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Resumo - Este trabalho objetivou estimar os impactos de choques na taxa de cambio, no
preco de exportagdo, no preco interno, na renda interna e na renda externa sobre as expor-
tagoes de café do Espirito Santo, utilizando a metodologia vetorial autorregressiva (VAR).
Os resultados mostraram que: i) um choque na taxa de cambio tem efeito positivo sobre
as exportacdes de café do terceiro ao décimo segundo més ap6s o choque; ii) o preco das
exportagdes, contrario ao esperado, somente apresentou efeitos positivos sobre as exporta-
¢oes de café no segundo més apds o choque; iii) mesmo o preco interno tendo gerado um
aumento das exportacoes de café até o quarto més apés o choque, depois do quinto perio-
do, a tendéncia é de reducdo das exportacoes; iv) o aumento da renda interna leva a uma
reducdo das exportagdes na maior parte dos meses ap6s o choque; e v) choques na renda
externa impactam positivamente as exportacdes no segundo e no terceiro més. A variavel
taxa de cambio apresentou os maiores impactos positivos sobre as exportacdes de café.
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Coffee exports of Espirito Santo: application of the VAR methodology

Abstract — The objective of this paper was to estimate the impacts of shocks on exchange rate, ex-
port price, domestic price, domestic income, and foreign income on the coffee exports of Espirito
Santo, using the vector autoregressive (VAR) methodology. The results showed that: i) a shock in the
exchange rate has a positive effect on coffee exports from the third to the twelfth month after the
shock; ii) the price of exports, contrary to expectations, only presented positive effects on coffee ex-
ports in the second month after the shock; iii) even when the domestic price generated an increase
in coffee exports until the fourth month after the shock, after the fifth period, the trend is to reduce
exports; iv) the increase in domestic income leads to a reduction in exports in most months after the
shock; and v) shocks on foreign income positively impact exports in the second and third months.
The exchange rate variable showed the greatest positive impact on coffee exports.
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Introducao

Ap0s a forte crise vivenciada no periodo de
1930 a 1970, tendo como um dos fatores a redu-
¢do do preco no mercado internacional, a cultura
cafeeira comegou a se recuperar a partir de 1975.
A crise reduziu o volume de café produzido pelo
Espirito Santo, assim como suas exportacoes. Se-
gundo Rocha e Morandi (1991), o café, que, em
1960, era a atividade predominante em 69,9%
das propriedades rurais capixabas, teve sua parti-
cipacao reduzida em 1975, quando passou a ser
a atividade predominante em apenas 34,7% dos
estabelecimentos rurais. No entanto, mesmo com
a redugdo dos precos internacionais e a erradica-
cao de lavouras cafeeiras, o café continuou sendo
a principal cultura capixaba, principalmente em
geracao de emprego e renda.

A partir de 1975, retomam-se os plantios,
a produgdo aumenta novamente e as exporta-
¢des comegam a crescer significativamente. Vale
ressaltar que, depois de 1950, o setor cafeeiro-
exportador oscilou entre crises e recuperagoes,
tanto em termos de volume exportado quanto
em termos de valor das exportacdes, o que afetou
diretamente as exportagdes capixabas de café.
Alguns fatos que contribuiram para isso foram:
excesso de oferta de café no mercado interna-
cional, o que reduziu o prego internacional do
produto; elevagdo da concorréncia internacional
(sobretudo Africa, América Central e Colémbia);
crises do petréleo de 1974 e 1979, que, ao reduzir
a renda real dos consumidores de café, contraiu,
significantemente, as importacdes mundiais da
commodity; e desvalorizagdes cambiais. No peri-
odo de 1982 a 1992, por exemplo, o setor entrou
em forte crise em virtude da reducdo do preco
internacional.

Ap6s a década de 1990, a liberalizacao de
mercado para a cultura deu novo impulso a cafei-
cultura, com a extingdo do Instituto Brasileiro do
Café (IBC). Isso promoveu o incentivo a melhoria
da qualidade do café produzido e consumido do-
mesticamente, assim como dos cafés exportados.

Esse aumento de qualidade foi causado, também,
pela vinda de multinacionais para o Brasil ao lon-
go dos anos 1990, o que fez com que os agentes
do agronegoécio aumentassem sua produtividade
na cultura. No Espirito Santo, de 1990 a 2011, as
exportagoes de café em grdo tiveram um aumen-
to de 55,67%.

Mesmo com a nova fase vivenciada pela
cafeicultura apés 1990, na qual se elevaram as
exportacoes do setor, deve-se atentar para aque-
les fatores que ja afetaram e podem voltar a afetar
a participagdo, tanto do Espirito Santo como do
Brasil, no comércio internacional de café e com-
prometer a sustentabilidade da cultura, tais como:
desvalorizacdo da taxa de cambio, queda dos
precos internacionais e crescimento da producao
e da exportacao dos paises concorrentes, como o
Vietna e a Colombia.

O Espirito Santo é o segundo maior produ-
tor de café do Brasil, respondendo por cerca de
25% da producdo. O estado cultiva duas espé-
cies de café: Coffea arabica (café arabica) e Co-
ffea canephora (café conilon), sendo que, no caso
do café conilon, é o maior produtor nacional.
Do total produzido em 2011, aproximadamente
50,29% foi exportado. Do total exportado de café
em graos, 53,83% correspondia ao café arabica e
46,17% ao café conilon®.

Os principais destinos das exportagoes ca-
pixabas de café foram os Estados Unidos, a Ale-
manha, o México, a Siria, a Eslovénia, o Libano,
a Argentina, a Bélgica, a Turquia, a Grécia e a
Espanha. As exportagoes de café do estado cor-
responderam a, aproximadamente, 14,47% das
exportagoes brasileiras de café em 2011. A ma-
Xima participacdo do Espirito Santo nas exporta-
coes brasileiras de café ocorreu em 2002 (32,5%).

O Estado do Espirito Santo vem crescendo
significantemente nos Gltimos anos, com taxas
superiores as do crescimento nacional. A agricul-
tura ainda é a atividade econdmica com maior
relevancia social, mantendo a populacao rural
no campo, com expressiva geracao de emprego

3 O Espirito Santo também exporta café processado, torrado e soltvel. No entanto, a exportacdo destes tipos de café é relativamente baixa.
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e renda. Neste contexto, a cafeicultura continua
sendo essencial, uma vez que representa cerca
de 44% do Produto Interno Bruto (PIB) agricola
estadual.

Dessa forma, ao se considerar que i) o Espi-
rito Santo é o segundo maior produtor de café do
Brasil; i) que suas exportacdes de café alcancam,
em média, 15% das exportacdes nacionais; e iii)
que a cultura cafeeira é um importante gerador
de receitas e fundamental para o desempenho
socioecondmico do estado, este trabalho objeti-
vou estimar os impactos de choques na taxa de
cambio, no preco de exportacdo, no prego inter-
no, na renda interna e na renda externa sobre as
exportacoes de café do Espirito Santo, utilizando
a metodologia VAR.

Revisao de literatura empirica

Este item tem a intencdo de apresentar al-
guns trabalhos que vem sendo realizados nos ul-
timos anos no Brasil, analisando as exportagoes
nacionais ou regionais, seja no agregado ou por
produtos, especialmente commodities. Alguns
dos autores descritos estudaram as exportacoes
de café em grao, em especifico, e adotaram, em
geral, a metodologia VAR, a qual foi utilizada nes-
ta pesquisa.

Cavalcanti e Ribeiro (1998) analisaram o
desempenho das exportacdes brasileiras, no pe-
riodo 1977-1996, com destaque para 0s anos
1990. Como método econométrico, os autores
adotaram, inicialmente, um modelo VAR para as
exportagoes e, a partir de testes de cointegracao
e exogeneidade, estimaram uma equagao autor-
regressiva com defasagens distribuidas (ADD).
Os resultados mostraram que, para os produtos
béasicos, semimanufaturados e manufaturados, as
exportacdes dependem, principalmente, das con-
dicoes de demanda do mercado internacional, a
saber: renda mundial e precos dos produtos ex-
portados relativamente aos bens substitutos. Para
os produtos industriais, as exportagdes sao forte-
mente afetadas por fatores ligados a oferta, como
taxa de rentabilidade e, possivelmente, capacida-
de produtiva. Além disso, as exportagdes de pro-
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dutos industrializados sao influenciadas pelo nivel
de comércio externo.

Castro e Rossi Janior (2000) estimaram
equacdes para o valor exportado e o preco das
principais commodities brasileiras: café, actcar,
soja, minério de ferro, carne bovina, aluminio, ca-
cau, suco de laranja e fumo. Como metodologia,
os autores adotaram os modelos VAR irrestritos e
os modelos em diferencas restritos. Neste contex-
to, testaram a inclusdo de variaveis exégenas no
modelo e compararam a capacidade preditiva do
modelo restrito com a do VAR irrestrito.

Os resultados sugeriram que, somente no
caso do café e do aluminio, as exportagdes brasi-
leiras defasadas influenciaram o preco internacio-
nal. Para as outras commodities, as exportacoes
brasileiras ndo apresentaram causalidade com
0s precos internacionais. No caso especifico da
commodity café, o modelo VAR foi ajustado com
seis defasagens, sendo os dados trimestrais. Além
disso, de acordo com os autores, os precos de-
fasados do café foram altamente significativos
na equacao do valor exportado; as importagdes
mundiais sdo significativas apenas na quinta e
na sexta defasagens; a variavel Libor apresentou
efeito contemporaneo positivo; e o cambio real
efetivo tem um efeito negativo bastante defasado.

Silva e Maia (2003) analisaram os efeitos da
renda externa, da taxa de cambio real efetiva e
do preco de exportagdo do café em graos sobre
as exportacdes brasileiras de café, no periodo de
1961 a 2001. Os autores também adotaram o mo-
delo VAR. Os resultados revelaram que: a) o valor
das exportacdes de café foi mais impactado pelos
choques no preco do café em graos e na renda
externa do que pelos choques na taxa de cambio
real; b) inovagoes na renda externa tiveram efeitos
positivos nas exportacdes de café a curto prazo;
) choques no preco de exportagcdo do café em
graos acarretaram aumentos nas exportacoes de
café nos primeiros dois anos ap6s os choques; e
d) o efeito do choque na taxa de cambio nas ex-
portacoes de café revelou-se positivo, no primeiro
ano, e negativo no segundo ano.
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Maia (2003) examinou os impactos da taxa
de cambio e da taxa de juros sobre as exportagdes
de produtos agricolas brasileiros em dois periodos
distintos: a) de janeiro de 1980 até dezembro de
1990, e b) de janeiro de 1990 até dezembro de
2001. O autor utilizou, como modelo tedrico, a
abordagem de microeconomia aberta a partir do
modelo Mundell-Fleming. A metodologia empiri-
ca adotada foi o modelo VAR, com causalidades
contemporaneas.

Quanto aos resultados, a taxa de cambio
apresentou-se significativa na determinagdo das
exportagcdes agricolas brasileiras, tanto a curto
prazo como a longo prazo. Ressalta-se que, na
analise contemporanea (curto prazo), a influ-
éncia da taxa de cambio diminuiu do periodo
1980-1990 para o periodo 1990-2001. No pri-
meiro periodo, uma elevacao da taxa de cambio
representava 45% das variages das exportagoes;
no segundo periodo, este valor passou para 39%,
perfazendo uma reducao de seis pontos percen-
tuais. A taxa de juros também teve efeito sobre
as exportagoes agricolas brasileiras, tanto a curto
prazo como a longo prazo.

Alves e Bachi (2004) estimaram uma fun-
¢ao de oferta de exportagao brasileira de agtcar,
para o periodo de outubro de 1995 a dezembro
de 2002. Como procedimento empirico, os au-
tores utilizaram a metodologia VAR. Os resulta-
dos mostraram que o preco e a renda doméstica,
variaveis que refletem a situacdo do mercado
interno, tém grande relevancia na determinagao
das exportacdes brasileiras de actcar, e o efeito
defasado (subsequente ao choque) dessas varia-
veis sobre o quantum exportado é bastante agres-
sivo. Também observou-se que as exportagdes
brasileiras de actcar elevam-se a medida que a
moeda nacional desvaloriza-se perante o doélar
norte-americano. Destaca-se que o efeito da taxa
de cambio sobre o quantum exportado é mais ex-
pressivo ap6s trés meses de choque. Ja o preco
das exportagoes, apresentou menor elasticidade
quando comparado as variaveis de mercado in-
terno; porém, também teve algum grau de influ-
éncia sobre o quantum de actcar exportado pelo
Brasil.
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Silva e Bachi (2005) estimaram as equagdes
de exportacdo para o aglcar bruto brasileiro, com
a finalidade de identificar os determinantes do de-
sempenho exportador dessa commodity. A meto-
dologia utilizada foi a VAR/VEC (vetor de correcao
de erros), tendo-se considerado as propriedades
de integracdo e cointegracdo das séries utiliza-
das. Os resultados indicaram que as exportagdes
de actcar bruto dependem, essencialmente, das
condigdes do mercado externo — que, neste caso,
sdo representadas pelas variaveis renda da Russia
e taxa de cambio — e do preco doméstico. Esta ul-
tima variavel ndo teve efeito contemporaneo sig-
nificativo sobre o quantum exportado; contudo,
seu efeito aumentou ao longo do tempo.

O objetivo do estudo de Padrdo et al.
(2010) foi verificar os determinantes da oferta de
exportacdo mineira de café no periodo de julho
de 1999 a dezembro de 2008, tomando como
base o modelo-padrdao da teoria do comércio
internacional. Como metodologia econométrica,
os autores adotaram o VEC, para analisar as fun-
¢oes de impulso-resposta e realizar a decompo-
sicao da variancia. Os resultados apontaram que
a quantidade exportada de café é afetada, princi-
palmente, pelo preco externo e pela taxa efetiva
real de cambio.

Modelo econdmico

Varias formulagdes tedricas podem ser uti-
lizadas para a analise empirica dos determinan-
tes do comportamento das exportagdes de certo
produto por um pais ou regido. Ao se tomar como
base, sobretudo, as teorias do consumidor e do
produtor, estas formulagdes levam em direcao
aos condicionantes das exportagcdes que podem
atuar tanto pelo lado da demanda quanto pelo
lado da oferta.

Sdo varios os trabalhos existentes sobre o
comércio internacional de commodities. Alguns
analisam os produtos no agregado, enquanto ou-
tros avaliam a comercializacdo de produtos de
forma individual. Entre os estudos que analisam
fungdes de exportacdo, pode-se citar, entre ou-
tros: Alves e Bachi (2004), Barros et al. (2002),
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Carvalho e De Negri (2000), Castro e Cavalcan-
ti (1997), Cavalcanti e Ribeiro (1998), Miranda
(2001), Morais e Barbosa (2006), Silva e Bachi
(2005) e Zini Janior (1988).

Nesta pesquisa, adotou-se o modelo de ex-
portagdo proposto por Barros et al. (2002). Neste
modelo, considera-se que o quantum exportado
do produto depende dos excedentes do mercado
doméstico. As equagdes de oferta (s) e demanda
interna (D) podem ser escritas, respectivamente,
como

s=a+bp,+cz,a>0,b<0 (1)
D=d+ep,+fye<0,f>0 (2)

em que p_ representa o preco doméstico; z indica
deslocadores da oferta; e y indica deslocadores
da demanda, entre os quais se pode citar a renda
interna.

z

Em equilibrio de mercado, a oferta (s) é
igual a demanda (D):

s=D 3)
ou seja,
a+bp,+cz=d+ep,+fy 4)

A partir da equacdo 4, pode-se expressar o

preco doméstico de equilibrio (p*d ), existente na

auséncia de comércio exterior, como

*_ (@-d)+fy-cz

p (5)
¢ b-e

Admite-se que o produto doméstico seja
exportado ao preco de exportacdo expresso em
moeda nacional (p). Pressupde-se que o produto
a ser exportado diminui a disponibilidade domés-
tica (e eleva o preco interno) e ndo afeta a qua-
lidade do produto comercializado internamente,
uma vez que se assume que nao existe controle

rigoroso da qualidade de tal produto.

Ao se relacionar o preco das exportagdes
(p) com o preco interno (p ), tem-se uma mar-
gem de exportagao que cobre o custo dessa ope-
ragdo. O preco externo é dado pelo mercado
internacional; logo, seu valor nao é influenciado
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pelo volume exportado pelo agente doméstico.
Dessa forma, a demanda externa é perfeitamente
elastica.

Admite-se que essa margem seja definida
da seguinte forma:
m=op, (6)
em que o € a elasticidade que relacionam e p,.
Dado que o preco de exportacdo expresso em
moeda nacional (p) é igual a soma do preco que

vigora no mercado interno, com a margem de ex-
portagdo, tem-se que

p,=p,+m (7)
p,=p.-m (8)
ou, ainda,

P,=P,~op, )

Assim, as equagdes 1 e 2 podem ser rees-
critas como a seguir:

S=a+bp, -bop, +cx (10)
D=d+ep -eap,+fy (11)

Pode-se, agora, determinar a funcdo de
oferta de exportacdo, que é representada pelo
excesso de oferta sobre a demanda doméstica.
Portanto, ela envolve as mesmas variaveis que im-
pactam essas duas funcdes. Desse modo, pode-se
representar a funcao de oferta de exportacdo por

q.=hp,p,z (12)

No entanto, uma vez quep =p,.t,emque
p, € o preco das exportacdes em moeda estran-
geira e ¢ € a taxa de cambio real, a equacao 12
pode ser reescrita da seguinte forma:

q.=hp,t,p,yw (13)

Conforme modelo apresentando, a quan-
tidade exportada de uma commodity é fungado
dos precos das exportagdes, expressos em moe-
da estrangeira (p ); da taxa de cambio real (z); do
preco doméstico (p ); da renda interna(y); e de um
deslocador da oferta (w) . Assim, espera-se a ocor-
réncia de uma relagdo positiva entre a quantidade
exportada de determinada commodlity e as varia-
veis taxa de cambio e preco das exportagoes. No
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caso das variaveis preco doméstico e renda inter-
na, espera-se que tenham uma relagdo negativa
com a quantidade exportada.

Vetores autorregressivos (VAR)*

Pode-se expressar um modelo VAR® de
ordem pem funcdo de um vetor com n variaveis
endogenas X, sendo que estas se conectam por
meio de uma matriz A, da seguinte forma:

P
AX,=B,+ ) BX, + B, (14)
i=1

A é uma matriz nxn que define as restricdes con-
temporaneas entre as variaveis que constituem o
vetor nx1, X; B, € o vetor de constantes nx1; B,
representa as matrizes nxn; B é a matriz diagonal
nxn de desvios-padrao; e €, é o vetor nx1 de per-
turbacoes aleatérias nao correlacionadas entre si
contemporanea ou temporalmente, isto é:

g, ~ i.i.dO; 1) (15)

A equacdo 14 expressa as relagdes entre as
variaveis endogenas, geralmente advindas de um
modelo econdmico teoricamente estruturado, e é
denominada de forma estrutural. Porém, em ra-
z3o da endogeneidade das variaveis do VAR, o
modelo é normalmente estimado em sua forma
reduzida, dada por:

P
X =A"B,+) A'BX, +A'Be,
i=1

P
=0, +), O.X, +e¢,
i=1

emque: ®. =4'B,i=0,1,2,.,peBe = Ae.

A metodologia VAR pode ser estimada por
meio do método de minimos quadrados ordi-
narios (MQO), levando-se em conta, principal-
mente, a interacdo entre as variaveis do sistema

* Metodologia desenvolvida inicialmente por Sims (1980).

* A metodologia VAR descrita aqui esta baseada em Bueno (2011).
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considerado. Entre as suas principais vantagens
na analise econométrica, estdao a obtencao das
funcdes de impulso-resposta (FRI) e a decompo-
sicdo da variancia (DV).

Resultados e discussoes

Este item estd dividido em quatro partes.
A primeira sera destinada a realizagao dos testes
de raiz unitaria. Na segunda parte, apresenta-
se a identificacdo do modelo VAR. Em seguida,
apresentam-se as fungdes de impulso-resposta
(FIR). E, por fim, faz-se a analise de decomposi-
¢do da variancia (DV).

Apresentacao das variaveis

Este estudo compreende o periodo en-
tre janeiro de 2000 e dezembro de 2011.
A Tabela 1 sintetiza as variaveis utilizadas. Os
dados referentes a quantidade exportada (kg)
e ao valor das exportacdes capixabas de café
(US$ FOB), utilizados para o célculo do preco
externo (US$/kg), foram adquiridos junto a Secre-
taria de Comércio Exterior do Ministério da Indus-
tria e Comércio (Mdic/Secex), na base de dados
Alice-Web. O valor das exportagoes foi deflacio-
nado pelo indice de precos por atacado (Ipea) dos
Estados Unidos. Para a renda interna, coletada
do Banco Central do Brasil (Bacen), foi utilizado,
como proxy, o Produto Interno Bruto (PIB), em R$
milhoes. A série foi deflacionada pelo indice na-
cional de precos ao consumidor amplo (IPCA). A
taxa de cambio efetiva real foi coletada junto a
Fundacao Getulio Vargas (FGV/FGVdados).

Utilizou-se o indice de producdo industrial
dos Estados Unidos como proxy para renda exter-
na. O preco médio interno (doméstico) do café foi
coletado do Centro de Pesquisa Econdomica Apli-
cada (Cepea) e deflacionado pelo indice geral de
precos — disponibilidade interna (IGP-DI). No mais,
testou-se a presenca de sazonalidade nas séries
pelo teste combinado para a presenca de sazona-
lidade, identificavel na rotina de dessazonalizacao
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Tabela 1. Variaveis, unidades, siglas e fontes.

Variavel

Quantidade exportada
de café em grao

Taxa de cambio efetiva real — deflagéo pelo IPA-OG — dessazonalizada

pelo método X12 (US Census Bureau)

Prego das exportagdes de café em gréo
Preco interno médio do café em gréo

Produto Interno Bruto (PIB) — proxy para renda interna

Produgéo industrial mensal dos Estados Unidos — proxy para renda
externa — dessazonalizada pelo método X12 (US Census Bureau)

X12 do US Census Bureau. As séries que apresen-
taram sazonalidade foram dessazonalizadas pelo
mesmo método. Todas as andlises econométricas
foram realizadas com as séries expressas em loga-
ritmos naturais.

Testes de raiz unitaria

O primeiro passo na andlise de séries tem-
porais € verificar se estas sdo estacionarias. Se elas
ndo forem estacionarias em nivel, deve-se realizar
algum procedimento para estacionariza-las (em
geral, aplica-se a primeira diferenca das séries tem-
porais, dado que a maioria das séries econdmicas
é (1), ou seja, sdo integradas de primeira ordem).
Neste trabalho, foram utilizados os seguintes testes
de raiz unitaria: Augmented Dickey-Fuller, ADF (DI-

Unidade Sigla Fonte
kg EXP Mdic/Secex
indice TXCAM  FGVdados
US$/kg PREXP Ipeadata
R$/saca
de 60 kg PRINT Cepea
R$ milhdes  RINT Bacen
REXT Ipeadata

CKEY; FULLER, 1981); Phillips-Perron, PP (PHILLIPS;
PERRON, 1988); e Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-
Shin, KPSS (KWIATKOWSKI et al., 1992).

Os resultados estao descritos na Tabela 2.
Pela anélise dos testes estabelecidos, observou-
se que as seguintes variaveis sao estacionarias
em nivel: EXP, PRINT e REXT. J4 as variaveis
TXCAM, PEXP e RINT, mostraram-se nao esta-
cionarias em nivel. Ressalta-se que ndo ha um
consenso na literatura no que se refere a traba-
lhar com as variaveis no modelo VAR em nivel
e/ou em primeira diferenca. Sims (1980) e Sims
et al. (1990), por exemplo, ndo veem maiores
problemas em se trabalhar com variaveis estacio-
narias e nao estacionarias em um modelo VAR.
Contudo, esta pesquisa adotou o que vem sendo

Tabela 2. Testes de raiz unitaria para as variaveis em nivel.

Variavel ADF K PP K KPSS K
LEXP -5,881943*** 0 -5,836845*** 0 0,131353ns 7
LTXCAM_SA -2,956556" 1 -2,668054 3 0,148715** 9
LPREXP -0,783663™ 1 -0,815327m 5 0,089458* 9
LPRINT -3,335743* 1 -3,906863** 4 0,293783"™ 9
LRINT -2,261976" 12 -5,326191*** 23 0,266209* 7
LREXT -4,830320*** 5 -2,649468* 8 0,117762" 9

ek,

significativo a 1%; **significativo a 5%;*significativo a 10%; "n&o significativo a 10% (em estatistica, nao significativo refere-se a ndo rejeitar a hipotese

nula); K indica o nimero de defasagens de dado teste para cada variavel; L indica que as variaveis estdo expressas em logaritmos; e SA indica a série

dessazonalizada.
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utilizado como padrao na maioria dos estudos
que tomam como base a metodologia VAR, isto
é, buscou-se utilizar somente variaveis estacio-
narias. Assim, foi aplicada a primeira diferenca
nas séries que se mostraram ndo estacionarias
em nivel. Apés a diferenciagdo, os testes mos-
traram que as variaveis TXCAM, PEXP e RINT
tornaram-se estacionarias.

2

Neste contexto, € importante mencionar
que as séries analisadas ndo sao integradas da
mesma ordem, ou seja, algumas sdo /(0) e outras
I(1), o que impossibilita, a principio, a realizacao
de testes de cointegracdo entre as variaveis® e a
estimacao do modelo vetor de correcao de erros
(VECMY). Uma vez realizados os testes de raiz
unitaria, serdo apresentadas as estimativas relati-
vas a identificacdo do modelo VAR.

Identificacao do modelo VAR

Com o intuito de selecionar o modelo VAR
ideal, adotou-se, inicialmente, os critérios da ra-
z3ao de verossimilhanca (LR), do erro de previsao
final (FPE), de Akaike (AIC), de Schwarz (SC) e de

Hannan-Quinn (HQ), para selecionar o nimero
de defasagens a ser empregado. Os critérios SC
e HQ sugeriram a utilizacdo de uma defasagem
para o modelo (Tabela 3). Entretanto, optou-se
por trabalhar com quatro defasagens, com base
nos critérios FPE e AIC, uma vez que o modelo
com defasagem apresentou autocorrelagao dos
residuos e heterocedasticidade.

Ainda em relacdo a adequacao do modelo
com quatro defasagens, foram realizados os tes-
tes: a) andlise do padrdo das raizes do polindmio
estimado; b) teste de Breusch Godfrey (BG) ou
teste LM, para verificar se existe autocorrelagao
dos residuos; c) teste de heterocedasticidade; e d)
teste de normalidade dos residuos de Jarque-Be-
ra (JB). O modelo apresentou todas as raizes do
polindmio dentro do circulo unitario, o que satis-
faz a condicao de estabilidade do VAR. Os resul-
tados foram satisfatérios para ndo autocorrelagao
e também para auséncia de heterocedasticidade.

Quanto ao teste de normalidade dos resi-
duos, o teste de Jarque-Bera rejeitou a hipotese
nula de que os residuos sdo normais. Entretanto,
uma vez que ndo ha possibilidade de elevar o

Tabela 3. Determinagéo do numero de defasagens do modelo VAR.

Defasgens LR FPE

0 - 4,89E-12
1 767,2795 2,08E-14
2 82,83804 1,80E-14
3 64,30759 1,78E-14
4 100,2611 1,24e-14*
5 46,38136 1,38E-14
6 43,56483 1,57E-14
7 3713418 1,88E-14
8 55,96997* 1,79E-14

AIC SC HQ
-9,016259 -8,887135 -8,963787
-14,4773 -13,57343* -14,10999*
-14,62296 -12,94436 -13,94083
-14,64401 -12,19066 -13,64704
-15,02214* -11,79405 -13,71033
-14,93478 -10,93196 -13,30814
-14,84598 -10,06842 -12,90452
-14,71628 -9,16398 -12,45998
-14,83376 -8,506721 -12,26263

* Indica a ordem selecionada pelo critério; LR indica a razao de verossimilhanga (LR); FPE indica o erro de previsao final; AIC indica o critério de Akaike;

SC indica o critério de Schwarz; e HQ indica o critério de Hannan-Quinn.

® A definicdo de que as varidveis devem ser integradas de mesma ordem para serem cointegradas é de Engle e Granger (1987). Entretanto, a defini¢do de
Campbell e Perron (1991) é mais abrangente, ndo impondo a restricao de mesma ordem de integragdo para a existéncia de cointegracao. Para mais detalhes,
veja Bueno (2011). Neste trabalho, serd adotada a defini¢do de Engle e Granger (1987).

7 Para mais informacdes sobre o VECM consultar Bueno (2011).
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tamanho da amostra e tendo em vista os pos-
siveis problemas que a auséncia desta hipétese
pode causar para o modelo, desconsiderou-se a
amostra, continuando com a estimacao do mo-
delo em questao. Oreiro et al. (2006) salientam
que esse procedimento é comum em alguns
trabalhos no Brasil, como em Camuri (2005) e
Groppo (2004).

Funcoes impulso-resposta

Finalizada a etapa identificacdo do modelo,
serdo analisadas as fungdes de impulso-resposta.
Cabe ressaltar que, antes de estimar as fungdes de
impulso-resposta, é fundamental identificar o or-
denamento de Cholesky do modelo VAR, um dos
métodos mais populares para essa finalidade. Este
ordenamento também é importante para a anali-
se de decomposicao da variancia. Isso porque as
funcdes de impulso-resposta sdo sensiveis a orde-
nagdo das variaveis. Esta pesquisa adotou, como
método de ordenacdo das variaveis, o de infor-
macao a priori (teoria econdmica, conhecimento
do mercado, artigos, entre outros)®. A ordenacgao
adotada foi: EXP, PEXP, REXT, PRINT, RINT e TX-
CAM. Em razdo da importancia da ordenagdo de
Cholesky para a correta estimacao das fungdes de
impulso-resposta, tentou-se outros ordenamentos
(0 que pode ser considerado um teste de robustez),
que ndo alteraram significantemente essas funcgdes.

A Figura 1 apresenta as fungdes de impulso-
resposta para a quantidade exportada de café do
Espirito Santo 12 meses depois do choque nas vari-
aveis TXCAM, PREXP, PRINT, RINT E REXT. Inicial-
mente, para exemplificar a andlise de uma fungao
de impulso-resposta, toma-se o caso do efeito da
TXCAM sobre as exportagdes de café do Espirito
Santo. Nota-se que uma elevagdo de um desvio-
padrdao na TXCAM ndo altera as exportagdes no
primeiro periodo ap6s o choque inicial. No se-
gundo més, ha um pequeno impacto negativo,
contrario ao esperado. Ja no terceiro més, ha um

®

aumento das exportagdes, que ficam em um pa-
tamar superior do primeiro até o décimo segundo
més. Neste caso, ocorre certa defasagem de tempo
até que os efeitos da taxa de cambio afetem positi-
vamente as exportacoes de café.

No caso da PREXP, observa-se que um
choque nesta variavel causa um efeito positivo
nas exportagoes somente no segundo més. Apos
o terceiro més, as exportagdes passam por suces-
sivos choques negativos e ficam abaixo do pata-
mar inicial, contrario ao esperado. Cabe destacar
que se esperava que o efeito de crescimento do
choque em PREXP fosse prolongado por um
maior periodo. Varios fatores podem ter levado a
este resultado, entre eles: i) o fato de o preco de
exportacdo poder ser determinado pela quanti-
dade de café exportada, mas nao a quantidade
determinada pelo preco; ii) a existéncia de simul-
taneidade entre as variaveis quantidade exportada
e preco de exportacdo; iii) o fato de o aumento do
preco de exportagdo ndo levar, essencialmente, a
um aumento da rentabilidade e, logo, das expor-
tacoes; iv) a concorréncia no mercado internacio-
nal de café, principalmente, quanto a qualidade
do café exportado; v) a estocagem da commodity
frente a expectativa de novos choques positivos no
preco de exportagao; e vi) o fator demanda. Cabe-
ria aqui uma andlise mais apurada deste resultado,
0 que ndo é o objetivo deste trabalho.

Verifica-se, também, que um choque em
PRINT, contrario ao esperado, provoca um cres-
cimento das exportagdes no segundo, no terceiro
e no quarto més apds o choque. O Brasil ainda
apresenta um baixo consumo per capita de café,
mesmo este tendo se elevado nos Ultimos anos.
Um aumento no prego interno ndo significa, ne-
cessariamente, crescimento na venda interna de
café. Isso porque, se ndo houver demanda interna,
a opcgao sao as exportacoes. Do quinto més em
diante, as exportagdes seguem a trajetoria espera-
da, ou seja, ha uma reducdo destas até o décimo
segundo més. Aqui também seria interessante uma

Vale lembrar que varios autores brasileiros passaram a justificar a ordenagdo das variaveis em seus modelos com base no teste de causalidade de granger

(block exogeneity wald tests). No entanto, segundo Cavalcanti (2010), a identificagdo do ordenamento do modelo VAR por meio da causalidade de Granger
ndo seria apropriada, uma vez que a ordenagao de Cholesky indica causalidade contemporanea entre as variaveis, ao passo que o teste de Granger refere-se

a causalidade de precedéncia temporal.
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Figura 1. Funcdes de impulso-resposta para quantidade exportada de café (L indica que as variaveis estao expres-
sas em logaritmos; D indica a primeira diferenca da variavel; e SA indica a série dessazonalizada).

analise mais detalhada, o que ndo é objetivo deste
estudo.

O aumento da renda interna (RINT) leva a
uma reducdo das exportagdes no segundo, no ter-
ceiro, no quarto e no quinto més. No sexto més,
ocorre um pequeno aumento das exportagdes, e
o impacto volta a ser negativo no sétimo, no oi-
tavo, no nono e no décimo més. No décimo se-
gundo periodo, as exportagdes ficam ligeiramente
superiores ao nivel inicial. Os choques da renda
externa (REXT) sobre as exportagdes de café sao
positivos no segundo e no terceiro més. Do quarto
ao décimo segundo periodo, ocorrem pequenos
choques negativos, tendendo a estabilidade apods
0s 12 meses. Em geral, tanto a renda interna quanto
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a renda externa apresentaram impactos nas expor-
tacoes de café, conforme a teoria econdbmica, mes-
mo com pequenas divergéncias no que se refere a
trajetoria esperada.

Andlise de decomposicao da variancia

A metodologia VAR permite, em comple-
mento a andlise das fungdes de impulso-resposta,
a realizagdo do exercicio de decomposicao da
variancia (DV), para avaliar o poder explanatério
de cada variavel do modelo sobre as demais, por
meio da decomposicdo da variancia do erro de
previsdo. Neste trabalho, também se adotou o or-
denamento de Cholesky: EXP, PEXP, REXT, PRINT,
RINT e TXCAM.
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A Tabela 4 apresenta a decomposicao para
a variavel quantidade exportada de café. Nota-se
que os maiores percentuais de explicacdo do erro
de previsdo das exportacdes sdo decorrentes das
proprias exportagdes. O preco doméstico explica
de 0,87% a 6,51% da variancia do erro de previ-
sdo do quantum exportado, e o prego externo, de
0,21% a 5,33%, dependendo do periodo conside-
rado. Até o nono més (exceto para o segundo e o
terceiro més), o preco das exportagoes € a segunda
variavel que tem o maior impacto no erro de previ-
sdo do quantum exportado. Ao final dos 12 meses,
o segundo maior poder explicativo é o do preco
interno. A taxa de cAmbio, a renda interna e a ren-
da externa aumentam seu poder na explicagdo do
erro de previsdo ao longo do tempo.

Os resultados da Tabela 5 sdo relativos a de-
composicdo da variancia do erro de previsao do
preco externo. Verifica-se que os maiores efeitos
sobre o erro de previsao sdo decorrentes da prépria
variavel PREXP. O preco interno explica, aproxima-
damente, 12% do erro de previsao do preco das
exportacoes, apds o segundo periodo. A taxa de
cambio, ap6s o segundo més, explica em torno de

6% das variagdes do erro de previsao do preco ex-
terno. A participagdo das exportagdes apresentou
crescimento significativo do primeiro para o déci-
mo segundo més, enquanto a renda externa teve a
menor participagdo em quase todo o periodo.

Conforme pode ser observado na Tabela 6,
a variavel com maior impacto no erro de previsao
do preco interno de café foi o préprio PRINTER.
O preco externo apresenta grande influéncia na
formagao do preco doméstico. A participacao
passou de 4,61%, no primeiro més, para 14,72%
no décimo segundo més. A renda externa tam-
bém apresentou impactos consideraveis depois
do décimo primeiro periodo. As outras varia-
veis tiveram baixa participacdo no erro de pre-
visdo do preco interno, especialmente a taxa de
cambio.

Conclusoes

O objetivo de estudo foi estimar os impac-
tos de choques na taxa de cambio, no prego de
exportagdo, no preco interno, na renda interna
e na renda externa nas exportacdes de café no

Tabela 4. Decomposicao histérica da variancia dos erros de previsdo da quantidade exportada de café(".

Més Erro-padrao LEXP D(LTXCAM_SA) D(LPREXP) LPRINT D(LRINT) LREXT_SA
1 0,3237 100,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
2 0,3703 97,5222 0,0412 0,2110 0,8686 0,6702 0,6869
3 0,4028 96,2291 0,6288 0,5730 1,0486 0,7235 0,7970
4 0,4203 94,0581 0,8975 2,3105 1,2082 0,7726 0,7532
5 0,4258 92,7194 0,9717 3,4353 1,2868 0,7552 0,8317
6 0,4309 90,9865 1,0182 4,0708 2,3388 0,7455 0,8403
7 0,4350 89,3092 1,1013 4,6541 3,2328 0,8262 0,8763
8 0,4393 87,8355 1,1710 5,0871 4,0384 0,9625 0,9055
9 0,4432 86,6763 1,1786 5,2870 4,9432 1,0208 0,8941
10 0,4461 85,9748 1,1697 5,3507 5,6080 1,0079 0,8889
11 0,4478 85,4460 1,1657 5,3414 6,1252 1,0279 0,8939
12 0,4488 85,0729 1,1604 5,3337 6,5096 1,0283 0,8951

™ L indica que as variaveis estdo expressas em logaritmos; D indica a primeira diferenga da variavel; e SA indica a série dessazonalizada.
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Tabela 5. Decomposicao histérica da variancia dos erros de previsdo do preco externo(.

Més Erro-padrao

1

2
3
4
5
6
7
8
9

10
1"

12

0,3237
0,3703
0,4028
0,4203
0,4258
0,4309
0,4350
0,4393
0,4432
0,4461
0,4478
0,4488

LEXP
4,2921
3,6332
4,0965
5,9016
8,9291
9,5609
9,4931
9,4450
10,3105
10,3488
10,3477
10,3407

D(LTXCAM_SA) D(LPREXP)  LPRINT D(LRINT)  LREXT_SA
0,0000 95,7079 0,0000 0,0000 0,0000
5,9038 80,3385 9,0677 0,3540 0,7027
5,9990 75,5228 13,3000 0,4188 0,6629
6,5870 72,6141 13,1182 1,1419 0,6372
6,3789 67,8528 12,4025 3,2268 1,2100
6,3113 66,9683 12,3263 3,5883 1,2448
6,2820 66,5983 12,4532 3,9063 1,2671
6,2440 66,1965 12,4987 3,9901 1,6257
6,1871 65,6005 12,3496 3,9423 1,6100
6,1723 65,1333 12,3164 4,3802 1,6491
6,1571 64,9397 12,5191 4,3840 1,6524
6,1585 64,8740 12,5905 4,3856 1,6507

@ L indica que as variaveis estdo expressas em logaritmos; D indica a primeira diferenga da variavel; e SA indica a série dessazonalizada.

Tabela 6. Decomposicdo histérica da variancia dos erros de previséo do preco interno®.

Més Erro-padrao

12

0,3237
0,3703
0,4028
0,4203
0,4258
0,4309
0,4350
0,4393
0,4432
0,4461
0,4478
0,4488

LEXP
0,2446
0,1123
0,2000
0,6531
1,0405
1,3835
1,9013
2,1286
2,1536
2,0956
2,0217
1,9604

D(LTXCAM_SA)
0,0000
0,1526
0,1105
0,0952
0,0735
0,0774
0,0683
0,0737
0,0710
0,0736
0,0915
0,1185

D(LPREXP)  LPRINT D(LRINT)  LREXT_SA
4,6062 95,0771 0,0000 0,0721
6,1887 93,4995 0,0018 0,0451
6,7651 92,6923 0,1188 0,1133
10,6135 88,3276 0,1278 0,1827
12,5519 85,7961 0,1636 0,3745
12,6938 85,2276 0,1632 0,4547
13,4312 83,7822 0,1844 0,6327
13,9333 82,6587 0,1961 1,0096
14,1394 82,0618 0,2068 1,3675
14,3454 81,5547 0,2181 1,7127
14,5161 81,0245 0,2492 2,0969
14,7251 80,4211 0,2870 2,4879

@ L indica que as variaveis estdo expressas em logaritmos; D indica a primeira diferenga da variavel; e SA indica a série dessazonalizada.

Espirito Santo, utilizando a metodologia VAR.

A andlise das funcdes de impulso resposta

Foram estimadas as fungdes impulso-resposta, e~ mostrou que: i) um choque na taxa de cambio
realizada a analise da decomposicao da varian-  tem efeito positivo sobre as exportagoes de café,
cia dos erros de previsdo.
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que, com tendéncia a estabilidade; ii) o preco
das exportagoes, contrario ao esperado, somen-
te apresentou efeitos positivos sobre as expor-
tacoes de café no segundo més apés o choque;
iii) embora o preco interno tenha gerado um
aumento das exportacdes de café até o quarto
més ap6s o choque, depois do quinto periodo,
a tendéncia é de reducgao das exportagoes; iv) o
aumento da renda interna leva a uma reducao
das exportacdes na maior parte dos meses apos
o choque; e v) choques na renda externa impac-
tam positivamente as exportagcdes no segundo e
no terceiro més; depois, ocorrem pequenos cho-
ques negativos.

Observa-se que a variavel taxa de cam-
bio é a que apresentou maior impacto positivo e
persistente sobre as exportacdes de café, quan-
do analisadas as fungdes de impulso-resposta.
Essa variavel tem impacto direto sobre a renta-
bilidade do setor, uma vez que os cafeicultores
também sdo influenciados pela diferenca entre a
cotacao do délar norte-americano no momento
da compra de insumos e no periodo de venda da
colheita. Logo, uma reducao na taxa de cambio
tem efeitos negativos sobre a cafeicultura, tan-
to no valor recebido pela saca de café quanto
nos custos de producdo. A variavel preco inter-
no ocasionou os mais elevados efeitos negativos
sobre as exportagdes, apds o quinto més a partir
do choque inicial. Além disso, o preco externo
ndo impacta fortemente, de forma positiva, as
exportagdes, a ndo ser no segundo periodo apos
o choque inicial.

No que se refere a analise da decompo-
sicdo da variancia, nota-se que as exportagoes,
o preco de exportagdo e o prego interno sao as
varidveis que mais explicam a variancia do erro
de previsdo das exportagoes de café do Espirito
Santo. Além disso, verifica-se que a decompo-
sicdo da variancia do erro do preco externo é
impactada significantemente pela prépria varia-
vel preco externo e pelo preco interno, e que a
decomposicao da variancia do erro de previsao
do preco interno é fortemente afetada pelo pre-
¢o interno e pelo preco externo.
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No mais, vale mencionar que as variaveis
utilizadas nao sao os Unicos fatores que afetam
as exportacdes de café. Fatores como infraestru-
tura, qualidade, competitividade, concorréncia
internacional, entre outros, sdo de grande rele-
vancia para se conseguir destague no concorrido
mercado internacional. Uma logistica adequada,
por exemplo, é necessaria para que os produ-
tos cheguem aos mercados (paises) demandan-
tes, além de impactar diretamente o preco final
dos produtos exportados e, consequentemente,
a competitividade. Para que isso ocorra, investi-
mentos continuos em infraestrutura de rodovias,
portos, aeroportos, disponibilidade de crédito,
desburocratizagdo dos procedimentos para ex-
portacdo, entre outros, sdo fundamentais.

Em relagdo a qualidade do café, por exem-
plo, devem ocorrer avangos em propaganda e
marketing no mercado internacional, de maneira
a divulgar os cafés nacionais e estaduais, espe-
cialmente os de qualidade, para elevar o consu-
mo externo do café brasileiro e capixaba. Neste
contexto, as entidades ligadas a cafeicultura, tan-
to privadas como governamentais, tém avangado
nos Ultimos anos, mas ainda t¢ém um longo ca-
minho a percorrer, dado que paises, como a Co-
|dmbia, a longa data, promovem seus cafés no
mercado mundial. Esta promogao precisa contar
com o financiamento adequado e ser continua
ao longo do tempo.
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