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Resumo
Visando aumentar as trocas comerciais com a América Latina, o Japão tem 

firmado acordos comerciais com economias da região. Nesse contexto, o pre-
sente estudo tem como objetivo conduzir uma análise de cointegração para os 
fluxos comerciais entre o Japão e as quatro economias mais importantes da re-
gião: Argentina, Brasil, Chile e México, utilizando a abordagem de Johansen e a 
de Lütkepohl, que permite lidar com quebras estruturais. Os resultados possi-
bilitam afirmar, de acordo com a metodologia de Johansen, que somente a Ar-
gentina possui fluxos comerciais cointegrados com o Japão. Com o teste de 
Lütkepohl, as importações do Brasil e do Chile também cointegram. O fato de a 
quebra identificada se relacionar à mudança do regime cambial da Argentina e 
do Brasil aumenta a importância desse evento na análise do comércio interna-
cional desses países.

Palavras‑chave: Comércio internacional; Japão; América Latina.

	 1
INTRODUÇÃO

Os fluxos comerciais do Japão e os seus expressivos superávits na balança 
comercial sempre tiveram destaque, seja em discussões na mídia ou como 
temas de estudos acadêmicos. Assim sendo, diferentes estudos têm sido con-
duzidos para analisar os fluxos comerciais japoneses, principalmente em rela-
ção aos países desenvolvidos. 

Os estudos do comércio japonês com a América Latina são bem menos 
numerosos, apesar da emergência que as economias da região têm tido nos 
últimos anos. Em decorrência da atual conjuntura recessiva na Europa e nos Esta-
dos Unidos, o interesse na América Latina como mercado potencial tem au-
mentado. 

Esse interesse se mostra mais evidente quando se observa que o Japão firmou 
acordos de livre comércio com o México em 2005, com o Chile em 2007, e 
com o Peru em 2011. Considerando o grande peso que as economias do Brasil 
e da Argentina possuem na região, é uma hipótese razoável avaliar que esses 
dois países também poderiam ser alvos de futuros acordos comerciais.
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Dada a escassez de artigos analisando o comércio bilateral entre os países 
latino-americanos e o Japão, o objetivo deste artigo é contribuir para a am-
pliação dessa discussão, avaliando quais são as principais características do 
comércio bilateral japonês com a Argentina, o Brasil, o Chile e o México. Pre
tende-se verificar empiricamente quais são os principais fatores que movem o 
comércio com a região e quais são os principais pontos de diferença.

Será conduzida uma análise de cointegração com a metodologia de Jo-
hansen (1995) para estimar os efeitos de longo prazo no comércio bilateral 
entre os países. Entretanto, como ela não engloba a possibilidade de quebras 
estruturais nos dados e, uma vez que os países da América Latina tiveram 
regimes de controle de câmbio ou políticas econômicas mais intervencionis-
tas no tocante ao comércio internacional, é relevante considerar os casos de 
cointegração com quebra estrutural. Essa análise também será feita no pre-
sente estudo, por meio da metodologia descrita em Lütkepohl, Saikkonen e 
Trenkler (2004). 

	 2
REVISÃO BIBLIOGRÁFICA 

Os superávits comerciais do Japão, principalmente em relação aos Estados 
Unidos, sempre ocuparam um lugar de destaque na literatura. Foram levanta-
dos vários fatores para a existência desse superávit1. Dessa forma, a maioria 
dos estudos com evidências empíricas é relativa ao comércio entre esses dois 
países.

Na literatura, existem basicamente duas abordagens de análise: uma linha 
lida com estimações baseadas nos dados de comércio agregado, ou seja, sem 
distinção da origem e destino dos fluxos comerciais, e uma outra analisa os 
dados bilaterais, permitindo maior flexibilidade ao considerar as particulari-
dades dos parceiros comerciais no modelo.

As evidências empíricas sobre o Japão não mostram uma homogenei-
dade, principalmente quando são consideradas as análises envolvendo os 

1	 Entre essas causas estariam hipóteses como o controle do câmbio que o Japão manteve até o Acordo de 
Plaza, as barreiras técnicas e fitossanitárias, a estrutura de mercado existente no Japão e até o próprio dese-
quilíbrio externo dos Estados Unidos.
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dados do comércio bilateral. Por exemplo, o efeito curva J2 aparece no flu-
xo de comércio japonês com alguns países, mas não em outros (BAHMA
NI-OSKOOEE; GOSWAMI, 2004).

O trabalho de Parsley (1993) teve como objetivo analisar o impacto da taxa 
de câmbio sobre o preço das exportações, efeito chamado de pass through. 
Nesse estudo foi avaliado o pass through para as exportações japonesas no 
agregado e seis setores, no período de janeiro de 1980 a agosto de 1988. O 
trabalho não rejeita a hipótese de estabilidade (cointegração) do pass through 
para quatro setores (maquinário geral, maquinário elétrico, equipamento de 
transporte e têxtil), além das exportações agregadas.

Eaton e Tamura (1994) propõem um modelo gravitacional, que incorpora 
medidas de dotação de fatores para analisar o comércio bilateral entre Estados 
Unidos, Japão e países europeus. O período analisado foi entre 1985 e 1990 e 
as características consideradas foram: população, renda, razão terra/trabalho, 
nível médio de educação e região. Como resultado, o estudo conclui que o 
Japão é muito mais aberto às exportações norte-americanas do que os países 
europeus.

O trabalho de Daly (1998) analisa o impacto da volatilidade do câmbio so-
bre o fluxo comercial bilateral do Japão durante o período entre 1978 e 1992. 
Controlado por fatores que impactam o comércio, como o nível de atividade, 
os custos e os preços, o resultado empírico não aponta uma direção conclusiva 
sobre a volatilidade cambial e o comércio no Japão com os seus 14 parceiros 
comerciais mais importantes.

Outro trabalho para avaliar a relação entre a volatilidade do câmbio nas 
exportações japonesas foi conduzido por Bahmani-Oskooee  e Hegerty (2008), 
que avaliou o impacto da volatilidade para as exportações de 117 empresas 
manufatureiras japonesas. Como resultado, não obteve evidências do impacto 
da volatilidade nas exportações manufatureiras a longo prazo.

Um teste direto para avaliar se existe o efeito da curva J para o fluxo comer-
cial japonês foi conduzido por Kapoor e Ramakrishnan (1999). Por meio de 
um vetor de correção de erros (VEC) e a função de resposta ao impulso, o 
trabalho aponta para a existência do efeito da curva J, além de aceitar a hipó-

2	 Curva J é referente ao efeito da desvalorização do câmbio sobre o saldo da balança comercial, onde em um 
primeiro momento a desvalorização do câmbio resultaria em queda do superávit e só após algum tempo os 
superávits seriam observados.
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tese de cointegração entre o fluxo comercial agregado (exportações e importa-
ções), a taxa de câmbio real e a renda agregada.

Na linha de evidências sobre a curva J para o Japão, Bahmani-Oskooee e 
Goswani (2004) estimou um modelo empírico utilizando dados do comércio 
bilateral com os nove principais parceiros comerciais do Japão. Como resulta-
do, o artigo somente apontou o efeito da curva J para a relação comercial entre 
Japão e Alemanha. 

Outra proposta para a análise da existência da curva J para as exportações 
japonesas foi conduzida por Hsing (2005), que utiliza os dados agregados de 
comércio e o comércio bilateral com os Estados Unidos. Nesse artigo também 
existem evidências a favor do efeito da curva J no comércio internacional ja-
ponês tanto no caso agregado como no do comércio bilateral com os Estados 
Unidos, além de apontar para o fato de o comércio do Japão com os Esta-
dos Unidos ter uma sensibilidade à taxa de câmbio maior do que com o resto 
do mundo.

Hamori e Matsubayashi (2001) realizaram um estudo sobre as importações 
japonesas, pois era presente a pressão para que o Japão importasse mais à 
medida que as condições conjunturais melhorassem. Entretanto, isso somente 
teria efeito caso as importações fossem estáveis ou cointegrassem com o nível 
de renda e o preço das importações. Nesse artigo, o autor analisa se as impor-
tações japonesas cointegram com o nível de renda e o preço das importações 
por meio da metodologia Gregory-Hansen. O resultado aponta para a aceita-
ção da hipótese de não cointegração e, consequentemente, de não estabilidade 
das importações japonesas.

Outro artigo interessante que analisa as importações japonesas foi elabora-
do por Harrigan e Vanjani (2003). Nesse artigo, os pesquisadores propõem 
uma medida para avaliar o padrão do comércio japonês, a partir de um mode-
lo gravitacional e de dados desagregados da indústria. Segundo o resultado do 
modelo, o Japão importa e exporta menos do que os outros países e o desem-
penho das exportações japonesas para os Estados Unidos diminuiu pela me-
tade em relação à década de 1980. Outro resultado relevante do trabalho foi o 
indício de que o Japão é mais aberto às exportações dos Estados Unidos do 
que os Estados Unidos são em relação às exportações japonesas.

Ao analisar a literatura, observa-se a existência de um grande espaço pa-
ra a condução de estudos envolvendo o comércio entre o Japão e a América 
Latina.
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	 3
MODELO EMPÍRICO

O modelo empírico utilizado neste trabalho segue os moldes de Hsing 
(2005), Bahmani-Oskooee e Goswani  (2004) e Kapoor e Ramakrishnan (1999). 
Nesses trabalhos são realizadas estimações de um modelo de correção de erros 
(VEC) aos moldes de Johansen (1995) e Juselius (2006).

O VEC é utilizado neste estudo por permitir distinguir os efeitos de longo 
e curto prazo sobre as importações. Como condição necessária para estimar o 
VEC é preciso avaliar se as variáveis possuem tendência estocástica, represen-
tada por uma raiz unitária, e se existe pelo menos uma combinação linear que 
a cancele. O VEC a ser estimado é o seguinte:

	
Y Y + Y + Ut t-1 i

i=1

k-1

t-i t∑∆ = Π Γ ∆
 	

(1)

em que:

DYt: vetor das variáveis do modelo;

Π: matriz que representa o componente de correção de erro;

Γi: matriz de dinâmica de curto prazo.

A matriz Π do modelo VEC representa a relação de longo prazo entre as 
variáveis do sistema, e nessa matriz estão contidas as informações sobre o 
vetor de cointegração e a velocidade de ajuste do sistema:

	 Π=ab t	 (2)

em que:

a = matriz de ponderação (loading matrix), a qual representa os parâmetros de 
ajuste de longo prazo;

b t = matriz com os vetores de cointegração.
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Serão estimados dois VEC, da forma descrita na equação (1), um para im-
portações e outro para exportações. Para o modelo das importações, Yt é com-
posto por:

•	 importações vindas do Japão para o país i; 

•	 produção industrial do país i;

•	 taxa de câmbio real entre o país i e o Japão.

Para o modelo das exportações, Yt é composto por:

•	 exportações para o Japão com origem no país i;

•	 produção industrial do Japão; 

•	 taxa de câmbio real entre o país i e o Japão.

Os dados utilizados são do período entre janeiro de 1996 e outubro de 
2011. Utilizou-se a periodicidade mensal como uma solução atrativa por ofe-
recer uma amostragem maior em um mesmo intervalo de tempo3, uma vez que 
não existem séries muito longas com os dados dos países da América Latina. 

Os dados de comércio foram obtidos diretamente do Ministério da Econo-
mia japonês, enquanto os dados de câmbio, da produção industrial e do índi-
ce de preços foram obtidos junto aos departamentos de estatística de cada 
país, responsáveis pela sua divulgação4.

Os dados de produção industrial colhidos já foram dessazonalizados pelas 
próprias agências locais, assim como os dados dos IPC5 para o cálculo do 
câmbio real6. O câmbio real utilizado foi construído para ser uma medida de 
câmbio real bilateral com o Japão, a partir da seguinte definição:

3	 Os testes foram conduzidos no programa R e no pacote urca. As estimações foram conduzidas no STAMP 8.2 
do Oxmetrics 6.

4	 Por se tratar de muitas fontes, a citação de cada uma delas está descrita no apêndice.

5	 IPC = Índice de Preços ao Consumidor. 

6	 Por se tratar de um ativo, não é recomendado dessazonalizar os dados da taxa de câmbio nominal e os da-
dos de comércio foram dessazonalisados por modelos estruturais da forma como é descrito em Harvey 
(1989), por representar uma metodologia mais clara e direta em comparação à metodologia X-11.
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t
t

t

t

ε Ε Ρ
Ρ

=
+

	
(3)

em que:

Et = taxa de câmbio nominal indireta (unidades monetárias do país para ad-
quirir 100 ienes);

P+
t = IPC do Japão; 

Pt = IPC do país.

Para estimar os VEC é necessário em primeiro lugar analisar qual é a ordem 
de integração das variáveis, o que é feito por meio do teste ADF de raiz unitária. 

De forma bem resumida, o teste ADF é uma maneira de avaliar se uma 
determinada série possui uma ou mais raízes unitárias. A base desse teste é 
uma regressão dinâmica, ou seja, a variável dependente é regredida em função 
de suas defasagens. Dependendo do comportamento dos dados, é possível 
inserir termos que captem a presença de uma tendência linear.

Será utilizada a metodologia descrita em Dickey e Fuller (1981) para 
determinar a melhor especificação do teste, a partir das três possibilidades 
descritas abaixo:

	
y yy t et i t t

i

k

t 1 2 1 1
1

1

∑β β γ β∆ = + + + ∆ +− −
=

−

	
(4)

	
y y y et i t i t

i

k

t 2 1
1

1

∑β γ β∆ = + + ∆ +− −
=

−

	
(5)

	
y y y et t i t i t

i

k

1
1

1

∑γ β∆ = + ∆ +− −
=

−

	
(6)

O modelo descrito pela equação (4) implica uma série com tendência li-
near e o drift. A equação (5) representa o teste somente com o drift e a equa-
ção (6) representa o teste ADF sem nenhum termo determinístico ou um 
passeio aleatório.
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Abaixo, seguem a Tabela 1, com o valor crítico considerando o nível de 
significância de 5% para os três testes, e a Tabela 2, com o resultado dos testes 
para todas as variáveis, no nível e na primeira diferença.

Tabela 1

Valores críticos a 5% de significância para cada especificação do 
teste ADF

Equação do teste Valor crítico a 5%

Eq (4) –3,43

Eq (5) –2,88

Eq (6) –1,95

Fonte: Elaborada pelos autores.

Tabela 2

Resultados do teste ADF de raiz unitária para as variáveis

País Variável Nível Defasagens Primeira 
diferença

Defasagens Equação 

Brasil

Produção 
industrial

–0,13 2  –7,56 1

Exportações  0,96 2 –10,15 1

Importações 0,4 3 –7,5 2

Produção 
industrial

 1,35 1  –9,45 1

Câmbio real –0,15 1 –8,1 0

Chile

Exportações  0,86 2  –11,3 1 3

Importações –0,18 2  –10,1 1 3

Produção 
industrial

 1,34 2  –9,55 2 3

Câmbio real  0,27 1  –8,22 1 3

México

Exportações 0,3 2  –10,8 1 3

Importações  0,45 1  –12,9 1 3

Produção 
industrial

 –2,8 6  –4,58 4 2

Câmbio real –0,44 1  –8,03 1 3

(continua)
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País Variável Nível Defasagens Primeira 
diferença

Defasagens Equação 

Argentina

Exportações  0,32 2 –11,1 1

Importações –0,08 3  –10 1

Produção 
industrial

2,4 1  –5,4 2 1

Câmbio real  0,58 0  –8,2 0 3

Fonte: Elaborada pelos autores.

Com exceção da série de produção industrial do México, onde foi utilizada 
a equação (5), os testes ADF foram conduzidos utilizando a especificação da 
equação (6)7. Esse resultado acaba tendo implicações importantes na modela-
gem, pois é possível modelar as séries sem a necessidade de inserir um termo 
de tendência linear. 

Os resultados do teste ADF apontam que a primeira diferença das variáveis 
é estacionária, enquanto a variável em nível não o é. Isso significa que não é 
possível rejeitar a hipótese da existência de somente uma raiz unitária em to-
das as variáveis, portanto, elas possuem tendência estocástica. Como a primei-
ra diferenciação é suficiente para transformar as variáveis em estacionárias, 
então é possível dizer que elas possuem a mesma ordem de integração. Esse 
resultado possibilita a estimação de um modelo de correção de erros, ou VEC.

	 4
TESTE DE COINTEGRAÇÃO

Na análise de cointegração multivariada, o número de relações de cointe-
gração é determinado pelo posto da matriz ∏ da equação (1). No caso de pos-
to cheio, ou posto completo, isso significa que as variáveis são estacionárias e 
não torna necessária a discussão sobre cointegração. No caso de posto zero, 

7	 Pois, segundo a metodologia apresentada por Dickey e Fuller (1981), não foi possível rejeitar a hipótese de 
que o drift para a equação do México seja diferente de zero.

Tabela 2

Resultados do teste ADF de raiz unitária para as variáveis (conclusão)
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não existe combinação linear entre as variáveis que resulte em estacionarieda-
de, não sendo possível a representação por um modelo de correção de erro.

Dessa forma, o caso de cointegração representa uma possibilidade interme-
diária, em que o posto da matriz ∏ se encontra entre 0 e p-1, onde p represen-
ta a quantidade de variáveis no sistema. Como os sistemas nesse trabalho pos-
suem três variáveis, esperam-se, no máximo, duas relações de cointegração. 

Johansen (1995) e Juselius (2006) descrevem a metodologia completa para 
o teste de traço e autovalor necessários para a determinação das relações de 
cointegração dentro de um sistema multivariado. 

No entanto, existe a possibilidade de que uma relação de cointegração 
possa ter problemas no caso de uma ou mais séries se comportarem como um 
processo AR(P), mas com uma quebra estrutural em um ponto não definido. 
Como os países da América Latina considerados no presente estudo passaram 
por intervenções políticas de grande impacto, como a implementação de regi-
mes de câmbio fixo, é uma hipótese razoável analisar as relações de cointe-
gração com uma quebra estrutural no processo gerador dos dados. 

Serão analisadas as duas abordagens de análise de cointegração, a mais 
tradicional representada pela metodologia de Johansen (1995) e a que incor-
pora uma quebra endógena, proposta por Lütkepohl, Saikkonen e Trenkler 
(2004). Segundo a discussão feita em Hansen (2001), existe a possibilidade 
de tratar a quebra estrutural como exógena, ou seja, determinada pelo econo-
mista, ou como endógena, a ser determinada pelos dados. A abordagem endó-
gena é mais recomendada por permitir um ajuste menos restritivo nos dados 
e controlar o processo de data mining8. 

Tanto para os testes de Johansen, como para o teste de Lütkepohl, foi con-
siderada somente uma constante no vetor de cointegração, pois, como mostra 
a discussão do resultado do teste ADF de raiz unitária, existem evidências 
contrárias à existência de uma tendência linear.

4.1	* Teste de Johansen
Os resultados dos testes de cointegração para as exportações e importações 

estão nas tabelas 3 e 5 a seguir.

8	 Data mining em análise de dados refere-se a um processo onde é feito um ajuste ad hoc na estrutura do 
modelo de tal forma a gerar evidências favoráveis a um resultado.
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4.1.1	 Resultados do teste de Johansen para as importações 

Os resultados da Tabela 3 indicam que somente para as importações da 
Argentina é possível aceitar a hipótese da existência de pelo menos um vetor 
de cointegração.

Tabela 3

Resultados do teste de Johansen para as equações de importação

País Autovalores Teste traço Valor crítico a 5% Hipótese nº de EC*

Argentina 0,14 43,06 34,91 Nenhum

0,06  14,6 19,96 Pelo menos 1

0,0007  1,45   9,24 Pelo menos 2

Brasil 0,13 33,35 34,91 Nenhum

0,02   8,06 19,96 Pelo menos 1

0,001   3,65   9,24 Pelo menos 2

Chile

0,04  17,7 34,91 Nenhum

0,03 8,6 19,96 Pelo menos 1

0,003 1,9   9,24 Pelo menos 2

México

0,12  32,5 34,91 Nenhum

0,03   8,14 19,96 Pelo menos 1

0,006 1,1   9,24 Pelo menos 2

* EC = �Equações de Cointegração, representa o número de vetores de cointegração no 

sistema.

Fonte: Elaborada pelos autores.

A hipótese de múltiplas relações de cointegração também não pode ser acei-
ta, dado que somente um dos autovalores é estatisticamente diferente de zero, 
sendo assim, a obtenção das elasticidades de longo prazo é direta9 e não é ne-
cessário impor restrições na matriz β. A seguir, encontram-se, na Tabela 4, os 
resultados das elasticidades de longo prazo e o coeficiente α, que mede a velo-
cidade do ajuste em relação aos desvios do equilíbrio de longo prazo. 

Os desvios-padrão estão entre colchetes.

9	 Quando existe mais de um vetor de cointegração é necessário impor restrições nas matrizes β e α para 
identificar os vetores de cointegração. No caso de um vetor de cointegração, isso não é necessário.
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Tabela 4

Coeficientes estimados da relação de longo prazo da equação de 
importações argentinas 

Coeficinte alfa Produção industrial Câmbio real

Argentina

–0,06  2,5  –2,05

  [0,01] [0,36] [0,28]

Fonte: Elaborada pelos autores.

Os sinais dos coeficientes estão de acordo com o que se espera, conside-
rando uma equação de demanda tradicional com o acréscimo da renda, 
representada pela produção industrial, tendo um impacto marginal positi-
vo, e a desvalorização da taxa de câmbio real, tendo um impacto marginal 
negativo. A equação das importações argentinas vindas do Japão mostra ser 
bastante elástica, tanto para a renda quanto para o câmbio real, além de 
uma baixa velocidade de ajuste, com um componente α bastante baixo. 
Isso indica que, apesar de uma alta sensibilidade apresentada pela Argenti-
na, os ajustes ocorrem de maneira lenta, levando bastante tempo para ob-
servar o efeito completo de um impacto da renda ou da taxa de câmbio nas 
importações. 

Para as equações do Brasil, do Chile e do México, o teste de Johansen 
aponta para evidências contrárias à cointegração. Dessa forma, como não foi 
possível encontrar uma relação de importação estável, uma possibilidade seria 
somente estimar as relações de curto prazo por meio de um VAR com a pri-
meira diferença das variáveis. 

4.1.2	 Resultados do teste de Johansen para as exportações 

A Tabela 5 mostra que somente a equação das exportações argentinas 
possui uma relação de cointegração. Na Tabela 6, seguem os coeficientes 
estimados da equação de longo prazo das exportações argentinas para o 
Japão.
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5

Resultados do teste de Johansen para as equações de exportações

País Autovalores Teste traço Valor crítico a 5% Hipótese no de EC

Argentina

0,13 42,6 34,91 Nenhum

0,07 15,91 19,96 Pelo menos 1

0,01 1,91 9,24 Pelo menos 2

Brasil

0,08 24,7 34,91 Nenhum

0,02 8,16 19,96 Pelo menos 1

0,01 3,7 9,24 Pelo menos 2

Chile

0,05 17 34,91 Nenhum

0,03 7,9 19,96 Pelo menos 1

0,0005 2,04 9,24 Pelo menos 2

México

0,06 29,1 34,91 Nenhum

0,03 8,34 19,96 Pelo menos 1

0,006 1,17 9,24 Pelo menos 2

Fonte: Elaborada pelos autores.

Tabela 6

Coeficientes estimados da relação de longo prazo da equação de 
exportações argentinas 

Coeficiente alfa Produção industrial Japão Câmbio real

Argentina
 –0,06 2,5 –2,05

[0,01]   [0,36]   [0,28]

Fonte: Elaborada pelos autores.

É possível observar que, diferente das importações, as exportações argenti-
nas para o Japão são mais influenciadas pelo câmbio do que pelo nível da 
renda japonesa, pois não é possível rejeitar a hipótese nula de que o coeficien-
te da renda é diferente de zero. Sendo as exportações inelásticas em relação à 
taxa de câmbio real e às importações elásticas, uma desvalorização cambial 
tende a gerar um superávit comercial para a Argentina em relação ao Japão. 
Mas sendo a importação também bastante elástica em relação à renda, a des-
valorização necessária para compensar esse efeito tende a ser muito maior.
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Outra característica interessante é observar que o componente alfa é maior 
na equação das exportações se comparado com a das importações. Essa dife-
rença na velocidade de ajuste é uma característica importante para compreen-
der qual é o fluxo, importações ou exportações, que possui maior influência 
na dinâmica que determina o saldo comercial entre os dois países. 

Sendo as importações argentinas mais lentas para convergirem a um nível 
de equilíbrio, é uma hipótese razoável sugerir que esse fluxo tem um impacto 
com maior influência na relação comercial entre Argentina e Japão.

4.2	* Metodologia de Lütkepohl

Na metodologia de Lütkepohl, Saikkonen e Trenkler (2004), assume-se 
que o processo y é gerado por uma constante e um termo de mudança no 
nível dessas séries:

	 y d xt tr t0µ δ= + + 	 (7)

em que dtr representa uma variável dummy definida como dtr  = 0 para os 
períodos anteriores à mudança estrutural e dtr  = 1 para os períodos após a que-
bra. Nessa metodologia, assume-se que o ponto de quebra é desconhecido e é 
expresso como uma fração fixa em relação ao tamanho da série amostral, mas 
de tal forma que essa mudança não ocorra nem no começo nem no final do 
período amostral. Outra suposição para aplicar a metodologia é que xt possa 
ser representado como um VAR(p) e seus componentes sejam no máximo I 
(1), com um posto de cointegração r.

A estimação da data da quebra é feita a partir das seguintes regressões:

	
y A y A yt t p t p t0 1 1µ ε= + + + +− −…

	 (8)

em que Ai, i = 1...p, representa as matrizes com os coeficientes do VAR e εt 
representa os resíduos de cada uma das regressões do VAR. 

A estimação de τ, o ponto da quebra, é definida da seguinte forma:



O comércio bilateral entre o Japão e as economias da América Latina, uma análise de cointegração 
com quebra estrutural, Leonardo Baptista Correia, Silvio Miyazaki

25

	
argiment det t t

t=p+1

T
'∑τ ε ε=

	
(9)

A estimação do momento da quebra estrutural é feita por meio dos resíduos 
da equação 8. A variável dummy dtr é posta em todos os pontos possíveis da 
amostra e para cada ponto o determinante da matriz de variância dos resíduos 
é calculado. A posição que gerar o menor determinante representará a quebra.

Com a estimação de τ̂, os dados são ajustados da seguinte forma:

	 x y dt t tr0
 µ δ= − − 	 (10)

Após os dados ajustados, basta escrever o VEC, da seguinte forma:

	
x x x Vt t 1

1

1

1 t
  ∑ψ∆ = + Θ ∆ +−

=

−

−i
i

k

t

	
(11)

em que os procedimentos para a equação 11 são similares aos aplicados na 
equação 1.

Abaixo, seguem os resultados do teste do posto para a matriz Ψ e as 
datas de quebra estimada para cada equação de importação e exportação. Da 
mesma forma como foi feito com o teste de Johansen, os resultados serão 
apresentados separadamente.

4.2.1	 Resultados do teste de Lütkepohl para as importações

Ao comparar os resultados pela metodologia de Johansen com a metodo-
logia de Lütkepohl, os resultados se alteram sensivelmente, sendo a principal 
mudança o fato de que não foi possível rejeitar a hipótese da existência de 
uma relação de cointegração para as importações do Brasil e do Chile. A se-
guir, a Quadro 1 mostra as quebras estruturais estimadas para cada um dos 
países.
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Quadro 1

Data estimada da quebra estrutural para as importações 

País Data estimada da quebra

Argentina Março 2002

Brasil Janeiro de 1999

Chile Setembro 1998

México Julho 2009

Fonte: Elaborado pelos autores.

Interessante observar que as datas de quebra para a Argentina e o Brasil 
coincidem com mudanças cambiais significativas, o Brasil com o fim da ânco-
ra cambial e a Argentina com o fim da paridade com o dólar norte-americano. 
Tais alterações têm efeitos consideráveis sobre as importações e isso pode con-
tribuir para a robustez do resultado.

Entretanto, as datas para o Chile e o México não possuem uma relação 
econômica direta, tornando o resultado menos robusto no tocante à signifi-
cância dessa quebra estimada.

Tabela 7

Resultados do teste de Lütkepohl para as equações de importação

País Autovalores Teste traço Valor crítico a 5% Hipótese no de EC

Argentina

0,23 47,2 24,28 Nenhum

0,03 7,35 12,28 Pelo menos 1

0,0002 0,05   4,12 Pelo menos 2

Brasil

0,15 37,8 24,28 Nenhum

0,04 11,3 12,28 Pelo menos 1

0,01 2,3   4,12 Pelo menos 2

Chile

0,12 28,4 24,28 Nenhum

0,03 6,45 12,28 Pelo menos 1

0,003 0,66   4,12 Pelo menos 2

México

0,1 22,4 24,28 Nenhum

0,05 10,9 12,28 Pelo menos 1

0,01 3,05   4,12 Pelo menos 2

Fonte: Elaborada pelos autores.
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Ao realizar o teste de cointegração com quebra estrutural, os resultados são 
bem diferentes se comparados com os obtidos pelo teste de Johansen. Ao in-
serir a quebra endógena no modelo, não é possível rejeitar a hipótese de coin-
tegração das importações de Argentina, Brasil e Chile. 

Na Tabela 8, são apresentadas as estimativas dos coeficientes da equação de 
cointegração.

Tabela 8

Coeficientes estimados da equação de cointegração para as 
importações com quebra estrutural

País Coeficiente alfa Produção industrial Câmbio real

Argentina
 –0,3  1,7  –2,3

[0,08] [0,2] [0,19]

Brasil
–0,3  0,83  –0,81

[0,06] [0,27] [0,12]

Chile
 –0,2  4,2  –0,04

[0,08] [0,8] [0,92]

Fonte: Elaborada pelos autores.

Para a equação da Argentina, não houve mudança significativa na magni-
tude dos coeficientes, mas como o ajuste dos desvios de longo prazo, repre-
sentado pelo coeficiente α, é menor, é possível considerar que os ajustes em 
relação ao nível de longo prazo são feitos mais rapidamente.

Para as importações brasileiras o cenário é diferente, com menor elastici-
dade da renda e da taxa de câmbio real. No entanto, esse resultado pode 
representar que as importações vindas do Japão apresentam característica de 
bens com menos substitutos no mercado. Essa equação de demanda por 
importação inelástica pode ser explicada pela concentração da pauta de im-
portação do Brasil em bens intermediários e bens de capital combinada com 
a visível vantagem comparativa do Japão em bens intensivos em capital e 
tecnologia.

No caso do Chile, na perspectiva de longo prazo, somente a renda tem um 
papel muito mais efetivo, uma vez que que não é possível rejeitar que a hipó-
tese nula da elasticidade em relação à taxa de câmbio seja diferente de zero. 
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Como a equação das importações mexicanas não teve nenhum vetor de 
cointegração, é recomendada somente a modelagem em VAR (Vetor Autorre-
gressivo), que capta somente as relações de curto prazo. Entretanto, em razão 
da complexidade intrínseca do exercício econométrico da estimação de VAR e 
sendo o foco deste estudo as relações de longo prazo, essa estimativa não será 
conduzida no presente trabalho. 

4.2.2	 Resultados do teste de Lütkepohl para as exportações

Os resultados do teste de cointegração considerando uma quebra estrutu-
ral endógena também acabam sendo um pouco divergentes se comparados 
com os resultados obtidos pela abordagem de Johansen. A principal diferença 
é em relação à equação de exportação da Argentina, pois ao considerar a que-
bra, não foi possível aceitar a hipótese da existência de ao menos um vetor de 
cointegração. 

Tabela 9

Resultados do teste de Lütkepohl para as equações de exportação

País Autovalores Teste traço Valor crítico a 5% Hipótese no de EC

Argentina

0,1 19,2 24,28 Nenhum

0,06 2,54 12,28 Pelo menos 1

0,02 1,2  4,12 Pelo menos 2

Brasil

0,08 15,62 24,28 Nenhum

0,02 4,1 12,28 Pelo menos 1

0,004 0,23  4,12 Pelo menos 2

Chile

0,06 8,6 24,28 Nenhum

0,01 1,2 12,28 Pelo menos 1

0,003 0,4  4,12 Pelo menos 2

México

0,07 9,2 24,28 Nenhum

0,03 3,43 12,28 Pelo menos 1

0,005 1,06  4,12 Pelo menos 2

Fonte: Elaborada pelos autores.
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Mesmo ao considerar que a data da quebra estimada para o Brasil e a 
Argentina é a mesma da estimada para as importações, não foi possível 
aceitar a hipótese da existência de uma relação estável de longo prazo. Para 
o caso argentino, onde houve a maior mudança, isso pode significar que a 
aceitação da hipótese de cointegração estava sendo enviesada pela existên-
cia da quebra estrutural representada pelo fim do regime de conversão do 
peso.

Quadro 2

Data estimada da quebra estrutural para as exportações 

País Data estimada da quebra

Argentina Março 2002

Brasil Janeiro de 1999

Chile Outubro 2008

México Setembro 2008

Fonte: Elaborado pelos autores.

Não existindo um vetor de cointegração, não é possível captar as relações 
de longo prazo entre as variáveis. Dessa forma, a solução é considerar somen-
te as relações de curto prazo, por meio de um VAR em primeira diferença das 
variáveis.

	 5
CONCLUSÕES

O objetivo principal deste trabalho é avaliar se as relações comerciais entre 
o Japão e quatro economias importantes da América Latina – Argentina, Brasil, 
Chile e México – possuem um nível de equilíbrio de longo prazo. Duas abor-
dagens foram utilizadas: a abordagem de Johansen, mais tradicional e ampla-
mente conhecida, e a abordagem de Lütkepohl, a qual permite inserir uma 
quebra estrutural endógena no sistema. 

Ao considerar o período amostral analisado, de 1996 a 2011, na Argentina 
e no Brasil foram utilizadas políticas de câmbio fixo, que foram encerradas na 
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metade do período amostral. Tal intervenção pode ser considerada como um 
exemplo de mudança estrutural, e o mais interessante é observar que foram 
essas quebras indicadas pelo teste de Lütkepohl. 

Tais mudanças têm efeitos diretos na conclusão dos resultados, pois os 
testes de Johansen levantaram evidências contra a existência de uma relação 
de cointegração para as equações de importação e exportação do Brasil, Chile 
e México. Para a Argentina, ambos os fluxos apresentaram pelo menos uma 
relação de cointegração.

Entretanto, ao inserir a quebra estrutural no modelo, por meio do teste 
de Lütkepohl, não foi possível rejeitar a hipótese de que as equações de im-
portação do Brasil e do Chile são cointegradas. O resultado para a equação 
de importação da Argentina não se alterou com a modelagem da quebra, 
sendo ainda cointegrada, mas os coeficientes apresentaram mudanças mar-
ginais. Nenhuma equação de exportação mostrou ser cointegrada no teste 
de Lütkepohl. 

Modelar as equações de importação com a quebra estrutural pode ser con-
siderada aparentemente como uma abordagem frutífera, no entanto, vale res-
saltar que a quebra, por ser endógena, precisa ter relação com algum evento 
econômico. Como não foi possível encontrar essa relação envolvendo a equação 
de importação com o Chile, fica em aberto a conclusão acerca da existência de 
relação de cointegração. 

As equações de importação da Argentina e do Brasil mostram ter compor-
tamentos distintos, sendo a equação argentina mais elástica em relação à renda 
e à taxa de câmbio real, e a do Brasil, inelástica. Essa relação pode indicar que 
os ganhos de comércio que cada país teria com o aumento do comércio com 
o Japão são bastante distintos.

Ao estimar as elasticidades da equação de importação é possível averiguar 
as fontes de ganhos oriundas da criação de comércio, pois uma elasticidade 
maior implica criação de comércio mais direta, sendo esse o caso da Argentina. 
No entanto, a baixa elasticidade apresentada pela equação brasileira evidencia 
a importância estratégica entre o comércio dos dois países. De qualquer for-
ma, esse é um estudo exploratório inicial, sendo necessários mais estudos 
sobre o tema para determinar outras características importantes dessas rela-
ções comerciais. 
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BILATERAL TRADE BETWEEN JAPAN AND 
ECONOMIES OF LATIN AMERICA, with Structural 
Breaks in Practical Cointegration Analysis

Abstract
In order to increase the trading volume with Latin America, Japan had signed 

trade agreements with major local economies. However there is a lack of studies 
regarding the trading flow between those two regions. This paper has the main 
objective to estimate a cointegration relation between Japan and the four biggest 
economies in Latin America: Argentina, Brazil, Chile and Mexico, by the most 
traditional Johansen procedure and the Lütkepohl’s which allows to deal with 
structural breaks. Regarding Johansen main results, only the Argentinian trading 
flows are cointegrated, however by Lütkepohl approach, the Brazilian and the 
Chilean imports equation are also cointegrated. As the estimated structural break 
is related to main monetary events in Argentina and Brazil this fact increases the 
significance of those results and the importance to deal with these break for inter-
national trade econometric modeling. 

Keywords: International trade; Japan; Latin America. 
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Apêndice 1
Fontes dos dados utilizados

Variáveis Argentina Brasil Chile

Produção industrial Instituto nacional  
de estatística

Ipeadata Instituto nacional  
de estatística

IPC www.indec.gov.ar www.ipeadata.gov www.ine.cl

Câmbio nominal Banco Central  
www.bcra.gov.ar

Banco Central 
www.bcentral.cl

Variáveis Japão México

Produção industrial Ministério da Economia
www.meti.go.jp/english

Instituto nacional de estatística
www.inegi.org.mx

IPC Banco Central Banco Central

Câmbio nominal www.stat.go.jp/english www.banxico.org.mx

Fluxos comerciais Ministério da Economia
www.customs.go.jp/toukei


