e o teste de Phillips-Perron (PP). O teste ADF ¢ baseado
na seguinte equagdo de regressao:

Ays =a+Byi1 + vt + 8,8y 1 + 848y 5+ + 6p 1AVt p1t & (2)

O teste de Philip-Perron ¢ similar ao teste ADF e ¢ baseado em uma regressdo similar, mas per-
mite a presenga de tendéncias e variancias heterocedasticas. A principal diferenga esta no método
de ajuste da estatistica de teste para considerar heterocedasticidade e correlacdes de longo prazo,
o que ¢ feito nos calculos, e ndo na forma da equagdo em si. A equacdo de regressao ¢ dada por:

Ays=a+ Bye1 +yt+ 818y 1+ 88y o+ + 8518V pr1t & (3)

Assim, deve-se inicialmente verificar se as séries temporais analisadas sdo estacionarias em
nivel ou em diferencas, bem como determinar a ordem de integracdo de cada série temporal con-
siderada. Para tanto, adotaram-se o teste de raiz unitaria de Dickey-Fuller Aumentado (ADF) e
o teste de raiz unitaria de Philip-Perron (PP) — ambos sdo amplamente utilizados na econometria
para verificar a estacionariedade das séries temporais, considerando os modelos a seguir (Stock
e Watson, 2020):

*  Modelo sem constante € sem tendéncia (nivel): Ay, = Byi—q + &
*  Modelo com constante (nivel): Ay, = a + fy,_1 + €

*  Modelo com constante ¢ tendéncia (nivel): Ay, = a + fy,—1 + vyt + €

A cointegracdo ¢ util para indicar se existe uma relacdo de equilibrio de longo prazo entre as
variaveis. Um dos testes frequentemente utilizados para verificar a existéncia de vetores de coin-
tegracdo € o teste de cointegracdo de Johansen (1988), que utiliza estimadores de maxima veros-
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similhanga e permite testar a presenca de multiplos vetores de cointegragdo (Junior et al., 2016).
Considerando variaveis, o teste de cointegragdo de Johansen pode ser descrito da seguinte forma:

AXt = AO + 1_[XC—1 + th + Et,

em que AX; = X; — X;_q, Ay ¢ € sdo vetores (n X 1), [[ =(41 — 1) ¢ uma matriz nxn, 4; ¢é
a matriz de pardmetros e / a matriz identidade, ambas n Xn , ¥ é uma matriz(n X (f —1)e D;
¢ um vetor de varidveis nio estocasticas (f —1) X 1. O posto ou rank da matriz [] corresponde
ao numero de raizes caracteristicas diferentes de zero, que por sua vez, equivale ao niumero de
vetores de cointegragdo existentes. Para verificar o nimero de raizes caracteristicas ( r ) diferentes
de zero utiliza-se a estatistica trago, como segue:

n

Arago(r) = =T Z In(1 - %)

i=r+1
Hy:r=7r* Hpr>7r"

onde A; sdo os valores estimados das raizes caracteristicas obtidos da matriz [] e T ¢é o nimero de
observagoes usadas no ajustamento. O teste do traco pode ser definido de acordo com a equacgédo
acima em que a hipdtese nula define a existéncia de r* vetores de cointegracdo, ao passo que a
hipotese alternativa explicita r > r*.

A estatistica do teste do maximo autovalor € expressa de acordo com a equagao abaixo:

}\t maX(T,r + 1) =-T ln(l - }\1"+1)
Hy:r=r" Hpr=r"+1

Assim, a hipdtese nula define a existéncia de no maximo r* vetores de cointegragdo, enquanto a
hipodtese alternativa advoga que existem r* 4+ 1 vetores de cointegragdo. Apods a estimacdo do VAR,
ha duas formas centrais de analisar os resultados obtidos: por meio da fungdo impulso-resposta e
da decomposicdo da variancia.

A fung¢do impulso-resposta € usada para analisar a resposta das variaveis endogenas a choques
exodgenos ao longo do tempo. Ela permite observar como um choque em uma variavel afeta as
outras varidveis do sistema VAR, considerando as inter-relagdes entre elas. Por exemplo, um au-
mento inesperado na taxa de cAmbio pode gerar impactos imediatos na oferta de exportacdo, cujos
efeitos podem se dissipar ou se intensificar ao longo dos periodos subsequentes. Isso € crucial para
entender a dindmica temporal e as interdependéncias entre as variaveis do modelo.

A decomposic¢do da variancia, por outro lado, decompde a variabilidade de uma variavel endo-
gena em componentes atribuiveis a choques em cada uma das variaveis do modelo. Essa analise ¢
util para identificar a propor¢do da variacdo em uma variavel que pode ser explicada por choques
em outras variaveis, fornecendo percepgdes sobre a importancia relativa de cada choque na deter-
minagao da variabilidade das varidveis endogenas.

Portanto, uso do modelo VAR ¢ das técnicas associadas de cointegragdo, fun¢do impulso-res-
posta e decomposi¢cdo da varidncia permite uma analise robusta das dinamicas de oferta ¢ de-
manda de exportacdo da cera vegetal brasileira. Através desta abordagem, € possivel capturar as
inter-relacdes complexas entre variaveis econdmicas e avaliar os impactos de diferentes choques
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ao longo do tempo, fornecendo uma base para a formulagdo de politicas econdmicas e estra-
tégias de mercado.

4 DADOS E ANALISE DESCRITIVA

As séries de dados incluem o valor das exportagdes de cera vegetal (em US$ FOB) e a quan-
tidade fisica exportada (em quilogramas), obtidos da base de dados do Sistema de Estatisticas do
Comércio Exterior (MDIC, 2024); as informagdes foram coletadas com base na Tabela da No-
menclatura Comum do Mercosul (NCM), cédigo 15211000, referente a ceras vegetais. Os precos
médios anuais agregados foram calculados pelo quociente entre o valor total das exportagdes ¢ a
quantidade fisica total exportada. O PIB per capita mundial, utilizado como proxy para a renda
mundial, foi obtido na base de dados do Banco Mundial (World Bank, 2024). A taxa de cdmbio
nominal foi coletada no Ipeadata.

As séries abrangem o periodo de 1997 a 2022. A escolha do recorte temporal foi delimitada pela
disponibilidade completa dos dados necessarios, cobrindo um periodo representativo da evolugdo
das exportacdes e englobando aspectos significativos econdmicos. O software utilizado para a
analise dos dados foi o E-Views 12, permitindo uma analise robusta e detalhada dos dados. Esse
programa foi escolhido por sua capacidade de analise econométrica e estatistica, essenciais para
a realizagdo deste estudo.

Nesta secdo, sdo analisados o comportamento das exportacdes de cera vegetal e sua relacdo
com variaveis macroeconomicas, incluindo prego da exportacdo do produto, taxa de cdmbio e a
renda mundial (através do PIB per capita), no periodo de 1997 a 2022.

4.1 Evolucao e dinamica das exportagdes brasileiras de cera vegetal

Visando estimar uma func¢do de oferta de exportacao brasileira de cera vegetal, ¢ exposta, pri-
meiramente, a exportacdo de cera vegetal observada no periodo supracitado. A Figura 1 mostra
um aumento nas exportagdes de cera vegetal, que passaram de cerca de 57,4 milhdes de dolares
em 1997 para cerca de 88,6 milhdes de dolares em 2022, representando um crescimento mé-
dio anual de 4,26%.

Figura 1 — Evolugdo das exportagdes de cera vegetal no periodo de 1997 a 2022.
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Fonte: Elaborado pelo autor utilizando a base de dados disponivel pelo MDIC (2024).
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Embora tenha alcangado crescimento, as exportagdes t€m se caracterizado por flutuagdes ao
longo do tempo. Entre 1997 e 2003, os niveis de exportagdo foram relativamente baixos, refletindo
um menor fluxo na economia brasileira desse produto. De acordo com Lourenco (2003 apud Costa
et al., 2013), o periodo entre 2000 e 2003 foi marcado pela reversdo do boom acionario da nova
economia dos Estados Unidos, além da recessdo no Japdo e da estagnacgdo persistente na Unido
Europeia. Esses fatores resultaram em uma retracdo do comércio internacional, impactando dire-
tamente a demanda.

Entre os anos de 2004 e 2008, o setor experimentou um crescimento consistente, com taxas de
crescimento anuais significativas, refletindo uma expansao continua das exportagdes de cera vege-
tal. Esse crescimento pode ser atribuido a uma combinagao de fatores, incluindo avangos tecnolo-
gicos na agricultura, aumento da produtividade, demanda internacional crescente por commodities
agricolas e politicas governamentais favoraveis ao setor.

ApoOs esses anos, houve um crescimento até 2008, quando a crise econdmica global eclodiu, im-
pactando severamente o setor exportador brasileiro, como evidenciado pela queda em 2009. Dada
a dependéncia do mercado externo da cera vegetal, o setor produtivo enfrentou uma queda sig-
nificativa na demanda, com o efeito da crise financeira. Essa desaceleracdo foi influenciada pela
redu¢do da demanda internacional, restrigdes de crédito e volatilidade nos mercados financeiros
globais. Apds esse periodo de contragdo, as exportacdes se recuperaram gradualmente, impulsio-
nadas pelo aumento da demanda pela producdo e de matérias-primas, bem como pela valorizagdo
das commodities no mercado internacional.

O preco das exportagdes durante o “superciclo” (2003-2012) aumentou, oscilando em seguida,
com nova queda apos a recessdo de 2014-16. Observa-se que as exportacdes cresceram significa-
tivamente até 2010, sofreram uma redu¢do durante a recessdo e, apos seu término em 2016, vol-
taram a crescer, atingindo um ponto alto em 2018. Com a chegada da pandemia, houve um novo
crescimento em 2021, alcancando o ponto mais alto da série histdrica.

Ao longo dos anos seguintes, o setor enfrentou desafios, como flutuagdes nos precos das com-
modities, questoes ambientais e preocupagdes com a sustentabilidade, bem como mudangas nas
politicas comerciais internacionais. Apesar dos desafios, o Brasil conseguiu manter sua posigao
como um principal exportador do produto do mundo, beneficiando-se de sua vasta base de recur-
sos naturais, clima favoravel para a agricultura e infraestrutura logistica consolidada.

O setor de cera vegetal no Brasil enfrenta desafios relacionados a sustentabilidade, dado o
carater extrativista da produgdo. A colheita da carnauba, principal matéria-prima da cera, afeta
diretamente a biodiversidade das regides onde ocorre, exigindo praticas de manejo sustentavel
para evitar danos ambientais. Além disso, a preservacdo dos ecossistemas € essencial para garantir
a continuidade da produgdo e atender as exigéncias dos mercados internacionais.

A Regido Nordeste do Brasil tem sido a principal produtora e exportadora de cera vegetal, com
destaque para os estados do Ceara, Piaui ¢ Rio Grande do Norte, que responderam por mais de
99% das exportacdes em 2022. A evolucao das exportagdes por estado ¢ apresentada na Figura 2.
O Ceara manteve sua posicao de lider no setor, enquanto o Piaui registrou crescimento significa-
tivo a partir dos anos 2000, impulsionado por melhorias na infraestrutura rodoviaria, logistica e
politicas estaduais de incentivo a exportagao.
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Figura 2 - Evolugdo das exportacdes de cera vegetal por estado no periodo de 1997 a 2022
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Fonte: Elaborado pelo autor utilizando a base de dados disponivel pelo MDIC (2024).

Nota: “Outros” refere-se aos estados: Sao Paulo, Rio Grande do Sul, Pard, Espirito Santo, Roraima, Minas Gerais, Distrito
Federal, Rio de Janeiro, Bahia, Mato Grosso do Sul, Pernambuco, Santa Catarina e Parana.

Além do Cearad e do Piaui, o Rio Grande do Norte desempenha um papel relevante no se-
tor, embora com participagdo menor. Esse estado, assim como os demais do Nordeste, benefi-
cia-se das condigdes climaticas favordveis ao cultivo das espécies produtoras de cera vegetal,
como a carnauba.

A crescente demanda por certificagdes de sustentabilidade, tem pressionado os produtores a
adotarem praticas mais responsaveis no manejo da carnauba, principal matéria-prima da cera ve-
getal brasileira. Ainda assim, desafios persistem, como a informalidade na cadeia produtiva e a
necessidade de politicas publicas que assegurem direitos trabalhistas e inclusdo social dos traba-
lhadores. Além disso, oscilagdes na taxa de cambio e nos custos de transporte impactaram a com-
petitividade do produto no mercado internacional. O aumento dos custos logisticos, especialmente
devido a infraestrutura rodoviaria deficiente em algumas regides do Nordeste, representa um obs-
taculo para produtores menores.

Apesar desses desafios, o Brasil continua sendo o principal exportador mundial de cera vege-
tal, beneficiando-se de sua vasta base de recursos naturais, do clima favoravel a producao e dos
investimentos continuos em infraestrutura logistica. A proximidade com portos estratégicos, como
Fortaleza (CE) e Suape (PE), desempenha um papel crucial na facilitagdo do escoamento da pro-
ducdo para mercados exigentes, como Estados Unidos, Alemanha e Japao. A continuidade desse
protagonismo dependera de estratégias que conciliem crescimento econémico e sustentabilidade
ambiental, garantindo a competitividade do setor no longo prazo.

5 ANALISE DOS RESULTADOS

A anélise dos resultados inicia-se com a verificagdo da estacionariedade das séries, que foi
analisada por meio dos testes de Dickey-Fuller Aumentado (ADF) e Phillips-Perron (PP), ampla-
mente utilizados para identificar a ordem de integracdo das séries temporais. A especificacdo de
cada teste foi definida de acordo com os termos constantes compativeis com os graficos das séries.
Os resultados, mostrados na Tabela 1, indicam que as séries analisadas ndo sdo estacionarias em
nivel, pois os valores estatisticos calculados em modulo sdo menores que os valores criticos do
teste, considerando um nivel de significancia de 5%.
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Tabela 1 — Teste de raiz unitaria (Intercepto e tendéncia) para os testes ADF e PP em ni-
vel para as séries

Variaveis ADF PP
XS -2,080 -2,085
P, -1,978 -2,033
v* -1,986 -2,077
TC -0,926 -1,132

Fonte: Elaborag@o propria a partir de estimagdes no E-Views (2024).
Nota: Valores criticos para os testes ADF e PP: 1% (-4,374) e 5% (-3,603).

Os resultados da Tabela 1 indicam que as séries ndo sdo estacionarias em nivel. Diante disso,
aplicou-se a diferenciacdo nas séries, e os resultados (Tabela 2) demonstram que, apos a primeira
diferenca, todas as séries se tornam estacionarias, confirmando que sdo integradas de ordem 1 (I(1)).

Tabela 2 — Teste de raiz unitaria (Intercepto e tendéncia) para os testes ADF e PP na primeira di-
ferenca para as séries analisadas

Variaveis ADF PP
AXS) -6,411* -6,425%
A(F,) -4,817* -4,840*
A(Y™) -3,521% -3,532%
A(TC) -4,002* -4,629%*

Fonte: Elaborag@o propria a partir de estimagdes no E-Views (2024).

Notas: denota o primeiro operador de diferenga, * denota a rejeigdo da hipotese nula a 5% de significancia esta-
tistica. Valores criticos para os testes ADF e PP: 1% (-4,374) e 5% (-3,603).

Conforme os testes (Tabela 2), apresenta-se a ndo existéncia de raiz unitaria, assumiu-se que as
séries sdo integradas de ordem um, devendo-se assim realizar a estimagdo de um modelo VAR (Ve-
tores Autorregressivos). Portanto, a préxima etapa do trabalho ¢ definir o numero de lags do VAR.
A selecao apropriada do nimero de defasagens em um modelo VAR ¢ uma etapa fundamental para
garantir a precisio das previsdes e a adequada interpretagdo das inter-relagcdes dindmicas entre as
variaveis. De acordo com Liitkepohl (2005), a escolha inadequada de defasagens pode resultar em
erros de especificagdo, distor¢des nas inferéncias e perda de eficiéncia preditiva.

Tabela 3 — Numero de defasagens do modelo VAR

Lag LogL LR FPE AIC SC HQ
0 -355,2770 NA 1,18E+08 29,93975 30,13609 23,99184
1 -266,2260 141,0060%* 275121,2%* 23,85171 24,83343* 24,11216*
2 -249,6627 20,69737 298804,3 23,80522* 25,57230 24,27403

Fonte: Elaboragdo propria a partir de estimagdes no E-Views (2024).

Nota: * indica a ordem de defasagem selecionada pelo critério, LR = Razdo de verossimilhanga; FPE = Fungao de predigao
de erros; AIC = Critério Akaike; SC = Schwarz; HQ = Hannan-Quinn.

Diversos critérios sdo utilizados para selecionar o niumero 6timo de defasagens, incluindo o
teste sequencial da razdo de verossimilhanga (LR), o erro de previsao final (FPE), e os critérios
de informagdo AIC, SC e HQ. No caso analisado, o teste LR, o FPE, o SC e o HQ indicam a es-
colha de 1 defasagem, enquanto o AIC sugere 2. Pesaran ¢ Shin (1998) refor¢gam a importancia
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de escolher o niimero de defasagens de modo a capturar adequadamente as interagdes temporais
entre variaveis economicas. Eles sugerem que a incorporacdo de mais defasagens pode melhorar
a robustez do modelo ao captar efeitos. A predominéncia de 1 defasagem entre os critérios reforca
essa escolha, enfatizando a importancia de evitar a inclus@o excessiva de defasagens para mitigar
problemas de multicolinearidade e overfitting.

Nesse sentido, optar por 1 defasagem captura eficientemente as dindmicas de curto prazo entre
variaveis como o cambio, o PIB e os pre¢os de exportacdo, sem comprometer a parcimdénia do mo-
delo. Essa abordagem permite evitar a inclusdo de ruido e garante uma analise clara das relagdes
econdmicas subjacentes (Liitkepohl, 2005).

Considerando que todas as séries sdo integradas de ordem 1 (I(1)), é necessario avaliar se ha
uma relagdo de equilibrio de longo prazo entre as variaveis analisadas. Para isso, aplicou-se o teste
de cointegragdo de Johansen (1988), que permite identificar a presenca de vetores cointegrantes
e determinar se as varidveis se movem conjuntamente ao longo do tempo, apesar de eventuais
desvios de curto prazo (Tabela 4).

Tabela 4 — Teste trago para verificagdo de cointegragdo entre as séries

Hipoéteses Autovalores Traco Valor Critico 5%
r=0%* 0,796 71,263 47,856
r<1* 0,576 34,622 29,787

r<2 0,366 14,835 15,495
r<3* 0,171 4,333 3,840

Fonte: Elaboragao propria a partir de estimag¢des no E-Views (2024).

Nota:* denota rejeicdo da hipotese no nivel de 5%.

Os resultados do teste de cointegracdo indicam a presenca de dois vetores cointegrantes ao
nivel de 5%, conforme evidenciado pelas estatisticas de trago e seus respectivos valores criticos.
No primeiro vetor cointegrante, a estatistica de tragco de 71,236 supera o valor critico de 47,856,
com um p-valor de 0,0001, o que permite rejeitar a hipdtese nula de auséncia de cointegracdo.
Isso sugere haver pelo menos um vetor cointegrante entre as variaveis taxa de cambio (TC), PIB
(Y*), preco de exportagdo (P, ) e valor exportado ( X5), confirmando uma rela¢édo de longo prazo
entre essas variaveis. O segundo vetor cointegrante, com uma estatistica de traco de 34,622, tam-
bém ¢é superior ao valor critico de 29,797, com um p-valor de 0,0129, indicando a existéncia de
um segundo vetor cointegrante. Embora a hipotese de que, no maximo, dois vetores cointegrantes
tenham um p-valor de 0,0627 (ligeiramente acima do nivel de significancia de 5%), esse resultado
ndo ¢ suficiente para rejeitar completamente a hipdtese nula, sugerindo a formagdo de duas com-
binacdes lineares estaveis entre as variaveis no longo prazo.

Do ponto de vista econdmico, a presenga de dois vetores cointegrantes pode ser interpretada
como representagdes das curvas de oferta e demanda de exportagdes. O primeiro vetor cointe-
grante pode ser relacionado a curva de demanda por exportagdes brasileiras de cera vegetal, uma
vez que captura a interacdo entre o preco de exportagdo e a taxa de caAmbio. Segundo a teoria
econdmica, espera-se que a elasticidade preco da demanda seja negativa, sugerindo que aumentos
nos precgos ou desvalorizacdo da moeda (que torna as exportagdes mais caras para os compradores
internacionais) reduzam a demanda por exportagdes. Essa interpretacdo ¢ apoiada por trabalhos
recentes que utilizam técnicas de cointegracdo para identificar relagdes de longo prazo entre vari-
aveis de precos e fluxos de comércio (Pesaran e Shin, 1998).

O segundo vetor cointegrante, por sua vez, pode ser associado & curva de oferta de exportagdes.
Nesse contexto, um aumento no PIB esta positivamente relacionado com o valor das exportagdes.
Um maior nivel de atividade econémica (capturado pelo PIB) reflete uma maior capacidade de
producao, e, portanto, uma maior oferta de produtos para exportagao. Esse resultado também esta
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em linha com o modelo de cointegracdo de oferta e demanda de longo prazo, amplamente discu-
tido na literatura de comércio internacional, em que a cointegragdo entre varidveis macroecono-
micas e fluxos de comércio reflete o comportamento estavel dessas relagoes ao longo do tempo.

5.1 Modelo VAR

A anélise de cointegracdo, identificou dois vetores cointegrantes evidenciando relacdes de
equilibrio de longo prazo entre as variaveis analisadas. Para compreender as dindmicas de curto
prazo, foi estimado um modelo VAR como exposto na Tabela 5. Esse modelo permite avaliar a
influéncia de uma variavel sobre a outra com até um periodo de defasagem. A Tabela 5 apresenta
as estimativas do modelo VAR para as exportagdes de cera vegetal, preco de exportagao, PIB mun-
dial e taxa de cambio entre 1998 e 2022.

Os resultados indicam que o valor das exportagdes de cera vegetal no Brasil ¢ influenciado
principalmente pelo preco de exportacdo e pela taxa de cAdmbio no periodo anterior. O coeficiente
positivo e significativo para sugere que um aumento no preco de exportagdo no periodo anterior
estd associado a um aumento no valor exportado no periodo atual. No entanto, a relagdo negativa
com indica que a depreciagdo da taxa de cambio pode ndo impulsionar as exportagdes, possivel-
mente em fungdo de restrigdes de capacidade produtiva ou de estrutura de mercado.

As estimativas fornecidas na Tabela 5 mostram que as defasagens das varidveis t€ém impactos
variados sobre as séries temporais estudadas. O coeficiente de na equagao de exportagdes ¢ ne-
gativo, mas nao significativo, indicando que um aumento nas exportagdes no periodo anterior ndo
afeta significativamente as exportagdes no periodo atual. Por outro lado, a variavel apresenta um
coeficiente positivo e estatisticamente significativo, sugerindo que o crescimento econdomico glo-
bal tem um impacto direto e positivo sobre as exportagdes brasileiras de cera vegetal.

Tabela 5 — Estimativas do modelo VAR para exportagdes de cera vegetal, preco, PIB e taxa de cambio

XS P, Y™ TC
-0,247487 0,009684 2.367.568 0,000383
Xf_l -0,46713 -0,02017 -170.493 -0,01412
[-0,52981] [0,48011] [0,13887] [0,02712]
6.867.450 0,025231 -2.937.847 0,264836
Pey 4 -764.969 -0,33031 -279.200 -0,23126
[0,89774] [0,07639] [~1,05224] [1,14517]
0,012755 0,000783 1.170.619 -0,000206
Vi -0,0034 -0,00015 -0,12413 -0,0001
[3,75021] [5,32922] [9,43022] [~2,00527]
-6.938.099 -0,563664 3.996.172 1.102.261
TC; 1 -343.416 -0,14828 -125.341 -0,10382
[-2,02032] [-3,80126] [0,31882] [10,6170]
-3.128.705 -1.227.397 -4.750.588 0,372819
Constante -128.446 -0,55462 -468.805 -0,38831
[-2,43581] [-2,21305] [~0,10133] [0,96010]
R? 0,886883 0,940804 0,969779 0,911564
R? ajustado 0,864259 0,928964 0,963735 0,893876
Estatistica F 3.920.190 7.946.458 1.604.471 5.153.785
Critério de Akaike 8.064.188 1.779.385 1.525.871 1.066.458
Critério de Schwarz 8.307.963 2.023.160 1.550.249 1.310.233
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XS P, Y TC
Meédia da Variavel Dependente 7.594.680 4.929.385 8.968.450 2.788.104
Desvio da Variavel Dependente 3.389.377 2.023.061 2.393.319 1.158.861

Fonte: Elaboragdo propria a partir de estimagdes no E-Views (2024).

Nota: Os valores entre parénteses representam os erros-padrao das estimativas dos coeficientes, ¢ os valores entre colchetes
representam as estatisticas-t dos coeficientes.

Além disso, o coeficiente de TC;_; na equagdo de preco de exportacdo ( P, ) € negativo e sig-
nificativo, indicando que uma desvalorizagdo cambial reduz o preco de exportagdo. Essa relagdo
esta consoante a teoria econdmica, que sugere que um aumento na taxa de cambio (depreciagdo da
moeda doméstica) pode tornar os bens brasileiros mais baratos em moeda estrangeira, aumentando
a competitividade no mercado externo. As estatisticas para todas as equagdes do modelo sdo eleva-
das, variando de 0.886 a 0.969, o que indica que o modelo explica uma grande propor¢do da vari-
ancia das variaveis dependentes. A estatistica F também confirma a significncia geral dos modelos.

Esses resultados complementam a analise de cointegragdo, sugerindo que, além de uma relagao
de equilibrio de longo prazo, ha dinamicas de curto prazo que devem ser consideradas. A identifi-
cacdo de coeficientes significativos, como o impacto do PIB global sobre as exportagdes, reforca
a necessidade de politicas que considerem as condi¢des econémicas internacionais para fomentar
o crescimento das exportagdes brasileiras de cera vegetal.

Baseado nos dados da Tabela 5, a variavel que apresenta significancia na explicagdo do com-
portamento de XS sdo as variaveis: Yy, TC,_;. Para P, sio as variaveis Y;_,, TC,_,. Para Y~
apenas Y;—1 é significativo. Para TC, as variaveis Yi—1 e TCt-1 sdo significativas.

Para investigar as relagdes de causalidade entre as variaveis, foram realizados testes de Causalidade
de Granger (1969) entre os pares das variaveis. A Causalidade de Granger permitira saber se uma vari-
avel causa outra, no sentido Granger. Assim, para cada par de variaveis, sdo testadas duas direcdes: se a
primeira variavel (na ordem do par) Granger-causa a segunda variavel e vice-versa (Bueno, 2008). Os
resultados, apresentados na Tabela 6, revelam algumas relagdes significativas entre as varidveis.

Tabela 6 — Teste de Causalidade de Granger

Direcio do efeito Lag Valor do Teste P-valor Conclusio =
Pe - XS 157.521 0,2226 Nio
XS - Pe 1 133.247 0,2608 Nio
Y* - XS 727.538 0,0132 Sim
XS -vyr 1 634.098 0,0196 Sim
TC - X5 0,01578 0,9012 Nao
XS >TC 1 289.468 0,103 Nio
Y* - Pe 109.560 0,0032 Sim
Pe > Y* 1 863.650 0,0076 Sim
TC — Pe 0,02362 0,8793 Nio
Pe - TC 1 331.189 0,0824 Nio
TC > Y* 329.714 0,0831 Nio
Y*>TC ! 0,76137 0,3923 Nio

Fonte: Elaboragéo propria a partir de estimagdes no E-Views (2024).

Nota: * rejeitando a hipotese nula de ndo causalidade.
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Os resultados do teste de Causalidade de Granger revelam algumas relagdes significativas en-
tre as variaveis. Primeiramente, verifica-se uma relacdo bidirecional de causalidade entre o PIB
mundial e as exportagdes. Ou seja, o PIB mundial Granger-causa as exportacdes de cera vegetal
(p-valor =0.0132), e as exportagdes, por sua vez, também Granger-causam o PIB mundial (p-valor
=0.0196). Esses resultados demonstram uma forte ligagdo entre o desempenho econdmico global
e as exportacgoes brasileiras de cera vegetal, o que concorda com a teoria econdmica de que o cres-
cimento econdmico global pode aumentar a demanda por exportagdes, enquanto maiores volumes
de exportacdo podem estimular o crescimento econdmico em paises exportadores.

Além disso, observa-se também uma relacdo de causalidade bidirecional entre o PIB mundial e
o preco de exportagdo. O PIB mundial Granger-causa o prego de exportacdo (p-valor = 0.0032), e
o preco de exportagdo também Granger-causa o PIB mundial (p-valor = 0.0076). Isso sugere que
o aumento no PIB global pode elevar os precos de exportacdo devido ao aumento da demanda,
e, a0 mesmo tempo, os precos de exportacdo mais altos podem influenciar o nivel de atividade
econdmica global.

Por outro lado, ndo foram encontradas evidéncias de causalidade significativa entre a taxa de
cambio (TC) e as outras varidveis. Embora o PIB mundial tenha apresentado uma relagao préxima
da significancia com a taxa de cadmbio (p-valor = 0.0831), os resultados ndo foram suficientemente
robustos para rejeitar a hipotese nula de auséncia de causalidade no nivel de significancia de 5%.
Esse resultado pode indicar que, no periodo analisado, as variagdes na taxa de cdmbio ndo foram
impulsionadas diretamente pelos fatores analisados, ou que esses efeitos foram diluidos por outros
determinantes macroecondmicos externos.

Portanto, as principais relagdes causais significativas no sentido Granger identificadas fo-
ram entre o PIB mundial, as exportagdes de cera vegetal e o prego de exportagdo, destacando
a importancia do contexto econdmico global para o comportamento das exportagdes brasileiras
de cera vegetal.

5.2 Analise da funcao impulso-resposta

Esta se¢do analisa a resposta da variavel XS (Exportagdo de Cera Vegetal) as inovagdes (im-
pulsos) de um desvio-padrdo de cada uma das demais varidveis (P,, Y* ¢ TC). Na Figura 3, a
linha cheia dos gréaficos corresponde a pontos estimados da fungdo resposta a impulso de cada
acdo das demais variaveis, em uma unidade de desvio-padrdo. Ja as linhas pontilhadas represen-
tam uma faixa de duas unidades de desvio-padrdo para mais ou para menos, ou seja, representam o
intervalo de confianca da fun¢do impulso-resposta. Se a linha preta toca o eixo horizontal, o efeito
das demais variaveis naquele periodo é considerado insignificante.

Para a analise das fung¢des impulso-resposta no modelo VAR, empregou-se a decomposi-
cdo de Cholesky, a qual requer o ordenamento prévio das variaveis. A sequéncia adotada foi
Y* - Pe - X5 > TC , implicando que choques em Y* impactam diretamente todas as outras va-
riaveis. Essa estruturacdo se baseia na premissa de que o PIB mundial, sendo uma variavel ex6-
gena, exerce influéncia tanto sobre os precos quanto sobre as exportagdes, demonstrando menor
suscetibilidade a influéncias das outras variaveis no curto prazo. Dando sequéncia, o preco de
exportacdo impacta diretamente as exportagdes, que, por sua vez, afetam a taxa de cdmbio — a
variavel considerada mais enddgena nesse sistema. Assim, a escolha dessa ordenacgdo reflete as
relacdes de causalidade previamente identificadas, possibilitando uma interpretacdo mais precisa
das respostas a choques entre as variaveis do modelo.

A Figura 3 mostra, na primeira linha, que o valor das exportacdes de cera vegetal pode reagir
a impulsos provenientes das demais varidveis. Dessa forma, a resposta de XS a choques em si
proprio ¢é forte no primeiro periodo, com um valor de 12,49. Esse resultado é consistente com a
literatura sobre inércia nas exportagdes, em que choques passados nas exportagdes t€m impacto
significativo sobre as exportagdes futuras. Esse fendmeno reflete a ideia de que a presenca em
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mercados internacionais cria uma base de clientes e infraestrutura que podem sustentar as expor-
tacOes ao longo do tempo. Ao longo dos periodos subsequentes, o efeito dos choques nas exporta-
¢oes diminui, mas permanece positivo até o final do horizonte analisado, com um valor de 2,28 no
periodo 12. Esse comportamento gradual de dissipagdo ¢ comum em mercados onde as condigdes
competitivas sdo estaveis.

Os choques no prego de exportacdo ndo tém impacto imediato (periodo 1), mas a partir do
segundo periodo observa-se um efeito negativo nas exportacdes. Esse efeito negativo persiste ao
longo do tempo, atingindo -2,15 no periodo 5. A teoria econdmica sugere que 0 aumento no preco
dos bens exportados reduz a demanda, especialmente em mercados onde a elasticidade-prego da
demanda ¢ alta. Isso reflete a sensibilidade das exportagdes de produtos primarios como a cera
vegetal, que enfrentam maior concorréncia e pouca diferenciagdo no mercado internacional (Krug-
man, 2015). A relacdo negativa observada € consistente com a teoria tradicional de oferta e deman-
da, em que o aumento dos precos reduz a competitividade internacional dos produtos exportados
(Baldwin e Taglioni, 2006).
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Figura 3 — Grafico das func¢des de impulso-resposta.

Resposta a Cholesky One S.D. (d.f. ajustado) Inovagdes £ 2 S.E.s assintdticos analiticos

Reiponta & Exportagio 3 Erapoats da Exportscdc & Resposta da Expoctagia 4
hrarvacie da Experticds Zravae do Pergn i Expariscla Incragio do FIE hundsl

13 a5 1%

o ‘\_A 1 10 ; e 2

e » P i .
L B i 5 y T g
B ————— s "'-ﬁ“‘\-. . e i ¥ \\\\

— A —

] 5 -]

=l Fa M F omow Pod R R o= wi WM o o R o B o MO S B e BoE R R
Respoata do Prevo & Exportaclo a Respoass o Preve da Exporiacko a Eespasia do Prego o Exportagho 3

Incrvasda da Exportagio Enpado da Pregn & Expariagie Inervagio do P hdendial

Bk Y
/
4
/
/
f
|
|
I
I|
8 HE
71
B kil
f
/
ri

R L R B = m W oA w o omeoE g oE T R R L |
Fepoita &0 PIB Mendal & Eespeaty do PID hlundial 3 Repposts o PI Viondal 3
Teavagie da Exportsiia Brveacio do Fregn &y Exportagis Inervagdo do FIE hlundial
400 hll o] [ X
e I ) . T
] ¥ i R RH““—%_
400 230 00
T T R T | L I T T R e L A R
Fedpeits da T de Clenbio & Reaperty &y Toxs de Cheritss i Reigerata o Toam de Clessbesy §
Inovagie da Enpditaiis Emrvapie o FregD da Expaiiagen Ireevagi o PIE DSundial
i i il
3 il - 1 2 i =
;,—————'_' N .
o 5 S s - ] - IR
- = - _— :
# 1 3 .\_H_-_-___-'-'-'—Fﬂ-ﬂ_'_
i i o

e T R I | e I T - R R I |

= |

Fonte: Elaborag@o propria a partir de estimagdes no E-Views (2024).

Nota: No eixo das abcissas (x), tem-se o tempo em trimestres, € no eixo das ordenadas (y), as mudangas de desvio-padrao.

1%

1%

kg

Rewposts da Exportacio §
Indvracdo da Tans do Clhrsbeg

——'_'_

- -

W oaaw oo g = N

Pemposia 82 Prege da Expormacks 3

Inevacio di Taza de Chmiio

e e - |

Reaponty do PON Mbendal § N
Eearvichy da Taxa de Chmibes

- oaewhE R 2

Feapoims dy Tins & Chmbio §

Inevragho do Taxa 32 Clmiben

-—'_—\_\_\_\_\_\-\_\_\_\_ ’ “

R R I R

Revista Econémica do Nordeste, Fortaleza, v. 57, n. 4, €20263092, 2026

Os determinantes globais da oferta brasileira de cera vegetal: analise das exportagdes de 1997 a 2022

Choques no PIB per capita resultam em efeitos positivos sobre as exportacdes de cera vege-
tal. A partir do segundo periodo, observa-se um aumento consistente nas exportacdes, atingindo
um pico de 8,32 no terceiro e quarto periodo. Esse resultado corrobora a literatura que aponta a
relacdo positiva entre crescimento econdomico global e a demanda por produtos exportados. Um
aumento no PIB per capita nos paises importadores tende a aumentar o poder de compra, favore-
cendo a demanda por produtos exportados, como observado nesse caso. O efeito positivo persis-
tente sugere que a cera vegetal pode ser sensivel ao crescimento econdmico externo, refor¢gando
a importancia de se manter a competitividade em mercados onde o crescimento da renda eleva a
demanda por insumos.

A resposta das exportacdes de cera vegetal a choques na taxa de cadmbio (TC) apresenta uma
dindmica interessante. Nos primeiros periodos, a resposta é negativa, com um valor de -2,07 no
segundo periodo, mas, a partir do sexto periodo, o efeito se reverte e torna-se positivo, alcancan-
do 4,92 no periodo 12. Esse padrao ¢ compativel com a literatura que discute os efeitos de curto
e longo prazo das flutuagdes cambiais sobre as exportagdes (Assis et al., 2019). De forma geral,
uma depreciacdo cambial tende a tornar os produtos domésticos mais baratos em termos relativos,
favorecendo as exportagdes, mas pode haver uma defasagem temporal para ser possivel ajustar
suas decisdes de comércio internacional. A resposta inicial negativa pode ser explicada por efeitos
de curto prazo, como incertezas e custos de ajuste, enquanto os efeitos positivos de longo prazo
refletem a melhoria da competitividade dos produtos no mercado externo apos a estabilizagdo das
expectativas cambiais.

5.3 Decomposicao da variancia

A decomposigdo da variancia dos erros de previsdo (FEVD), exposta na Tabela 7, permite iden-
tificar a propor¢ao da variancia da variavel dependente que pode ser explicada por choques em
suas proprias inovagdes e nas inovagdes das variaveis explicativas.

Com isso, a analise da decomposicdo da varidncia corrobora os resultados achados nas fungdes
impulso-resposta ao quantificar as propor¢des da varidncia das exportagdes de cera vegetal que
podem ser atribuidas aos choques nas variaveis explicativas ao longo do tempo. Nos primeiros
periodos, as exportacdes sdo totalmente explicadas por choques internos, a totalidade da variancia
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das exportagdes é explicada por choques em si propria, com 100% da variancia atribuida a x5.
Esse resultado é esperado, ja que, no primeiro momento, as exportagdes sdo influenciadas unica-
mente por choques passados na propria série.

Tabela 7 — Decomposigdo da variancia para exportagdes de cera vegetal

Periodo S.E. XS /2, Y* TC
1 12,4874 100,0000 0,0000 0,0000 0,0000
2 14,7839 79,8587 2,6867 15,4942 1,9603
3 17,8286 61,6053 2,1993 32,4297 3,7655
4 19,9320 50,4279 2,2162 43,3763 3,9794
5 21,2616 44,8357 2,9704 48,6168 3,5768
6 21,9481 42,2475 3,7439 50,4586 3,5498
7 22,3589 40,8701 4,4590 50,1283 4,5424
8 22,7441 39,7101 49312 48,6364 6,7222
9 23,2260 38,4252 5,1611 46,6519 9,7617
10 23,8093 37,0783 5,2034 44,5782 13,1400
11 24,4505 35,8440 5,1428 42,5793 16,4338
12 25,1042 34,8287 5,0432 40,6979 19,4300

Fonte: Elaboragao propria a partir de estimag¢des no E-Yiews (2024).

Contudo, ao longo do tempo, a variancia explicada por choques em Y* aumenta substancial-
mente, atingindo 50,46% no sexto periodo. Esse resultado destaca a relevancia do crescimento
econdmico dos paises importadores como um dos principais determinantes das exportagdes no
médio prazo (Bergstrand, 1985).

A taxa de cambio (TC) ganha importancia crescente ao longo dos periodos, passando de uma
contribuigdo de 1,96% no segundo periodo para 19,43% no décimo segundo. Esse aumento na im-
portancia de TC confirma a hipotese de que as flutuagdes cambiais impactam significativamente
a competitividade das exportagdes brasileiras, especialmente no longo prazo, segundo Assis et al,
(2019). O aumento da participagdo de TC na decomposicdo da variancia reflete a sensibilidade
das exportacdes as variagdes cambiais, que influenciam tanto o preco dos produtos no mercado
internacional quanto a margem de lucro dos exportadores.

Ja o preco de exportagdo tem um impacto relativamente pequeno em comparagdo com Y* e TC.
A persisténcia do impacto de Y* e o aumento da relevancia da taxa de cambio no longo prazo cor-
roboram a literatura sobre os determinantes das exportacdes, em que o crescimento econdmico e
as condi¢des cambiais sdo fatores cruciais na explicagdo das variagdes no comércio internacional.
O papel relativamente pequeno do preco de exportagao pode indicar que, embora sua contribuicdo
cresga ao longo do tempo, atingindo 5,04% no décimo segundo periodo, ela permanece modesta.
Isso pode ser explicado pela natureza da cera vegetal como uma commodity, cujo prego € mais
influenciado por condi¢des de mercado global do que por fatores especificos do Brasil.

6 CONCLUSAO

Este estudo teve como objetivo estimar uma funcdo de oferta de exportacdo de cera vegetal
brasileira entre os anos de 1997 e 2022, buscando compreender os principais determinantes do co-
mércio desse produto. O modelo econométrico adotado considerou o valor das exportagdes como
variavel dependente e preco de exportagdo, a taxa de cdmbio e a renda mundial (PIB per capita)
como variaveis explicativas.
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Os testes de Causalidade de Granger indicam uma relagdo bidirecional entre o PIB mundial e as
exportacdes de cera vegetal, refor¢cando a ideia de que o desempenho econdémico global ¢é crucial
para o comércio brasileiro desse produto. Essa relagdo corrobora a teoria econdmica, que sugere
que o crescimento global estimula a demanda por exportagdes, enquanto estas, por sua vez, podem
impulsionar o crescimento nos paises exportadores.

Os resultados da analise de impulso-resposta revelam que as exportacdes de cera vegetal sdo
sensiveis a choques no PIB per capita e na taxa de cdmbio, confirmando a importancia de fatores
externos, como a renda dos paises importadores e a competitividade cambial, na dindmica das ex-
portacdes. A resposta positiva das exportagdes a choques no PIB per capita refor¢a a nogao de que
um aumento no poder de compra nos mercados importadores favorece a demanda por produtos.
Ja a influéncia da taxa de cambio, inicialmente negativa, torna-se positiva no longo prazo, con-
vergindo com a literatura sobre o impacto defasado das flutuagcdes cambiais na competitividade
das exportagdes. Esses resultados sdo consistentes com a literatura de comércio internacional, que
aponta para a importancia dos mercados externos ¢ da competitividade cambial na determinagéo
das exportagdes de produtos.

A decomposicdo da varidncia revelou que, no curto prazo, as exportacdes sdo predominante-
mente influenciadas por choques internos, enquanto fatores externos, como o PIB per capita ¢ a
taxa de caAmbio, tornam-se mais relevantes no médio e longo prazo. O preco de exportagdo, embo-
ra tenha um impacto positivo, mostrou-se menos significativo, provavelmente devido a natureza
da cera vegetal como commodity, cujo prego é determinado pelas condigdes do mercado global.

Em sintese, os resultados confirmam a complexidade das relagdes entre as variaveis analisa-
das e destacam a necessidade de uma abordagem integrada para impulsionar as exportagdes de
cera vegetal. A interdependéncia entre o PIB mundial, as exportagdes de cera vegetal e a taxa de
cambio enfatiza a importancia de politicas econdmicas que promovam a estabilidade cambial ¢ a
exploracdo de mercados em expansao.

Para os exportadores, a adogdo de estratégias praticas, como a gestdo de riscos cambiais, a di-
versificacdo de mercados e o investimento em inovagdo e sustentabilidade, pode ser crucial para
aumentar a competitividade internacional. O estudo destacou a importancia do PIB per capita dos
paises importadores como um fator relevante para as exportacdes. Portanto, os exportadores bra-
sileiros devem focar em mercados com crescimento acelerado de renda, como paises emergentes.
A diversificagdo de mercados pode reduzir a dependéncia de um tnico mercado e mitigar riscos
associados a crises econdmicas em regides especificas.

J& para os formuladores de politicas, a implementagdo de medidas que promovam a estabili-
dade econdmica e facilitem o acesso a novos mercados pode ser fundamental para alavancar as
exportacgoes brasileiras de cera vegetal. Os resultados deste estudo tém implicagdes significativas,
em que, dada a sensibilidade das exportacdes de cera vegetal as flutuagdes cambiais, politicas
que promovam a estabilidade da taxa de cambio sdo essenciais. Isso pode incluir a adogdo de
mecanismos de cunho cambial para os exportadores, bem como politicas monetarias que visem
a reducdo da volatilidade cambial. As politicas de incentivos fiscais, como reducdo de impostos
para exportadores de cera vegetal, podem aumentar a competitividade internacional do produto
brasileiro. Subsidios para a modernizagao da infraestrutura de producao e logistica também podem
ser considerados, visando reduzir custos ¢ aumentar a eficiéncia das exportagdes.

Assim, este estudo ndo somente contribui para a literatura académica sobre comércio in-
ternacional, mas também oferece aspectos valiosos para a pratica, destacando a importancia
de uma abordagem multifacetada para o crescimento sustentavel das exportacdes de cera ve-
getal brasileira.
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