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Conclusao

A andlise realizada neste trabalho mostrou como as condigoes de identi-
ficacao do ERPT podem ser extremamente restritivas: a correta especificacao
da curva de oferta do produtor e a auséncia de choques nela podem ser
hipoteses bastante dificeis de se defender. Na falta delas, os procedimentos
de estimacgao aplicaveis podem envolver hipdteses contestaveis necessarias a
identificacao do SVAR ou depender da qualidade de instrumentos de diversas
variaveis. Em particular, caso seja necessario estimar um SVAR para recu-
perar o ERPT e a finalidade dessa estimagao seja a previsao, provavelmente
serd uma melhor alternativa usar para esse fim diretamente o VAR estimado,
evitando acimulo de erros decorrentes da recuperacao dos parametros estru-
turais da economia. Diante do problema de identificacao, a evidéncia sobre a
incompletude e sobre a queda do ERPT torna-se controversa.

Mas nao bastasse a dificuldade em estimar adequadamente este coefici-
ente, a sua capacidade de informar a dinamica dos precos dado um movimento
da taxa de cambio é bastante questionavel. Mesmo conhecendo o ERPT estru-
tural da economia, no modelo aqui apresentado nao era possivel sequer prever
a diregdo do movimento de pregos (se aumento ou queda) diante de uma apre-
ciagao ou depreciacao cambial: qualquer resultado era possivel dependendo da
origem do choque economico.

Sendo assim, a estratégia de estimacao do ERPT para a compreensao
dos mecanismos de transmissao internacional de choques pode nao ser a
melhor disponivel: além de potencialmente complexa, seus resultados sao
questiondveis. A analise a partir de um modelo de mercados completos, com
PTM em LCP e choques de produtividade é bastante ilustrativa, mas nao
exaustiva deste ponto. A simulacao de modelos com um maior niimero de
choques e setores, para que possam ser testadas mais formas reduzidas para
equagoes de oferta, pode ajudar a ilustrar este argumento. Além disso, a andlise
com modelos que incorporem estoques de capital, precificagao usando PCP (ou
moeda enddgena), mercados incompletos e choques de outras naturezas pode
ajudar a trazer novos olhares e reflexdes para esta discussao.

Mas vale notar que, condicional a origem do choque causador do movi-
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mento das variaveis do sistema, o ERP'T pode ser um bom guia da variacao de
precos. Além disso, esses resultados sugerem que poderia ser muito vantajoso
aprimorar formas alternativas de identificacao do ERPT, como o método dos
momentos indiretos (via func¢ao de resposta ao impulso), a estimagao bayesiana
de modelos DSGE ou mesmo a estimacao de modelos DSGE-VAR.
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