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Resumo

Este trabalho estimou o impacto de alteracdes do imposto de importacdo sobre
precos — o chamado pass-through de tarifas — no setor sidertrgico do Brasil. Especi-
ficamente no caso de setores caracterizados por concorréncia imperfeita, utiliza-se a
reducdo da tarifa de importacdo como medida para estimular as importacoes, aumen-
tar a concorréncia e, assim, controlar aumentos de precos. Aplicou-se uma analise de
dados em painel ao modelo proposto por Feenstra (1989). Os testes de raiz unitaria
ndo permitiram concluir pela estacionariedade das séries, o que justificou a estimacao
de um modelo em primeira diferenca. Os resultados mostraram que: i) o modelo de
Feenstra, embora aplicavel, pode ser melhorado para o Brasil; ii) existe um coeficiente
de repasse de tarifa para precos, que varia de 0,16 a 0,40. Portanto, foi possivel con-
firmar a hipotese de que, no setor siderurgico, a alteracao do imposto de importacao
afeta o preco do produto nacional, sugerindo que a politica comercial pode funcionar
como politica antitruste.

Palavras-chave: Politica comercial. Politica antitruste. Tarifas de importacao.
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1 Introducao

Uma tarifa, o mais simples e antigo dos instrumentos de comércio, consiste
em um imposto cobrado quando um bem é importado, tendo como efeito elevar o
custo desse bem. Desde o século XIX sua finalidade tem sido nao apenas fornecer re-
ceita para os governos, mas também proteger setores domésticos especificos (KRUG-
MAN; OBSTFELD, 2001, p. 194).

No Brasil, diversos estudos analisam os efeitos de variacdes da taxa de cambio
sobre precos, buscando estimar seu grau de pass-through (repasse) sobre a economia.
Alteracdes de tarifas de importacdo possuem, igualmente, o condao de afetar precos,
todavia poucos estudos se debrucam sobre a tarefa de estimar seu coeficiente de re-
passe. O estudo de repasse de tarifas de importacao ganha especial importancia em
mercados de concorréncia imperfeita, uma vez que a politica comercial adotada pode
aumentar ou limitar o poder de mercado das firmas.

Apesar da caréncia de pesquisas, governos de praticamente todos os paises,
incluindo o Brasil, enxergam na tarifa de importacdo um importante instrumento de
politica publica, utilizando-a basicamente para dois fins: em alguns casos, reduz-se a
tarifa para fomentar a concorréncia, controlar precos ou evitar problemas de abaste-
cimento interno; em outros, eleva-se a aliquota para restringir importacoes e proteger
a industria. O Brasil apresenta exemplos de ambos os casos: a) em 2005, para conter
aumentos de precos do setor siderurgico, reduziu-se a aliquota de importacao de 15
itens de 12% ou 14% para 0%; b) em 2012, foi anunciada a elevacdo do imposto de
importacao de cem produtos de diferentes setores para até 25% por “problemas de
desequilibrios comerciais derivados de conjuntura econdmica internacional”.!

Embora tais medidas tenham sido utilizadas no Brasil, a auséncia de pesquisas
empiricas ndo nos permite mensurar seus verdadeiros efeitos. Tende-se a avaliar o
efeito da alteracdo tarifaria apenas a partir da variacdo do volume importado. A moti-
vacdo desta pesquisa esta, portanto, na necessidade de saber se a tarifa de importacao
seria, de fato, um instrumento de politica publica adequado para auxiliar no controle
de precos, limitando o poder de mercado de firmas em setores caracterizados pela
concorréncia imperfeita.

Nesse sentido, este estudo tem por objetivo geral analisar o pass-through de
alteracoes tarifarias sobre os precos da economia doméstica. Como desdobramento do
objetivo geral, apresentam-se os seguintes objetivos especificos:

i.  aplicar o modelo proposto Feenstra (1989) no Brasil, a fim de verificar efeitos das
variacdes de tarifas ad valorem sobre o preco de produtos sidertrgicos nacionais;

1 Esta medida consistiu na aplicagdo de uma decisao negociada no ambito do Mercosul, a Decisdo do Conselho Mercado Comum
39/11, que permite elevar a aliquota de importagdo acima da Tarifa Externa Comum (TEC) para importagdes de origens extra
Mercosul.
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ii. medir o coeficiente de pass-through de tarifas para os precos de produtos siderurgi-
cos do Brasil.

Convém mencionar aspectos que justificam este estudo. Primeiro, aborda-se
um assunto de importancia nacional, buscando-se variaveis que permitam melhor
compreender o impacto de medidas adotadas para um setor e fornecendo-se elemen-
tos para a busca de solucdes em nivel governamental. Segundo, pretende-se contribuir
para suprimir a caréncia de pesquisas nacionais recentes sobre o tema. Terceiro, pre-
tende-se buscar evidéncias adicionais para um assunto sobre o qual inexiste consenso
na literatura.

Optou-se por setores de concorréncia imperfeita porque estudos mostram que
as hipoteses de rendimentos constantes de escala e concorréncia perfeita nao conse-
guiam explicar os padroes de comércio apos a Segunda Guerra Mundial (DIXIT; STI-
GLITZ, 1977). Dessa forma, a hipotese de diferenciacao de produtos para assegurar o
“monopolio” da empresa e dar maior utilidade ao consumidor, presente em modelos
de concorréncia imperfeita, seria mais adequada a realidade. Justifica-se a escolha da
siderurgia por ser um setor concentrado, com poucas empresas em cada pais (caracte-
rizando a concorréncia imperfeita), pela quantidade de itens transacionados interna-
cionalmente, pela frequente utilizacdo de tarifas de importacao pelos paises, ora para
proteger o produtor nacional, ora para fomentar a concorréncia e pela relevancia de
seus produtos, que servem de insumo para diversas cadeias produtivas.

As primeiras discussdes sobre poder de mercado e tarifa encontradas na li-
teratura datam do final do século XIX e inicio do século XX. Carver (1902, p. 171)
afirma que o repasse das tarifas aos precos pagos pelo consumidor final dependera da
elasticidade da demanda do bem e das condicoes de oferta no pais; todavia, se o pro-
duto objeto da tarifa for produzido nacionalmente por um monopolista, certamente
seu poder de mercado sera aumentado e sera dada a ele a oportunidade de aplicar um
preco superior ao aplicado em situacdes em que nao ha tarifa de importacao.

Em 1906, no 192 Encontro Anual da Associacio Americana de Economia,
debateu-se a questdo das tarifas e dos trusts.> Na verdade, a principal oracao objeto da
discussao era The mother of all trusts is the custom tariff bill (HOLT, 1906). Embora um
grupo defendesse o uso de tarifas como instrumento necessario de protecéo e fortale-
cimento da industria nacional em face dos competidores internacionais (HOLT, 1907;
CLARKE, 1907), havia certo consenso de que a tarifa aumentava o poder de mercado
dos trusts e, consequentemente, levava ao aumento de precos (FLUX, 1907; GARD-
NER; HAGERTY; WHITAKER, 1907). Emery (1915) ressalta que a diferenca entre o
preco do produtor e o preco pago pelo consumidor nem sempre era considerada nas
discussoes relativas aos efeitos da tarifa sobre a economia doméstica e concluiu que,
de modo geral, o sistema protecionista de tarifas tendia a manter o preco do produtor
superior ao preco do livre comércio, o que levava, no longo prazo, a elevacao de precos

2 Por frustentende-se uma organizagdo industrial ou comercial que tem por objetivo controlar a produgéo ou a venda de determinado(s)
bem(ns), seus pregos e que atua no sentido de eliminar ou reduzir o nimero de produtores independentes. Cf. Flux (1907) e
Gardner, Hagerty, Whitaker (1907).
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para os consumidores finais, sobretudo em mercados caracterizados pela concorréncia
imperfeita. A partir de entdo, consolidou-se uma corrente teérica segundo a qual o
comércio internacional aumenta a concorréncia e a protecdo cria monopolios, o que
Helpman e Krugman (1989, p. 26) chamaram de oldest insight in the area (a mais antiga
percepcdo na area de comércio internacional).

Convém ressaltar que, na literatura, os principais estudos relacionados a ta-
rifas nao sao aqueles que buscam verificar seus efeitos em mercados de concorréncia
imperfeita, mas sim os que tentam explicar sua existéncia, podendo ser resumidos em
trés grandes teorias: a Teoria da Tarifa Otima, a Teoria da Protecao Endégena e a Teoria
da Industria Nascente. A primeira’ afirma que, se por um lado a imposicdo de uma
tarifa leva a distor¢des na producao e no consumo, por outro pode fazer com que os
demais paises diminuam seus precos a fim de manter seu mercado, levando a ganhos
de bem-estar para o pais importador. Se os ganhos forem maiores do que as perdas,
entao o pais poderia ganhar com a adocdo de protecdo. A segunda® acredita que a
tarifa é adotada para que certos grupos da sociedade consigam auferir rendas maiores
e por isso busca modelar a relacdo entre politicos (interessados em apoio politico)
e produtores domésticos (interessados na protecdo de seus setores contra produtos
importados). Por fim, o argumento da industria nascente® é geralmente utilizado para
justificar medidas protecionistas e se baseia em uma protecao temporaria necessaria
para que uma firma se estabeleca e seja capaz de competir nas mesmas condicoes das
industrias estrangeiras nos mercados nacional e internacional. Apesar de sua relevan-
cia economica, tais estudos nao sio objeto deste trabalho.

Na década de 1960, surgem os primeiros estudos que tentam de alguma forma
quantificar os efeitos das tarifas de importacao sobre a economia. Entretanto, a econo-
metria ainda néo era utilizada, dificultando nao apenas as avaliacdes de impacto, mas
também a comparacdo dos estudos. Somente no final da década de 1960 e inicio da
de 1970 a literatura estabelece uma ligacdo mais concreta entre as teorias de comércio
internacional e a organizacao industrial. Duas linhas de pesquisa se desenvolveram:
a) uma com foco na modelagem do papel das economias de escala como causa do
comércio internacional, sem muita preocupacdo com a estrutura de mercado, a qual
geralmente é tratada como concorréncia monopolistica; b) a outra que considera a
concorréncia imperfeita como centro de analise e estuda temas como a relacao entre
comércio internacional e o poder de mercado das empresas (KRUGMAN, 1986). Este
estudo enquadra-se na segunda linha de pesquisa.

Os trabalhos internacionais que abordam os efeitos das tarifas de importacéo
sobre a economia possuem os mais variados objetivos e resultados. Jondrow, Chase
e Gamble (1982) mostram que a diferenca de precos entre produtos sidertrgicos nos
Estados Unidos e aqueles importados se deve a inseguranca quanto a oferta, nao

3 Para uma boa revisdo bibliografica da Teoria da Tarifa Otima e sua aplicac&o ao Brasil, ver Miranda (2011).

4 A contribuigdo mais importante no campo da Teoria da Protegdo Enddgena tem sido o modelo de Grossman e Helpman (1994).
Cf. Marzagdo (2008) para uma aplicagdo ao caso brasileiro.

5 Para um modelo de maximizagéo de bem-estar com protegao & industria nascente, ver Melitz (2005). Para uma aplicagdo a
industria de microcomputadores no Brasil, ver Luzio e Greenstein (1995).
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havendo relacdo com a tarifa de importacdo. Grossman (1986), ao estudar o setor
siderurgico norte-americano no periodo de 1976-1985, observou que a concorréncia
das importacdes pode ser separada em trés componentes: oferta internacional, tarifa e
taxa de cambio, tendo apenas o cambio algum efeito no aumento do volume impor-
tado. Contrariamente, Irwin (2000), ao analisar o efeito da tarifa sobre a industria de
ferro-gusa nos EUA no periodo 1869-1889, concluiu que a auséncia de tarifas teria
resultado em maior participacdo das importacdes no consumo e a producéo total nor-
te-americana teria sido prejudicada. Na mesma linha, Dixit (1988) havia concluido
que quanto maior a tarifa maior a venda de bens domésticos e menor a penetracao das
importacoes; todavia, a tarifa teria efeito nulo na presenca de subsidios.

No que concerne aos estudos sobre efeitos de abertura comercial, Levinsohn
(1993), ao analisar a Turquia, verifica que houve reducao de mark-ups. Por sua vez,
Harrison (1994), ao realizar estudo sobre as firmas da Costa do Marfim, conclui que
nem todos os setores tiveram mark-ups reduzidos, tendo o poder de mercado sido
maior nos setores de tarifas mais elevadas e menor penetracao das importacoes. Da
mesma forma, Badinger (2007) observa que nao houve evidéncia estatistica de re-
ducdo de mark-ups na consolidacdo do mercado tnico europeu, no qual houve uma
reducédo generalizada de tarifas no periodo 1981-1999.

No que se refere aos estudos nacionais, nao foram encontrados trabalhos que
tratam do pass-through de tarifas sobre setores especificos. De modo geral, os autores
buscam analisar o impacto da abertura comercial brasileira na década de 1990. Hay
(2001) observa que, a partir de 1994, tanto o market share quanto o lucro das firmas
se reduzem no Brasil apos 1994. Ferreira e Guillén (2004), por sua vez, concluem
que ndo ha evidéncia estatistica de reducao de mark-ups, apesar do aumento de pro-
dutividade das firmas brasileiras. Finalmente, Lisboa, Menezes Filho e Schor (2010)
mostram que o impacto da reducéo de tarifas depende da magnitude dessa reducéo e
do setor. Se a reducdo tarifaria, por um lado, se concentrar em produtos intermedia-
rios, pode-se ter aumentos de mark-ups devido ao uso mais eficiente de insumos; por
outro lado, se a abertura se der na industria de bens finais, espera-se uma reduc¢ao nas
margens de lucro.

De maneira resumida, utilizando-se o mais simples dos modelos, a Figura 1
explica o efeito da tarifa sobre a economia no caso de concorréncia imperfeita. Trata-
se de uma unica firma cujo poder de monopolio é limitado pela atual ou potencial
concorréncia das importacoes. A Figura 1 mostra a firma doméstica monopolista com
uma curva de custo marginal (MC) crescente. A demanda pelo produto da firma é
representada pela curva D. MR corresponde a receita marginal. A firma nao pode
maximizar lucro devido a ameaca de importacoes. Os bens importados sdo assumidos
como substitutos perfeitos do bem nacional, tém uma oferta perfeitamente elastica e
estao disponiveis ao preco P Na auséncia de importacoes, a firma mover-se-ia para o
preco de maximizacao de lucro P e ao nivel de producao correspondente X . Sob livre
comércio, P seria o limite superior de preco da firma. O nivel de producao estaria no
ponto no qual o preco se iguala ao custo marginal, ou seja, X..
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Fonte: HELPMAN; KRUGMAN (1989, p. 28)

Figura 1. Situagdo da firma doméstica monopolista em face da concorréncia potencial das importacdes

Supondo-se a existéncia de uma tarifa, o preco dos bens importados passa-
ria a ser P+ t. O efeito da tarifa sobre producao e preco depende do tamanho de t.
Define-se P como o preco em que a tarifa é proibitiva, ou seja, nao ha importacoes,
sendo o ponto em que custo marginal e demanda se cruzam. Se t for pequena (P_ +t
<P ) a firma atua basicamente como se estivesse em concorréncia perfeita (sob livre
comércio); preco e producdo serdo maiores quanto maior for a tarifa. Se a tarifa estiver
na regido P < P+t <P, o preco da potencial concorréncia das importacoes ainda
impede que a firma aphque o preco do monopdélio. Todavia, a firma nao podera mais
definir a producao igualando custo marginal a P+ t, visto que isso implicaria produ-
zir mais do que os consumidores estdo dispostos a comprar a esse preco. A estratégia
maximizadora de lucro seria vender ao preco P + t, mas produzir somente o que
for demandado internamente. No caso de nao haver importacoes, a simples ameaca
delas serviria como limitador ao preco do monopolista. Se a tarifa aumentar, a firma
aumentara seu preco, sem necessariamente aumentar a producdo. Finalmente, se a
tarifa suficientemente elevada que P+ t > P_, a firma comportar-se-a como se fosse
um monopolio em uma economia fechada. A Figura 2 ilustra as trés situacoes.

Xe Xo X,
Fonte: HELPMAN; KRUGMAN (1989, p. 29)

Figura 2. Efeitos da tarifa sobre pre¢o e produgao da firma monopolista
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Verifica-se que os estudos que relacionam tarifas e precos ndo abordam espe-
cificamente o pass-through, mas sim analisam efeitos de tarifas sobre importacdes ou
reducdes tarifarias generalizadas de determinado pais ou regido e seu impacto sobre
mark-ups, market share ou produtividade. Ha evidéncias, porém, de que o efeito de
alteracoes tarifarias dependera do tipo de bem (intermediario ou final) e de suas carac-
teristicas (elasticidade-preco da demanda, condicdes de oferta, estrutura de mercado,
etc.), fazendo sentido analisar-se o repasse de tarifas por setor.

O tnico trabalho encontrado sobre pass-through de tarifas foi o de Feenstra
(1989), o qual tem por objetivo testar a hipotese de que uma alteracdo permanente
na taxa de cambio ou na tarifa ad valorem tem efeitos idénticos no preco pago pelos
consumidores da mercadoria importada quando a industria do fornecedor estrangeiro
tiver caracteristicas de oligopolio.

Trés sdo as contribuicdes centrais da pesquisa ora proposta. Primeiramente,
construir um banco de dados inédito no Brasil, que agregou informacoes de dez itens
do setor siderurgico, com uma estrutura flexivel para permitir a incorporac¢éo de ou-
tros setores e/ou o acréscimo do horizonte temporal dos dados. Segundo, aplicar o
modelo de Feenstra (1989) ao setor sidertrgico brasileiro com o fito de testar a hipo-
tese de que em setores de concorréncia imperfeita a alteracao do imposto de impor-
tacao afeta o preco do produto nacional, independentemente da variacao no volume
de importacoes. Finalmente, mostrar que ha um pass-through de tarifas na economia
brasileira.

Os dados da pesquisa sao trimestrais e compreendem o periodo de 1995 a
2010. Trata-se de um painel balanceado no qual todos os produtos sidertirgicos pos-
suem o mesmo numero de observacoes temporais. A variavel dependente é o preco
nacional de cada um dos produtos da siderurgia, e as variaveis exogenas sao producao,
importacéo, preco internacional dos produtos siderurgicos, custo da mao de obra, pre-
co do minério de ferro, taxa de cambio e tarifa. Tendo em vista a natureza dos dados,
procedeu-se a uma série de testes de raiz unitaria, os quais nao permitiram concluir
pela estacionariedade das séries de preco nacional e de custo da mao de obra, optan-
do-se por estimar o modelo em primeira diferenca.

A estimacdo do modelo estatico permitiu confirmar a hipétese de que, no setor
siderurgico, a alteracdo do imposto de importacao (tarifa) afeta o preco do produto
nacional, independentemente da variacdo no volume de importacoes (vale dizer que
a mera expectativa de importacoes teria o condao de afetar precos). Esse resultado vai
ao encontro de outros trabalhos que apontam para uma relacéo inversa entre poder de
mercado e abertura comercial, mostrando que a politica comercial pode ser utilizada
como politica antitruste. Quanto ao modelo dinamico, os resultados mostraram a inér-
cia de precos do setor sidertrgico, a qual se explica principalmente pela existéncia de
contratos de médio prazo, o que nao permite um ajuste de precos instantaneamente
em resposta a um choque econdmico ou a uma politica publica. Foi possivel observar
que ha um coeficiente de repasse de tarifas para precos bastante proximos ao modelo
estatico.
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Este trabalho esta dividido da seguinte forma. A segunda secdo apresenta os
modelos tedrico e econométrico. A terceira secdo traz a metodologia, descrevendo a
base de dados em painel, as propriedades estatisticas das séries e a abordagem empi-
rica. Finalmente, na quarta se¢ao constam os resultados, e na quinta, as conclusoes.

2 Modelagem teorica e econométrica

A hipotese que se pretende testar é a de que a politica comercial (no caso, a
reducdo da tarifa de importacao) pode ser utilizada como politica auxiliar no controle
de precos de setores caracterizados pela concorréncia imperfeita, atuando no sentido
de limitar o poder de mercado das empresas.

Feenstra (1989) tem por objetivo testar a hipotese de que uma alteracao per-
manente na taxa de cambio ou na tarifa ad valorem tem efeitos idénticos no preco
pago pelos consumidores da mercadoria importada quando a industria do fornecedor
estrangeiro tiver caracteristicas de oligopdlio. Assumindo que as empresas doméstica
e estrangeira agem como competidores de Bertrand (cada empresa assume que sua
concorrente ndo mudara o preco em funcido da quantidade produzida), o modelo
utilizado parte do seguinte problema da firma:

MAXPE{spx(p,q,I)—@(x)w*} (D

onde:

E = valor esperado;

s = taxa nominal de cambio;

p = preco do bem exportado;

q = preco do bem nacional produzido no pais importador;
I = gasto total com bens importados no pais importador;

x (p, q, ) = demanda por importacoes no pais importador;
w' = agregado de custo dos fatores internacionais;

C (x, w) = custos na moeda do pais exportador = ;

e = E (s) = taxa de cambio esperada.

De acordo com a equacédo (1), o lucro da firma exportadora dependera basi-
camente da demanda por importacoes e da taxa de cambio, descontados os custos de
producdo. Por sua vez, a demanda por importacdes depende de precos nacionais e
internacionais e do gasto total com importacdes. Nenhuma das variaveis é aleatoria,
exceto pela taxa de cambio, uma vez que o exportador define o preco antes de conhe-

cer o cambio. Assume-se que o produto é fracamente separavel dos demais na utilida-
de do consumidor. C(x,w") representa os custos na moeda estrangeira e é considerada
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como funcao homogénea de grau 1, podendo ser escrita como J(x)w*, com &” > 0
(< 0) representando o aumento (queda) do custo marginal.

A fim de verificar qual seria o preco do exportador que maximiza seu lucro,
deriva-se a condicéo de primeira ordem para o problema da firma estrangeira:

ex(p,q,D+ex (p,qDp-Fx)x w =0
e x(p,q,D+e X, (p,q, D.pl = ) X, w
e(xX+p xp) = J(x) X, w’

D(x) (we) = X/Xp +p Xp/xp.(p/p)

D(x) (w/e)=p [(x/xp'p) +1]

&(x) (w'/e) =p [1- (1/- X, p/x)]

Q'(x)[szp[l—l/r]]=r(p,q,[) (2)

onde 7 = elasticidade da demanda e r(p,q,I) = receita marginal. Logo, custo marginal
= receita marginal. Conforme a equacao (2), observa-se que o preco que maximiza o
lucro depende dos custos, da demanda e de sua elasticidade no pais importador. As-
sumindo que @ (x )[—)—r 0, pode-se inverter a CPO para obter a equacdo de precop =7
(w, q, ), onde (*)=w, 0 agregado custos internacionais na moeda do pais importador.
Uma propriedade importante é que 7 seja homogénea de grau 1 em seus argumentos,
ou seja, um aumento de w, q e I aumenta o preco 6timo de exportacio na mesma
proporcao.

No caso de haver uma tarifa ad valorem (z), o problema do exportador passa
a ser:

MAX, E{sL1x( p.g. 1) - D (x)w'} =
{1+ ( } 3)

[HJMAX {px(p,q,z)—g(x)[w*(l+r)/e]}

Fica claro na equacao (3) que uma mudanca na tarifa (1+) tem o mesmo efeito
no preco pago pelo importador de uma mudanca em (w'/e). Escrevendo a condi¢ao de
primeira ordem e igualando a receita marginal, temos: :z;‘(x)[m}r(p,q,z). Invertendo,

e
obtém-se:

p=x[w(1+7),q, Il €))

onde w = w'/e. A equacdo (4) mostra que o preco maximizador do lucro do exportador
sera uma funcao que depende das seguintes variaveis no pais importador: custos, taxa
de cambio, tarifa, precos domésticos e gasto total com importacdes. Verifica-se que
qualquer mudanca tarifaria ou na taxa de cambio esperada que tenha o mesmo efeito
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em |12 tera um pass-through idéntico no preco das exportacdes. Trata-se da hipétese
de simetria testada pelo autor.

O modelo de Feenstra (1989) foi reinterpretado neste trabalho, haja vista que
nosso objetivo consiste em verificar como a tarifa influencia o preco nacional, e nao
o preco do produto importado. Igualmente considerando um modelo de Bertrand, o
produtor doméstico defronta-se com o mesmo problema de maximizacao de lucro do
exportador, ou seja, MAX px —J(x)w. Neste caso, considerando-se que 0 bem domés-
tico e o importado sao substitutos, a demanda (x) do bem nacional também dependera
de seus precos, dos precos do bem importado (afetados pela tarifa e pelo cambio) e do
volume importado (o qual, por sua vez, dependera da producéo interna).

Com base no modelo tedrico especificado na equacdo (4), Feenstra (1989)
estima a seguinte equacio de preco utilizando dados de séries temporais:

Inp, =c, +Zﬂiln(w: /s_)+pBIn(1+7,)+yIng +S5Inl, +¢, (5)

onde ¢ = ¢, +c t+c,t* ¢ atendéncia temporal e € o erro aleatorio. A equacao foi estima-
da para as importacdes norte-americanas de carros japoneses, caminhdes compactos
e motocicletas pesadas (acima de 700 cilindradas). Os dados abrangem o periodo de
1974 a 1987 (dados trimestrais). Os caminhdes tiveram aumento de tarifa de 4% para
25% em 1980. As motocicletas tiveram uma aliquota de 45% imposta em 1983, que
foi decrescente até 1987. No caso dos carros, ndo houve alteracao de tarifa, e por isso
somente foi testado o pass-through do cambio. O pass-through de tarifas encontrado foi
de 0,6 para caminhdes e de 1 para motocicletas. A hipotese de simetria de pass-through
entre cambio e tarifa foi aceita para ambos os produtos. Quanto ao pass-through do
cambio, para carros ficou entre 0,7 e 0,8, e para caminhdes, entre 0,52 e 0,63. No caso
das motocicletas, encontraram-se valores entre 0,7 e 1,1.

O autor sugeriu que fossem testadas especificacoes alternativas do modelo.
Primeiro, pode-se permitir que o custo dos fatores internacionais (In w,’) e o cambio
(In st_i) entrem separadamente na equacéao (5), com coeficientes ae f,, respectivamen-
te. Segundo, pode-se eliminar as defasagens da taxa de cambio e introduzir o preco
defasado (In p_,) como regressor, o que traduziria a ideia de que as firmas nao ajustam
precos imediatamente. Terceiro, pode-se estimar varios subperiodos da amostra ou
incluir variaveis dummy temporais.

Pretende-se, neste trabalho, estimar para o setor siderturgico no Brasil a equa-
cdo proposta por Feenstra (1989), da seguinte forma:

Inp, =a+ B Inprod, + B, In fator, + 5, In preint, 6)
+p,In(1+7,)+ B Ine, + S, Inimp, +¢,
em que:

p, = preco nacional do produto i no momento t;
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prod, = producao de i no momento t;

fator, = custo de fatores no momento t;

preint, = preco internacional do produto i em t;

t, = tarifa ad valorem do bem i em t;

e, = taxa de cambio em t;

imp, = importacdes do bem i em t;

e,=n+U, = erro aleatério de i em ;

n~i.i.d (0,62) = efeito individual, heterogeneidade nao observada invariante no tempo;

un~1'.1'.d (O,ai) = choque transitério nao observavel e variante no tempo.

Algumas adaptacdes foram feitas ao modelo original. Haja vista a utilizacao
de dados em painel, e ndo de séries temporais, o subindice i indica o individuo, neste
caso o produto siderurgico, e t o periodo. Da mesma forma que em Feenstra (1989),
a variavel dependente é o preco (p,). A producao nacional (prod,) foi utilizada como
proxy para a demanda nacional e equivale ao gasto total com bens importados (I) do
modelo original. O custo de fator (fator,) indica gastos com mao de obra e insumos,
representando o agregado de custos de fatores (w") de Feenstra (1989). A variavel
importacdes (imp,) ¢ idéntica a0 modelo original, bem como o preco internacional
(preintit) e a tarifa (7:”). Quanto a taxa de cambio (el), ndo se trabalhara com o cambio
esperado [E(s)], uma vez que o produtor nacional tem essa informac¢ao no momento
da decisao sobre o preco.

Convém frisar que o objetivo da pesquisa € estimar o pass-through da tarifa
sobre os precos domésticos. Diferentemente de Feenstra (1989), “p” sera interpretado
como o preco doméstico, e ndo o preco do produto importado. Pretende-se testar
a hipotese de que em setores de concorréncia imperfeita a alteracao do imposto de
importacao afeta o preco do produto nacional, independentemente da variacdo no
preco do produto importado ou no volume de importacoes. Logo, a politica comercial
poderia ter efeitos de politica antitruste.

Além disso, Jondrow, Chase e Gamble (1982) verificaram que no caso do setor
siderurgico ha certa “preferéncia” pelo produto nacional em virtude do tempo e da
garantia da entrega, da disponibilidade do produto sem custos adicionais (nos casos
de compras nao programadas) e dos custos de transacdo. Portanto, a propensao a
importar ndo depende do total de bens importados pelo pais, conforme proposto por
Feenstra (1989), mas sim de sua producao.

Outra diferenca em relacio ao trabalho de Feenstra (1989) estd no método de
estimacao. Utilizar-se-a a analise de dados em painel ao invés de séries temporais, uma
vez que se pretende verificar o impacto da tarifa sobre o preco de cada um dos itens da
siderurgia no periodo 1995-2010. A utilizacdo de dados de séries temporais, tal qual
proposto pelo autor, exigiria um elevado nivel de agregacao dos dados por produto,

/‘6 Apvocacia pA CONCORRENCIA



COMERCIO INTERNACIONAL E CONCORRENCIA; UMA ANALISE DO PASS-THROUGH DE TARIFAS NO SETOR SIDERURGICO

ANDREA PEREIRA MACERA

dificultando a captura dos efeitos da tarifa. Ademais, as técnicas de analise de dados
em painel permitem obter estimagdo consistente mesmo na presenca de fatores nao
observaveis correlacionados com os regressores e especificos de cada produto do setor
siderurgico (heterogeneidade individual).

3 Tratamento empirico

O ponto de partida para a evidéncia empirica consiste em verificar a estaciona-
riedade dos dados por meio dos testes de raiz unitaria. Procedeu-se a testes especificos
de séries temporais e de dados em painel.

3.1 Testes de raiz unitdria para séries temporais

Trés sdo as variaveis de série temporal, as quais ndo variam por individuo:
cambio, custo de fator e minério de ferro. A discussao sobre testes de raiz unitaria para
séries temporais inicia-se com os trabalhos de Dickey e Fuller (1979; 1981). Diversas
alternativas ao teste DF e ADF foram propostas, em alguns casos com o objetivo de
melhorar as propriedades em amostras finitas e, em outros, de acomodar modelagens
mais gerais. Phillips e Perron (1988) desenvolvem uma generalizacao do teste DF que
admite erros correlacionados.

Todavia, as propriedades de tamanho e poder dos testes® estariam associa-
das a escolha do numero de defasagens do termo aumentado (NG; PERRON, 1995).
O teste DF teria baixo poder, ou seja, tem o viés de néo rejeitar a hipotese nula. O
de PP, conforme mostrado por Perron e Ng (1996), apresenta distorcoes de tamanho
quando o processo gerador do erro tem raiz préoxima ao circulo unitério, ou seja, tem
o viés de rejeitar a hipotese nula. As modificacées nos testes padrao de raiz unitaria
fundamentam-se em dois aspectos centrais: (a) a extracdo de tendéncia em séries de
tempo usando minimos quadrados ordinarios (OLS) é ineficiente; (b) a importancia
de uma selec@o apropriada para a ordem de defasagem do termo aumentado, de modo
que se obtenha uma melhor aproximacao para o verdadeiro processo gerador de dados.

No primeiro caso, Elliot, Rothemberg e Stock (1996) propdem usar minimos
quadrados generalizados (GLS) para extrair termos deterministas da série. O teste
ADF®" ¢ dado pela estatistica 7 para testar a hipétese nula H: 8 = 0, mdlcando a pre-
senca de raiz unitdria, contra H : 8 < 0, da seguinte regressao AG=p, 7. ,+z BAF, +u,. € a
série sem termos deterministas via GLS, A ¢ o operador de primeiras diferencas, u ¢
o residuo nao autocorrelacionado e homocedastico. Com relacao ao segundo aspecto,
Ng e Perron (2001) demonstram que os critérios de informacdo de Akaike (AIC) e
de Schwartz (SIC) tendem a selecionar baixos valores para a defasagem k quando se
tem raiz negativa (proximo a -1) no polinomio de médias moveis da série; sugerem,

6 0 poder de um teste refere-se a probabilidade de rejeitar a hipotese nula de raiz unitaria (H,) quando ela é falsa. O tamanho do
teste trata da diferenca entre o nivel de significancia desejado e o efetivo, calculado pela amostra.
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portanto, o critério modificado de informacdo de Akaike (MAIC) para a selecdo da
defasagem autorregressiva, de modo que as distor¢oes sejam minimizadas.

Ng e Perron (2001) propdem ainda que as mesmas modificacoes sejam apli-
cadas ao teste tradicional de Phillips e Perron (1988), originando o teste MPP“™. Por
meio de simulagoes, Ng e Perron (2001) mostram que a aplicacao conjunta de GLS
para extrair a tendéncia determinista e do critério de selecdo de defasagens MAIC
produz testes com maior poder e menores distor¢oes de tamanho estatistico quando
comparados aos testes tradicionais ADF e PP

Contudo, mesmo os testes modificados possuem baixo poder na presenca de
quebras estruturais, tornando-se enviesados no sentido da ndo rejeicdo da hipotese
nula de existéncia de raiz unitaria quando a série ¢ estacionaria. Perron (1989) propos
alteracoes nos testes de raiz unitaria a im de contornar essa dificuldade, tratando a
quebra estrutural como um evento exégeno, conhecendo-se sua data de ocorréncia.
Esse teste apresenta trés modelos, os quais incluem varidveis dummy de pulso, nivel
e tendéncia. Em todos os casos, estima-se o modelo sob a hipédtese alternativa e apli-
ca-se o teste DF ao residuo da equacao estimada. Se houver autocorrelacao do erro,
estima-se o ADE Ressalte-se que o coeficiente do termo defasado do teste DF (ou ADF)
depende da fracdo de observacdes antes da quebra. A principal critica a esse teste é o
fato de a quebra ser exdgena.

Saikkonen e Litkepohl (2002) e Lanne, Saikkonen e Lutkepohl (2002), por
sua vez, sugerem que as quebras estruturais podem ocorrer ao longo de varios perio-
dos e propdem um teste de raiz unitaria baseado na estimacao do termo deterministico
por minimos quadrados generalizados (GLS) e a subtracdo dessa tendéncia da série
original, aplicando, em seguida, um teste ADF para as séries ajustadas. Se a data da
quebra é desconhecida, recomenda-se escolher uma ordem de defasagens maior no
primeiro passo e, entao, selecionar a data de quebra que minimiza a soma dos erros
quadrados generalizados do modelo em primeiras diferencas.

Observou-se nos testes anteriores a possibilidade de inclusio, endégena ou
exogenamente, de apenas uma quebra estrutural; se a série possuir mais de uma que-
bra permanece o problema do viés sob a hipétese nula de raiz unitaria. Na verdade,
rejeitar a hipotese nula significaria simplesmente rejeitar a existéncia de raiz unitaria
sem quebra. Nesse sentido, Lee e Strazicich (2003) desenvolvem um teste de raiz uni-
taria do tipo Multiplicador de Lagrange (Lagrange Multiplier — LM), que permite duas
quebras estruturais endogenas sob as hipoteses nula e alternativa. Sob a hipotese nula:
y=u+0a D +a, D,+y +u,sendo D variaveis dummy de nivel e tendéncia. A esta-
tistica LM € a estatistica t calculada sob H . A selecao de quebras ocorre nos periodos
em que a LM é minima. Ressalte-se que quebras endogenas podem selecionar periodos
dificeis de explicar em termos econdmicos, motivo esse que torna importante também
realizar testes com quebras exogenas.
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3.2 Testes de raiz unitdria para dados em painel

Os testes anteriores foram utilizados para as variaveis de séries temporais co-
muns a todos os individuos: cambio, custo de fator e preco do minério de ferro. Para
as demais varidveis — preco domeéstico, preco internacional, importacdes e produgio
— foram aplicados testes de raiz unitaria especificos para dados em painel. Esses tes-
tes possuem tamanho estatistico razoavel e poder superior aos de séries temporais.
Todavia, sao sensiveis a poucos individuos estaciondrios em painel e por isso se deve
combinar testes para a nula de raiz unitaria com a nula de estacionariedade.

Levin, Lin e Chu (2002) desenvolvem um teste indicado para painéis de ta-
manho moderado, ou seja, T € [25, 250] e N € [10, 250], o qual assume a indepen-
déncia entre os individuos. A variancia do erro e a correlacao serial podem variar entre
individuos. Permite-se intercepto e tendéncias individuo-especificos. A estatistica do
teste converge para uma normal, e a média e a variancia assintoticas dependem da
especificacdo do modelo. Quanto ao teste propriamente dito, assume-se que {y, } seja
um processo estocastico parai =1, 2, ..., N individuos e t = 1, 2, ..., T periodos de
tempo gerado por um modelo AR(1) comum a todo individuo. As limitacdes desses
testes estdo no fato de depender da hipotese de independéncia entre os individuos e

da hipdtese de raiz unitaria ser comum a todo i.

No sentido de superar as limitacoes do teste LLC, o teste IPS (IM; PESARAN;
SHIN, 2003) admite heterogeneidade no coeficiente de raiz unitaria entre individuos.
Assume-se que o processo de {y,} é:,comi=1,2,..,Net=1,2, .. T Raiz unitaria
implica =1, V i. Sob a hipétese alternativa apenas algumas séries sao estacionarias
(ndo necessariamente todas, como no caso do LLC). Essa condicdo é necessaria para
consisténcia. Os autores derivam um teste de raiz unitaria baseado nas médias das es-
tatisticas individuais de DF e derivam uma distribuicdo para os casos de nao haver re-
siduos autocorrelacionados (t-barr) e outra para casos em que a autocorrelacao existe
(Wt-barr). O teste IPS é mais geral que o LLC e pode ser aplicado a painéis dinamicos,
nao balanceados e com constante e tendéncias. Em geral, o poder desse teste ¢ melhor
que o do LLC.

Maddala e Wu (1999), por sua vez, argumentam que os testes LLC e IPS nao
sdo comparaveis, uma vez que a hipotese alternativa ndo é a mesma para os dois.
Nesse sentido, propoem o uso do teste de Fisher, um teste ndo paramétrico, o qual
seria diretamente comparavel com o IPS, pois ambos sdo uma combinacao de testes
independentes. No caso do IPS, os resultados assintoticos dependem de N tendendo
ao infinito, enquanto no teste de Fischer tais resultados dependem de T tendendo ao
infinito.

O teste de Fisher é baseado na combinacado de niveis de significancia de di-
ferentes testes, enquanto o IPS se baseia na combinacdo de estatisticas de teste. No
teste de Fisher, em qualquer teste estatistico usado para verificar a existéncia de raiz
unitdria pode-se obter p-values 7, e -22log m ~ x> com 2N graus de liberdade, sendo N
= numero de amostras separadas. No IPS, a distribuicdo da estatistica t-barr depende
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da média e da variancia do t-estatistico utilizado. Sob a hipétese nula e baseado no
valor p de todos os testes individuais de raiz unitaria, o teste de Fisher assume que
todas as séries sdo nao estaciondrias. Sob a hipotese alternativa, ao menos uma das
séries do painel é estacionaria.

Um teste complementar aos anteriores seria o MADF (TAYLOR; SARNO,
1998), o qual estima a versdao multivariada da equacéo 4 = +Zp,,q,x jfu, comi=1, 2,
~Net=1,2, .., T Assume-se que os disturbios u sao 1ndependentes e normalmente
distribuidos. Esuma-se a equacao por meio de SUR (estimator seemingly unrelated), que
consiste basicamente em minimos quadrados generalizados (generalized least squares
— GLS) com uso de uma estimativa da matriz de covariancia contemporanea dos resi-
duos obtida por uma estimacao de minimos quadros ordinarios (ordinary least squa-
res). Conduz-se um teste de H para as N equacoes do sistema, sendo H| Zf: P L
Vi, =1, 2, ..., N. Toma-se a estatistica de Wald como a estatistica MADE

Os testes anteriores assumem a independéncia cross-section entre os individuos
do painel. Contudo, se essa suposi¢do nao for comprovada nos dados, esses testes po-
dem apresentar problemas de tamanho e poder. Nesse sentido, Pesaran (2003) propoe
um teste (0 CADF) baseado na média da estatistica t do teste ADF para cada individuo
do painel. A dependéncia cross-section é considerada pelo aumento de regressdes ADF
com as médias cross-section das defasagens e primeiras diferencas das séries indivi-
duais. O teste de raiz unitaria baseia-se no teste t da estimativa OLS para a seguinte
equacao: Ay, =a,+b,y,,,+c¥,_,+d,Ay, +e, No caso de erros correlacionados, acrescen-
tam-se os termos da equacao aumentada. O modelo permite intercepto e tendeéncia.
A hipoétese nula assume que todas as séries sio nao estacionarias.

Nyblom e Harvey (2000) desenvolveram um teste para verificar as tendéncias
estocasticas comuns. Os autores consideram o seguinte modelo com N-vetores de
séries temporais:

q, =t +¢, come, ~N(0,Y) eu, = u,_ +n,~NID (0,>), 1=1,2,...,T,

onde g, = (ql’t, Q- s qN’[)’ en = (um W e 1) € um vetor random walk. O teste
verifica a validade de um valor especifico do rank da matriz de covariancia dos erros
que leva a um passeio aleatorio multivariado. Este rank equivale ao numero de ten-
déncias comuns ou niveis das séries. O teste ndo requer nenhum modelo a ser esti-
mado, mesmo na presenca de correlacdo serial. Ele calcula o caso especial no qual o
rank é zero, o que pode ser considerado um teste no qual ndo ha tendéncias comuns
entre as variaveis. Tendéncias comuns, segundo os autores, implicariam cointegracao
e vice-versa. Portanto, caso a hipotese nula de “nenhuma tendéncia comum” nao
seja rejeitada, isso indica que as variaveis ndo formam uma combinacdo cointegrada.
A hipotese nula seria, entdo, de que as séries sdo estaciondrias ou estacionarias em
torno de determinada tendéncia (rank X, > 0) contra a hipétese alternativa de que
a0 menos um componente de passeio aleatorio esta presente (rank 2. > 0). Alterar a
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hipotese nula para estacionariedade evitaria criticas de que a nula de raiz unitaria é
frequentemente rejeitada se apenas um subconjunto de séries no painel for estaciona-
rio. Os autores mostram que a distribuicao assintética da estatistica do teste depende
do numero de séries e do ntimero hipotético de tendéncias comuns. Os valores criticos
estdo em Nyblom e Harvey (2000).

Assim como no caso de séries temporais, quebras estruturais podem afetar o
viés dos testes de raiz unitaria do painel. IM, Pesaran e Shin (2005) desenvolvem um
teste (ILT) que permite até duas quebras estruturais, selecionadas endogenamente e
que devem ser coincidentes entre as séries do painel; trata-se de uma extensao do teste
LM de raiz unitdria para painel, o qual corrige a autocorrelacdo. A equacao é:

k
qu‘,t =Vt @AD@: +ﬁiS‘,t—l +zpi,jASi,t7j +u;,

1
Jj=1
onde S’,,t_l =G0~ T, (t—l)—g,.D,-,t_le;/z,,- sao obtidos como estimadores OLS na regressao
Ag,, =7,,+6,AD, +¢,,. A variavel dummy D =1se t<T e D, =0, caso contrario.
A estatistica LM é a média da estatistica t para ,Bi =0,1=1, 2, ..., N na regressdo an-
terior. Os autores mostram que a estatistica LM, sob a suposicao de N/T — 7 (uma
constante finita), converge para a N(0,1).

3.3 Estimacéao

Pretende-se estimar a equacdo (6) usando-se técnicas de dados em painel.
A hipétese basica, também chamada de exogeneidade estrita, é: H : E (X', u) = 0,
qualquer t,s=1,2, ... T, sendo X’ um vetor k x 1 dos regressores (producao, custos
de fator, preco internacional, tarifa, cambio e importacdes). Para consisténcia, H, se-
ria suficiente. Uma questao central na estimacao é: E (X’it ni) #0ou=0parat=1,?2,
...,I? A endogeneidade causa inconsisténcia do estimador, mas pode ser contornada
usando-se métodos de estimacao especificos.

No caso de painéis estaticos, dois modelos podem ser utilizados: efeito alea-
torio ou efeito fixo. Para painéis de efeitos aleatorios (random effects — RE), faz-se
alguma hipétese sobre a distribuicao conjunta de e 7, e X', por exemplo: 7, = 4, X,
+..AX, +¢,t=12,..,Tee¢ independente de. Sob essa hipétese e utilizando-se
a equacao (6) estimam-se os fs e 4. Trata-se de um método paramétrico, que para-
metriza a distribuicao conjunta de e X', e #,. Um caso particular do painel de efeitos
aleatorios considera E (X’it ;71). Aplicando-se OLS, obtém-se um estimador consistente
se o modelo anterior estiver bem especificado, ou seja, se: E (X’“ sﬂ) =0, E (X’H uu) =
OeE (X’” r]”) = 0. Todavia, o estimador néo é eficiente porque E (81[ an_s) # 0, ou seja,
ha autocorrelacao. O estimador eficiente é o FGLS (feasible generalized least square),
que corrige a heterocedasticidade e que sera obtido por (v, -85 )=(x, 0% 8+, onde

A

0 = estimado e y, X, = média.

Quanto ao painel estatico de efeitos fixos, este considera: E (X', 1) # 0. Para
solucionar esse problema, utiliza-se alguma transformacio para eliminar da equacéo (6).
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Trés sao os estimadores comumente utilizados: minimos quadrados com variaveis
dummy, intragrupos e OLS em primeira diferenca. No caso do estimador de minimos
quadrados com variaveis dummies (least square dummy variables — LSDV), o efeito in-
dividual é tratado como um parametro a ser estimado juntamente com £, produzindo
resultados idénticos ao estimador intragrupos (within groups — WG). Este utiliza uma
transformacdo ao modelo para eliminar e em seguida aplica-se OLS para calcular  no
modelo transformado:

(yiz - )_}i):(x[l - J_Cf)'/3+(77,- _771‘)+(uit _17[)_)()}[1 - J_}i):(xit - fi)'/”(’?f _77i)+(u[t _171)

B, sera assintoticamente eficiente quando u, for i.i.d.

Outro estimador seria 0 OLS em primeira diferenca (first difference — FD), cal-
culado da seguinte forma: (v, = ¥, ) =(x, = x,.. ) B+(n —n,)+ (w, —u,,). f, também é con-
sistente, mas menos eficiente que . A vantagem desse estimador estd em remover
a heterogeneidade latente do modelo. Contudo, a primeira diferenca também remove
as variaveis invariantes no tempo. Por esse motivo, Greene (2008, p. 191) néo reco-
menda sua utilizacdo, a nao ser em casos envolvendo painéis com dois periodos, com
situacoes equivalentes a “antes e depois do tratamento”, nos quais o objetivo é verificar
o efeito das mudancas na variavel dependente (ou o efeito do tratamento).

A priori, ndo ha como saber se o estimador é de efeitos fixos (FE) ou aleatorios
(RE), devendo-se, entdo, aplicar o teste de Hausman (1978). Sob a hipotese nula do
teste, os estimadores de efeitos fixos e efeitos aleatdrios sdo consistentes, mas somente
o estimador de efeitos aleatorios é eficiente. Sob a hipotese alternativa, porém, so-
mente o estimador de efeitos fixos é consistente. A estatistica de Hausman segue uma
distribuicao y7, com K graus de liberdade.

4 Resultados
4.1 Base de dados

Uma das principais contribuicoes deste trabalho foi a construcao de uma base
de dados inédita, com uma estrutura flexivel o suficiente para permitir a incorporacao
de outros setores e/ou ampliar o horizonte temporal. As fontes sao:

i.  precos nacionais: Indice de Precos ao Produtor Amplo (IPA) da Fundacdo Getulio
Vargas (FGV);

ii. precos internacionais (US$/tonelada): Metal Bulletin (até 2004) e Europa FOB An-
tuérpia (a partir de 2005), ambos fornecidos pelo Instituto Aco-Brasil (IABr);

ili. producdo nacional (toneladas): IABr;
iv. importacao (toneladas): Sistema Aliceweb;

v. tarifa de Importacdo (%): Ministério do Desenvolvimento, Industria e Comércio
Exterior (MDIC);
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vi. taxa de cambio (R$/US$): Banco Central do Brasil (taxa de venda média);

vii. custo de fator (US$): gastos com folha de pagamento e contribuicoes sociais, dados
fornecidos pelo IABr;

viii. preco do minério de ferro: IPA da FGV (esse dado foi incluido apés as primeiras
estimativas do modelo).

O primeiro passo foi estabelecer uma correspondéncia entre os dez itens do
IPA e os itens da Nomenclatura Comum do Mercosul (NCM). Em seguida, as variaveis
de precos (IPA, preco internacional e preco de minério de ferro) foram transformadas
em numeros indices para possibilitar a comparacao entre elas. Foram utilizados os da-
dos nominais, sendo entdo aplicado logaritmo a todas as variaveis (Inpreco, Inpreint,
Inprod, Inimp, Intarifa, Incambio, Inmferro), sobre as quais foram realizados os testes
estatisticos. Quanto ao aspecto temporal, foram utilizados dados trimestrais referentes
ao periodo 1995:1-2010:2 (do primeiro trimestre de 1995 ao segundo trimestre de
2010). Ao final, a base de dados permaneceu com dez individuos (produtos siderur-
gicos) e 62 itens de tempo, totalizando 620 observagoes.

Ressalte-se que as reducoes de tarifa para o setor sidertuirgico ocorreram a
partir do primeiro trimestre de 2005 e foram aplicadas para apenas cinco dos dez
individuos. Todavia, dada a facilidade de comercializacao de produtos siderurgicos no
mundo, o surgimento da China como maior exportador e a expectativa de alteracao
da tarifa para outros produtos siderurgicos, entende-se que a medida teria o condao
de afetar o setor siderurgico brasileiro como um todo, e ndo apenas os itens objeto
da alteracao tarifaria. Quanto ao periodo, optou-se por incluir periodos sem alteracao
tarifaria a partir do ano de inicio da Tarifa Externa Comum no Brasil (1995), a fim de
evitar um possivel viés amostral.

Nesse sentido, a Tabela 1 apresenta as estatisticas descritivas das variaveis
utilizadas na estimacao, dividida em duas subamostras: antes e apos o primeiro tri-
mestre de 2005. Observa-se que a partir de 2005 ha um aumento da média de todas as
variaveis, exceto preco nacional. Convém lembrar que o IPA representa uma variacao
de precos e, portanto, a interpretacido dada a esse resultado seria: a variacdo de precos
nacionais no periodo 2005-2010 foi menor que no periodo 1995-2004.
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Tabela 1. Estatistica descritiva das variaveis nominais sem transformagéo antes e apos 2005

Até 4° trim. 2004 A partir de 1° trim. 2005

Variaveis Obs. Média Desvio-padrdo Obs. Média Desvio-padrdo
Prego nacional (n® indice) 400 4,24 6,49 220 0,80 6,33
Producéo (toneladas) 400 | 396.868,7 274.054,8 | 220 | 528.767,1 337.879,9
Importacdes (toneladas) 400 7.433,37 9.612,9 | 220 | 30.404,21 43.127,37
Preco internacional (n® indice) 400 518,90 393,84 220 941,43 376,68
Taxa de cambio (R$/USS) 400 1,90 0,84 220 2,05 0,27
Custo de méo de obra (R$) 400 689,04 124,65 220 1403,58 199,71
Prego minério de ferro (n® indice) 400 2,99 4,11 220 6,57 22,23
Tarifa (%) 400 12,2 0,60 | 220 8,9 54

Fonte: dados da pesquisa. Elaboracéo da autora

Alguns fatos econdmicos no periodo 2005-2010, além da alteracao tarifaria,
merecem mencao. Primeiramente, observam-se os picos de subida de precos internos
e internacionais para a maioria dos produtos em 2003-2004 e 2008. Segundo De Paula
(2009), em 2001-2002, o governo americano impos salvaguardas sobre 16 categorias
de produtos siderurgicos. Com o fito de evitar o desvio de comércio, diversos gover-
nos tentaram proteger seus mercados domésticos por meio da elevacdo do imposto de
importacao (Venezuela, México e Malasia, por exemplo) e da adocao de salvaguardas
(Uniao Europeia e China). Tais acoes levaram a uma elevacao do preco do aco em
2003-2004, culminando com uma segunda onda de intervencoes governamentais em
2004, quando alguns paises da Asia, em particular, tentaram lidar com o problema
de desabastecimento de produtos siderturgicos por meio da reducido do imposto de
importacao (Vietna, India, Turquia e Indonésia) e imposicdo de limites a exportacdao
(Taiwan e Malasia). Foi em 2005, devido a alta de precos, que o governo brasileiro
optou por reduzir o imposto de importacdo de alguns produtos sidertrgicos.

A alta de precos observada em 2008 foi decorréncia de uma tendéncia de cres-
cimento exponencial do mercado siderurgico até a eclosdo da crise financeira mundial
nesse mesmo ano. A subita alteracdo nos padroes de crédito acarretou problemas para
setores consumidores de aco, como automobilistico, construcéo civil e bens de capital,
que postergaram investimentos e aquisicao de equipamentos. Consequentemente, ve-
rificou-se a queda da producao e de precos em 2009 (DE PAULA, 2009). Além disso, a
crise econdmica internacional de 2008 provocou oscilagoes nos precos internacionais
de commodities e alterou os fluxos de importacao mundiais.

Quanto ao cambio, em 1999 ocorreu a mudanca de um sistema de cambio fixo
para flutuante. No que concerne aos custos do setor, observa-se tendéncia a aumento
do preco do minério de ferro, principal insumo, bem como da mao de obra a partir de
2002.
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4.2 Testes de raiz unitaria
4.2.1 Testes de raiz unitdria para séries temporais

Sao trés as variaveis de séries temporais: cdmbio (Incambio), custo de fator
(Infator) e preco do minério de ferro (Inmferro).” Observa-se, na Tabela 2, que os
testes MADF“" e MPP“™ nao permitem rejeitar a hipétese nula de raiz unitéria para
nenhuma das variaveis qualquer que seja o modelo especificado (com ou sem tendeén-
cia e constante).

Todavia, os testes anteriores podem apresentar problemas na presenca de que-
bras estruturais. A Tabela 3 apresenta os testes de raiz unitaria com uma e duas que-
bras. Verifica-se que para o preco do minério de ferro (Inmferro) a nula de raiz unitaria
pode ser rejeitada se incluidas variaveis dummy de nivel ou pulso em 2005. Para o
cambio, rejeita-se igualmente a hipotese nula de raiz unitaria quando da inclusao de
duas quebras: terceiro trimestre de 1998 e terceiro trimestre de 2003. Esses dois perio-
dos merecem comentario: 1999 foi 0 ano em que o sistema cambial brasileiro passou
de fixo para flutuante. O teste de Lee e Strazicich parece ter captado esse efeito ao
incluir a primeira quebra no terceiro trimestre de 1998. Por sua vez, 2003 representa
o primeiro ano do governo Lula. As incertezas que envolveram a economia brasileira
a partir de meados de 2002 — inflacdo, depreciacdo do real e elevacdo das taxas de
risco do pais —, motivadas em parte pelo processo politico-eleitoral, estenderam-se até
o segundo semestre de 2003.

Tabela 2. Testes de raiz unitaria das séries temporais

MADFeLs Lags MPppets
Variavel
ct c ct c
Incambio -0.769 -0.763 8 -0.67 -0.68
Infator -1.394 0.322 8 -1.30 017
Inmferro -0.772 0.076 8 -0.46 -0.58
Valores criticos
1% -3.735 -2.605 8 -3.420 -2.580
5% -3.161 -1.946 8 -2.910 -1.980
10% -2.863 -1.613 8 -2.620 -1.620

Fonte: dados da pesquisa. Elaboragéo da autora
Observagdes: A hipétese nula de raiz unitaria nao é rejeitada para nenhuma variavel.

7 Vale mencionar que a variavel “preco do minério de ferro” ndo esta presente no modelo de Feenstra (1989), mas serd incluida em
nosso modelo posteriormente como mais uma variavel de custo de produgéo. A justificativa sera dada quando forem apresentados
0s resultados das primeiras estimativas do painel.
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Contudo, para a variavel custo de fator (Infator), nenhum dos testes permite
concluir pela estacionariedade da série. Os testes MADFC" e MPP“" para a variavel
custo de fator em primeira diferenca nos permitiram rejeitar a hipotese nula de raiz
unitdria apenas ao nivel de significancia de 10% para o modelo com constante.

Tabela 3. Testes de raiz unitaria das séries temporais com quebra estrutural

Saikkonen e Liitkpohl (2002) Perron (1989) Lee e Strazicich (2003)
Variaveis o 0
ummy t ummy t 8 Stat 8 8 Stat
de nivel de pulso 1 2
Incambio 1:1999 -1.15 1:1999 -1.02 4:1998 -2.86 3:1998 3:2003 551"
Infator 4:2004 -1.61 1:2003 -1.49 1:1999 -2.35 1:2000 3:2005 435
Inmferro 2:2005 -4.26 1:2005 -3.11 2:2005 -2.92 4:2000 3:2005 766"

Fonte: dados da pesquisa. Elaborac&o da autora

Observacoes: ** Rejeita-se a hipotese nula de raiz unitaria ao nivel de significancia de 5%; t = estatistica para o modelo com
tendéncia; TB = fime break (data da quebra estrutural).

4.2.2 Testes de raiz unitaria para dados em painel

Os testes de raiz unitaria para os dados em painel siao apresentados na Tabela
4. Tais testes foram realizados com as variaveis ja transformadas em log e incluiram o
termo aumentado com quatro defasagens com o objetivo de eliminar potencial cor-
relacao serial. A escolha do ntimero de defasagens (lags) se deu em funcdo do carater
trimestral do conjunto de dados.

O teste LLC (LEVIN; LIN; CHU, 2002) foi aplicado partindo-se do modelo
geral (com constante e tendéncia), tal qual sugerido pela literatura. Considerando-se
a Tabela 4 verifica-se que o resultado significante ao nivel de 5% foi obtido para o
modelo mais simples, sem constante e sem tendéncia, que permitiu rejeitar a hipotese
nula de raiz unitaria apenas para a variavel “preco”. Sabendo que esse teste depende
da hipotese de independéncia entre os individuos e ndo admite heterogeneidade no
coeficiente de raiz unitaria, aplicou-se em seguida o teste IPS (IM; PESARAN; SHIN,
2003). Diferentemente do LLC, no teste IPS o modelo significante ao nivel de 5%
incluiu constante e tendéncia, rejeitando a hipotese nula de raiz unitaria a favor da
hipotese alternativa de que apenas algumas séries sdo estacionarias para as variaveis
“producdo”, “importacdes” e “preco internacional”. Haja vista a critica de Maddala e
Wu (1999) de que LLC e IPS nao sao testes comparaveis, aplicou-se o teste nao pa-
ramétrico de Fisher, o qual rejeitou, ao nivel de significancia de 5%, a hipotese nula
de que todas as séries do painel sao ndo estacionarias também para as variaveis “pro-

»

ducao”, “importagdes” e “preco internacional”.
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Tabela 4. Resultados dos testes de raiz unitaria para dados em painel

LLC IPS® CADF MADF .

Teste (4lags) (4lags) (4 1ags) (4 lags) FISHER NH LT
Variavel Stat' Mod? Stat Mod Stat Mod Stat Stat Stat Mod Stat Mod
Lnpreco -0, 503" 0 -1,614 2 -1,714 1 18,384 | 4,612 1,169 2 1

B2 ek

Lnprod -2,598 0 -2,896" 2 -2,459° 1 66,613 | 35,515" | 0,983" 2

Lnimp -4,053 0 -2,741" 2 -2,464" 1 66,980 | 84,118 | 0,984" 2 2

-19,55°
breaks

Lnpreint -3,231 0 -3,199° 2 -2,877 1 31,465" | 37,422" | 0,923" 2

Fonte: dados da pesquisa. Elaboracéo da autora

Notas:

' Stat = estatistica calculada.

2 Mod = modelo utilizado, sendo 0 = sem constante e sem tendéncia; 1 = com constante; 2 = com constante e tendéncia.

3 Os valores calculados do teste IPS se referem ao t-bar e ndo ao wt-bar, o qual considera a autocorrelagao de residuos e é
utilizado para T e N grandes (que nao é o caso, pois N = 10).

*NH = teste de Nyblom-Harvey. Diferentemente dos demais testes, sua hipétese nula é a de que todas as séries sao estacionarias.

Observagoes:

* Rejeita-se a hipétese nula de raiz unitaria ao nivel de significancia de 5%.

** Rejeita-se a hipotese nula de que as séries sdo estacionarias ao nivel de significancia de 5%.

Considerando-se que os testes anteriores assumem a independéncia cross-sec-
tion entre os individuos — caso essa suposicao néo seja comprovada, os testes podem
apresentar problemas de tamanho e poder — aplicou-se o teste CADF proposto por Pe-
saran (2003), que considera a média da estatistica t do teste ADF para cada individuo
do painel. Nesse caso, o modelo significante ao nivel de 5% foi aquele com constante,
o qual rejeitou a hipétese nula de raiz unitaria para as variaveis “producao”, “importa-
coes” e “preco internacional”, tal qual os testes IPS e Fisher. De forma complementar,
aplicou-se o teste MADF proposto por Taylor e Sarno (1998), que também rejeitou
a hipotese nula de raiz unitaria, ao nivel de 5%, para as mesmas variaveis dos trés
ultimos testes.

Sabendo que os testes de raiz unitaria para dados em painel sao sensiveis a
poucos individuos estacionarios, faz-se necessario combinar testes para a nula de raiz
unitaria com a nula de estacionariedade. Nesse sentido, aplicou-se o teste de Nyblom
e Harvey (2000), cuja hipotese nula seria a de que as séries sdo estacionarias ou esta-
ciondrias em torno de determinada tendéncia. O modelo com constante e tendéncia
rejeitou a hipotese nula para todas as variaveis.

Finalmente, considerando que quebras estruturais podem afetar o viés dos tes-
tes citados, aplicou-se o teste ILT (IM; LEE; TIESLAU, 2005), com uma e duas quebras
selecionadas endogenamente, tendo sido a hipotese nula de raiz unitaria rejeitada para
ambos os casos com intervalo de confianca de 95%.

No caso de uma quebra, o periodo encontrado foi o primeiro trimestre de
2001 (1:2001). Essa quebra pode ser explicada como um reflexo dos resultados da
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economia brasileira em 2000, quando a variacao real anual do Produto Interno Bru-
to (PIB) atingiu 4,46%, a maior desde 1995, tendo sido esse crescimento liderado
pelo setor industrial, conforme dados do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica
(IBGE).

No caso de duas quebras, os periodos selecionados foram o quarto trimestre
de 2000 (4:2000, muito proximo a 1:2001) e o terceiro trimestre de 2005 (3:2005).
Vale lembrar que em 2003-2004 ocorrem as medidas norte-americanas de protecao ao
setor siderurgico, com reflexos sobre os precos mundiais e brasileiros em fins de 2004,
culminando, no Brasil, com a reducdo da tarifa de importacao para diversos itens da
siderurgia ainda no primeiro trimestre de 2005.

Em um ambiente de painel, no qual os testes sdo sensiveis a poucos individuos
estacionarios e tendem na direcdo de rejeicdo da raiz unitaria, ndo se pode concluir
pela estacionariedade da variavel “preco” em log (diferentemente das demais). Dado
esse resultado, procedeu-se aos testes de raiz unitaria de séries temporais, para essa
variavel, para cada um dos individuos do painel, separadamente. Os testes MADF®™,
MPPC, Perron (1989) e Saikkonen e Luktepohl (2002) nao permitiram rejeitar a hi-
potese nula de raiz unitaria para todos os individuos.

4.3 Estimacao do modelo
4.3.1 Painel estatico

Mesmo tendo sido constatados problemas de raiz unitaria, optou-se primeira-
mente por estimar o modelo de Feenstra (1989) em nivel, com o objetivo de identificar
possiveis problemas e utilizar especificacoes alternativas.

No caso da estimacao de painéis estaticos, a priori ndo ha como saber se o
estimador é de efeitos fixos (FE) ou aleatdrios (RE). Aplicou-se entdo o teste de Haus-
man (1978) ao modelo original, em nivel, tal qual proposto por Feenstra (1989). O
resultado apontou para uma estatistica Chi* = 2.69, sendo Prob > Chi? = 0.8469. Nao
foram encontradas, portanto, evidéncias para rejeitar a hipotese nula de que o painel é
de efeitos aleatérios. O estimador eficiente é o FGLS (feasible generalized least square),
que corrige a heterocedasticidade.

Utilizou-se uma das especificacoes sugeridas pelo autor, permitindo que o
custo dos fatores internacionais (In WL*) e o cambio (In SH) entrassem separadamente
na equacdo. Nao se trabalhou com a ideia de cambio esperado, uma vez que, diferen-
temente dos exportadores, a taxa de cambio é conhecida no momento da definicao de
precos pelo produtor nacional. Vale lembrar que o autor concluiu pela existéncia de
raiz unitaria da série norte-americana de cambio e ainda assim estimou o modelo em
nivel. A equacao estimada inicialmente foi a (6).
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Tendo em vista os resultados insatisfatorios, estimou-se a equacao (6) com a
tarifa em primeira diferenca, considerando-se que a variacao da tarifa seria responsavel
pelo efeito sobre precos, conforme a equacao (8).

Inp, =a+f In prod, + §, In fator, + f, In preint,
+B,Aln(1+7,)+ f;Ine, + B Inimp, +&, ®)
Novamente os resultados nao foram os esperados. Testou-se o modelo com o
cambio defasado, a tendéncia e o minério de ferro, este ultimo como mais um item
representativo dos custos de producao, estimando-se as equacdes (9), (10) e (11).
Ressalte-se que para todos os modelos estimados o teste de Hausman (1978) apontou
para um painel de efeitos aleatorios.

In p, =a+ B, In prod, + B, In fator, + 5, In preint,

9
+4,In(1+7,)+f;Ine, + B Inimp, + B, Ine,_, +¢, ©)
Inp, =a+t+p Inprod, + B, In fator, + B, In preint, (10)

+B,In(1+7,)+ B Ine, + B Inimp, + 5, Ine,_, +¢,
Inp, =a+t+p 1Inprod, + B, In fator, + B, In preint, + f,In (l +Tn) (1)

+pBsIne + B, Inimp, + B, Ine,_, + f, Inmferro, + ¢,

Observa-se, considerando a Tabela 5, que todas as variaveis, exceto as im-
portagdes, sdo significativas ao nivel de 5% e que nao ha diferencas notaveis entre os
cinco modelos (exceto que no segundo modelo a tarifa ndo apresenta significancia
estatistica). Somente foram incluidas as defasagens significantes do cambio. Todavia,
esperava-se um sinal positivo para a variavel tarifa, pois quanto maior a tarifa menor o
volume importado, menor a concorréncia interna e maiores os precos. Esse problema
poderia ser explicado pela existéncia de colinearidade da tarifa com a constante, haja
vista a pouca variabilidade daquela variavel. Vale lembrar que as reducoes de tarifa
para o setor siderurgico ocorreram a partir do primeiro trimestre de 2005 e foram
aplicadas para apenas cinco dos dez individuos. Para producao, cambio, preco inter-
nacional e custo de fator o sinal positivo era esperado. O fato de as importacdes nao
terem significancia estatistica corroboraria a hipotese deste estudo, segundo a qual a
tarifa afeta precos internos independentemente da quantidade importada, ou seja, a
expectativa de aumento de importacdes por si so evitaria grandes aumentos de precos.

Tabela 5. Estimacéo de painel de efeito aleatdrio do modelo original em nivel

Equacéo (6) Equacao (8) Equacéo (9) Equacéo (10) Equacéo (11)
Inpreco
Coef DP Coef DP Coef DP Coef DP Coef DP
t - - - - - - 0,005** 0,001 0,005** 0,001
constante -3,478** 0,153 | -3,719** 0,129 -3,318* 0,160 -2,847* 0,212 -1,934** 0,305
Inprod 0,026** 0,006 0,032** 0,006 0,025** 0,006 0,025** 0,006 0,027** 0,006
Inimp 0,000 0,003 0,000 0,003 0,001 0,003 -0,002 0,003 -0,003 0,003
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Equacéo (6) Equacéo (8) Equacéo (9) Equacao (10) Equacéo (11)
Inpreco
Coef DP Coef DP Coef DP Coef DP Coef DP

Intarifa -0,546** | 0,197 -0,039 0,407 | -0,594** | 0,197 | -0,598** | 0,195 | -0,415** | 0,198
Inpreint 0,116** 0,018 0,120** 0,018 0,118** 0,018 0,115* 0,018 0,104** 0,018
Incambio 0,637** 0,016 0,633** 0,017 0,387** 0,071 0,308** 0,075 0,250** 0,075
Incambio (1) - - - - 0,253** 0,071 0,247** 0,071 0,263** 0,070
Infator 1,147 0,027 1,161** 0,027 1,123 0,027 0,938** 0,061 0,697** 0,084
Inmferro - - - - - - - - 0,219** 0,053

Fonte: dados da pesquisa. Elaborac@o da autora
Observagoes: DP = desvio-padrao; ** significante ao nivel de 5%.

Com base nos resultados anteriores, estimou-se entdo o modelo em primeira
diferenca, haja vista que nao ficou evidenciada a estacionariedade das séries de preco
nacional e de custo de fator. O teste de Hausman torna-se desnecessario, uma vez
que em primeira diferenca o painel sera de efeitos fixos. O principal problema dessa
estimac@o é que se perde informacéo, tendo em vista a retirada da tendéncia, traba-
lhando-se num modelo de curto prazo. Procedeu-se a estimacdo da equacdo (6) em
primeira diferenca, com uso do estimador within groups.® Os sinais dos coeficientes
foram os esperados, todavia as variaveis importacao, tarifa e producao nao apresenta-
ram significancia estatistica. O poder explicativo do modelo foi de 22% (R?* overall =
0,22). Buscou-se melhorar a especificacao do modelo acrescentando uma defasagem
do cambio e o preco do minério de ferro, significantes na estimacao do modelo em
nivel. Ademais, observou-se que a variavel preco apresenta oscilacoes em torno do 3°
trimestre de 2002 ao 2° trimestre de 2005 (momento de elevacao de precos interna-
cionais diante das medidas norte-americanas de protecao ao setor siderurgico) e do
1° trimestre de 2008 ao 4° trimestre de 2009 (periodo da crise do subprime dos EUA).
Testou-se entao o modelo com as duas variaveis dummy temporais, D1 e D2, equiva-
lentes aos periodos citados, sugestao esta apresentada em Feenstra (1989). Observou-
se que a dummy do segundo periodo nao apresentou significancia estatistica e que a
variavel do cambio defasada em primeira diferenca apresentava coeficiente proximo de
zero; essas variaveis foram retiradas da estimacio. Por fim, obteve-se o modelo abaixo:

Alnp, =a+ B Aln prod, + B,Aln fator, + f,Aln preint, + f, Aln(l +rl.,)

12
+ B, Alne, + B, Aln imp, + 5, Aln mferro, + D1 + &, (12)

Os principais resultados estiao na Tabela 6. O poder explicativo do modelo au-
mentou para 29% (R? overall = 0,29). Todas as variaveis apresentaram o sinal espera-
do, embora producio e importacdes nao tenham apresentado significancia estatistica.’
O custo da mao de obra foi a variavel mais importante do modelo (coeficiente = 0,576),

8 Utilizou-se também o estimador FGLS, de efeito aleatorio, para fins de verificagdo. Nao foram encontradas diferengas nos resultados
da estimagdo com FGLS e within groups.

9 Estimou-se a equagdo (12) sem as varidveis produgao e importacéo, ndo tendo havido alteragdo relevante no resultado apresentado
na Tabela 6.
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seguida da tarifa (0,32) e do cambio (0,22). Em resumo, a variacdo de 1% da tarifa
impacta em 0,32% na variacdo do preco do produto nacional, independentemente do
volume importado, e a variacdo de 1% no cambio, 0,22%.

Tabela 6. Estimacéo de painel de efeito fixo para 0 novo modelo em primeira diferenca com inclusdo de
minério de ferro

dinprego FE — within group
Coef DP
Constante 0,006** 0,002
dinprod 0,020 0,014
dinimp -0,001 0,001
dintarifa 0,326** 0,151
dinpreint 0,029** 0,012
dincambio 0,225** 0,026
dinfator 0,576** 0,076
dinmferro 0,086** 0,020
D1 0,031* 0,005
R? overall 0,294
Observagoes 610

Fonte: dados da pesquisa. Elaborac&o da autora
Observacdo: ** Significante ao nivel de 5%.

Portanto, a partir do modelo (12) apresentado, pode-se confirmar a hipotese
de que no setor sidertrgico a alteracao do imposto de importacao afeta o preco do pro-
duto nacional no curto prazo, independentemente da variacao no volume de impor-
tacoes. O pass-through estimado para a tarifa foi de 0,32% (podendo variar de 0,17%
a 0,47%). Vale dizer que a reducao da tarifa no setor siderargico a partir de 2005, de
12% para 0%, teria levado a uma reducéo de precos de quase 4% (0,32%0,12 = 0,038).
Nos modelos testados, a variavel que apresentou maior impacto sobre os precos foi o
custo da méo de obra, resultado interessante e que merece estudos futuros, visto que
a siderurgia é intensiva em capital.'

4.3.2 Painel dinamico

Feenstra (1989), dentre as varias especificacoes possiveis para o modelo, pro-
poe eliminar as defasagens da taxa de cambio e introduzir o preco defasado (Inp )
como regressor, o que traduziria a ideia de que as firmas ndo ajustam precos ime-
diatamente. Nesse sentido, procedeu-se a estimacao do painel dinamico, conforme a
equacao (7):

10 Até o momento da pesquisa ndo havia sido possivel obter dados referentes ao consumo de energia elétrica do setor siderdrgico,
que poderia ser usado como proxy para capital.
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Inp, =a+p,Inp, ,+ B, Inprod, + S, In fator, + B, In preint,

+B,In(1+7,)+ B Ine, + B Inimp, +¢, com &, =n,+u, ™

A presenca da variavel dependente defasada (Inp,_) na equacao (7) implica
que tanto em ambiente de efeito fixo ou aleatorio essa variavel sera correlacionada
com o erro composto devido a heterogeneidade especifica dos produtos sidertrgicos,
tornando o estimador OLS inconsistente. Conforme ja mencionado, o procedimento
para estimar a equacdo dos dados em painel em ambiente dinamico baseia-se em
Anderson e Hsiao (1981; 1982), Arellano e Bover (1995) e Blundell ¢ Bond (1998),
que tratam adequadamente a endogeneidade da variavel dependente, recuperando a
consisténcia do estimador resultante. Este tltimo constitui um aperfeicoamento do es-
timador GMM para dados em painel de Arellano e Bond (1991), uma vez que permite
a utilizacdo de instrumentos adicionais.

Os resultados do estimador de Anderson e Hsiao (1981; 1982) encontram-se
na Tabela 7. O modelo foi estimado em nivel, uma vez que a ideia basica desse esti-
mador consiste em remover a heterogeneidade individual e nao observada por meio
da primeira diferenca. As tentativas de incluir constante, minério de ferro e dummy
temporal nao se mostraram promissoras. O melhor resultado foi obtido com o uso da
segunda defasagem da variavel Inpreco como instrumento para a variavel defasada,
ndo havendo sobreidentificacio.

Observa-se que todas as variaveis apresentaram o sinal esperado, embora o
preco internacional nao tenha mostrado significancia estatistica. Os resultados mos-
tram a inércia de precos do setor sidertrgico: o coeficiente da variavel defasada (Inp, )
é positivo e altamente significativo, variando de 0,45 a 0,73. Essa inércia se explica
principalmente pela existéncia de contratos de médio prazo, que nao permitem um
ajuste de precos instantaneamente em resposta a um choque econdmico ou politica
publica. O custo de fator mantém-se como variavel relevante, com coeficiente de 0,47.
A tarifa apresenta coeficiente de 0,28 (podendo variar de 0,16 a 0,40), e o cambio,
0,18. Nesse caso, uma variacao de 12% na tarifa teria um impacto sobre os precos de
aproximadamente 3,3% (0,12%0,28 = 0,033), bastante proximo ao resultado de 4%
encontrado na estimacéo do painel estatico. A variavel producédo apresenta coeficiente
de 0,065. Da mesma forma, as importacdes apresentam baixo coeficiente (-0,0006),
embora o sinal esteja correto e tenha significancia estatistica.

Tabela 7. Resultados do painel dindmico com o estimador Anderson-Hsiao

Coef DP
Inpreco(-1) 0,594** 0,142
Inprod 0,065** 0,019
Infator 0,479** 0,132
Inpreint 0,024 0,014
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Coef DP
Intarifa 0,283** 0,122
Incambio 0,184* 0,036
Inimp -0,006** 0,002
Observagoes 600

Fonte: dados da pesquisa. Elaboracéo da autora
Observacdo: ** Significante ao nivel de 5%.

Em seguida, utilizou-se o estimador de Blundell e Bond (1998), que teria
menor varidncia e menor viés que o de Arellano e Bover (1995). O modelo dinamico
foi estimado em nivel (exceto pela tarifa, incluida em primeira diferenca). Foram usa-
dos como instrumentos correspondentes as condi¢oes de momento valores defasados,
tanto em nivel quanto em primeira diferenca, das variaveis explicativas e da variavel
dependente (portanto, alguns dos instrumentos utilizados apresentam raiz unitaria).
Nazo foram obtidos resultados satisfatorios, pois a pequena quantidade de individuos
(n = 10) e a grande quantidade de instrumentos (330) enfraqueceram os testes de
especificacdo de Hansen-Sargan.

O objetivo geral desse estudo era analisar o pass-through de alteracdes tarifarias
sobre os precos da economia doméstica. Em cumprimento aos objetivos especificos
previamente definidos, aplicou-se o modelo proposto por Feenstra (1989) no Brasil
a fim de verificar efeitos das variacoes de taxa de cambio e de tarifas ad valorem sobre
o preco de produtos siderurgicos nacionais. Além disso, obteve-se o coeficiente de
pass-through de tarifas para os precos de produtos siderurgicos do Brasil, que variou
de 0,16 a 0,40, confirmando a hipotese de que tarifas de importacdo tém o condao de
afetar precos, independentemente do volume importado, em setores de concorréncia
imperfeita.

5 Conclusoes

Este trabalho fornece evidéncias empiricas do pass-through de tarifa em mer-
cados caracterizados pela concorréncia imperfeita. O relaxamento da hipotese de
concorréncia perfeita na teoria econdmica internacional trouxe uma importante im-
plicacao: o preco nio necessariamente se iguala ao custo marginal. Nesse sentido, o
comércio internacional poderia aumentar ou reduzir o poder de mercado das firmas,
0 que sugere que a politica comercial pode funcionar como politica antitruste. A tarifa
pode ser utilizada como instrumento de fomento a concorréncia, porém seu grau de
pass-through dependera de diversos aspectos, a saber: tipo de bem (intermediario ou
final), grau de substituibilidade do bem nacional e importado, participacao das im-
portacdes no consumo, elasticidade da demanda, condicoes de oferta e estrutura de
mercado do pais importador.

Apvocacia DA CONCORRENCIA 33



O setor siderurgico, em particular, caracteriza-se pelo reduzido nimero de em-
presas em cada pais, pela quantidade de itens transacionados internacionalmente, pela
frequente utilizacao de tarifas de importacao pelos paises, ora para proteger o produtor
nacional, ora para fomentar a concorréncia, e pela relevancia de seus produtos, que
servem de insumo para diversas cadeias produtivas. A industria siderirgica norte-ame-
ricana, por exemplo, foi praticamente objeto de todas as formas de protecdo comercial
(acordos de restricao voluntaria, gatilho de precos, medidas de defesa comercial).

No periodo 2003-2004, observam-se os picos de subida de precos internos e
internacionais para a maioria dos produtos sidertrgicos. O governo americano impos
salvaguardas sobre 16 categorias de produtos siderturgicos. Com o fito de evitar o
desvio de comércio, diversos governos tentaram proteger seus mercados domeésticos
por meio da elevacdo do imposto de importacio (Venezuela, México e Malasia, por
exemplo) e da adocado de salvaguardas (Unidao Europeia e China). Tais acdes levaram
a uma elevacao do preco do aco em 2003-2004, culminando com uma segunda onda
de intervencoes governamentais em 2004, quando alguns paises da Asia, em parti-
cular, tentaram lidar com o problema de desabastecimento de produtos siderargicos
por meio da reducdo do imposto de importacio (Vietna, India, Turquia e Indonésia) e
imposicao de limites a exportacdo (Taiwan e Malasia). Foi em 2005, devido a alta de
precos, que o governo brasileiro optou por reduzir o imposto de importacao de alguns
produtos sidertrgicos. Foi esse o efeito que se buscou mensurar.

As estimacoes basearam-se em dados de painel de dez produtos siderurgicos,
trimestral, abrangendo o periodo de 1995 a 2010. A revisao da literatura mostra que
a analise de dados em painel é adequada para esse setor. Os testes de raiz unitaria nao
permitiram concluir de forma cabal pela estacionariedade das séries, o que justificou
a estimacdo do modelo em primeira diferenca.

No modelo estatico, todas as variaveis apresentaram o sinal esperado, embora
producdo e importacdes nao tenham apresentado significancia estatistica. O custo da
mao de obra foi a variavel mais importante do modelo (coeficiente = 0,57), seguida da
tarifa (0,32) e do cambio (0,22). O pass-through estimado para a variacdo da tarifa foi
de 0,32%, o que representaria um impacto de 4% no preco se houvesse uma reducao
tarifaria de 12% para 0%. Ressalte-se que o pass-through existe, independentemente
do volume importado, o que se explica pela logica do setor, no qual sempre ha expec-
tativa de importacao.

No modelo dinamico, a natureza dos dados néo permitiu utilizar o estimador
de Blundell e Bond (1998), considerado mais eficiente. Entretanto, os resultados do
estimador de Anderson e Hsiao (1981; 1982) mostram a inércia de precos do setor
sidertirgico: o coeficiente da varidvel defasada (Inp ) foi positivo e altamente significa-
tivo, variando de 0,45 a 0,73. Essa inércia se explica principalmente pela existéncia de
contratos de médio prazo, que ndo permite um ajuste de precos instantaneamente em
resposta a um choque econdmico ou politica publica. A tarifa apresenta coeficiente de
0,28. Nesse caso, uma variacao de 12% na tarifa teria um impacto sobre os precos de
3,3% (0,12%0,28 = 0,033). No modelo dinamico, a participacdo do custo de mao de
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obra manteve-se como variavel relevante, com coeficiente de 0,479. O preco interna-
cional nao foi significativo. As importagoes, por sua vez, apresentam baixo coeficiente
(-0,006), embora o sinal esteja correto e tenha significancia estatistica, corroborando
a suposicdo de que a expectativa de importacdes teria o condao de afetar precos.

Convém mencionar que os baixos coeficientes de repasse encontrados podem
ser resultado de uma especificacao incompleta do modelo. Por nio estarem disponi-
veis no momento da pesquisa, o modelo testado nao incluiu variaveis representativas
do capital, por exemplo, consumo de energia, no qual o setor siderargico ¢ intensivo.

De toda forma, este trabalho apenas tinha por objetivo aplicar o modelo de
Feenstra (1989) ao setor siderurgico no Brasil e ndo buscar variaveis que explicassem
sua variacao de precos, o que certamente pode ser estudado futuramente. Ademais, con-
forme ja mencionado, a base de dados criada permite a incorporacdo de outros setores
e/ou o acréscimo do horizonte temporal dos dados, tornando o resultado mais robusto.

Nao obstante, acredita-se que este trabalho tenha contribuido para suprimir a
caréncia de pesquisas cientificas brasileiras acerca dos efeitos das tarifas de importa-
¢do sobre os precos de mercados de concorréncia imperfeita, fornecendo um recurso
adicional para aprofundar estudos sobre o tema e diminuir o descompasso com as
pesquisas internacionais. Abordou-se um assunto de importancia nacional, o que per-
mitiu melhor compreender o problema e forneceu alguns elementos para a busca de
solucdes em nivel governamental.

Os objetivos propostos foram cumpridos: aplicar o modelo de Feenstra (1989)
e medir o coeficiente de repasse da tarifa. Os resultados mostraram que: i) o modelo de
Feenstra, embora aplicavel, pode ser melhorado para o Brasil; ii) existe um coeficiente
de repasse de tarifa para precos, que varia de 0,16 a 0,40. Portanto, foram encontradas
evidéncias de que a politica comercial pode sim ser utilizada como politica antitruste.
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