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O Desafio: A Assimetria do Comeércio Global

As relacdoes comerciais globais ndo sdo uniformes. Os choques econdmicos originarios das
principais economias parceiras sao transmitidos a Portugal a diferentes velocidades e
magnitudes.

Este estudo centra-se na compreensao destes mecanismos de transmissao assimétricos,
ou seja, como as flutuacdes no desempenho econdmico da Alemanha, dos EUA e do Reino
Unido afetam o desempenho das exportacoes de Portugal ao longo do tempo.

Ao identificar a sensibilidade estrutural e a velocidade de ajustamento de cada relacao
comercial, pretendemos fornecer conhecimentos que possam orientar a estratégia de
exportacao e o planeamento da resiliéncia.

CR~AREE

MINISTERIO DAS FINANGCAS ® MINISTRY OF FINANCE



O Desafio: A Assimetria do Comeércio Global
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Destinos principais das exportacoes portuguesas

OESPANHA CFRANCA OALEMANHA O ESTADOS UNIDOS OREINO UNIDO

25097 800 000
15782400 000
13953400 000
0
26% 13% 8942 300 000
0 11%
7% 3642499 000
5%
2023

Source: Statistics Portugal
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O Desafio: A Assimetria do Comeércio Global

Porqué a Alemanha, os EUA e o Reino Unido - O que esperamos

ALEMANHA ESTADOS UNIDOS

Motor Industrial (Zona Euro) » Foco no Choque Fiscal / Monetario Agilidade Transatlantica > Foco na Velocidade de Ajustamento (ECT)

|ESPANHA / _FRANCA I REINO UNIDO

Relacdo Dominada pela Proximidade Logistica > Resultados Risco Pds-Brexit > Foco na Incerteza Politica e na Lentiddo do Ajustamento
insignificantes

GPEAT
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Questao de investigacao:

Como é que o desempenho econdmico dos principais
parceiros comerciais afeta as  exportacoes

portuguesas, e até que ponto esses efeitos sao
simétricos?

O PIB foi utilizado como variavel explicativa porque reflete a atividade econdmica global e as
condicOes da procura nos paises parceiros. As variacoes do PIB refletem as alteracdes nos
rendimentos e nos ciclos econdmicos que influenciam diretamente os fluxos comerciais.

.
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Duas Dimensoes Fundamentais da Relacao Comercial

Os choques globais NAO s&o transmitidos de forma uniforme. Os nossos parceiros comerciais
reagem a diferentes velocidades e com diferentes magnitudes a longo prazo.

L EELEUGEGRER S5 El: Quao sensiveis sdo as exportagdes ao PIB dos parceiros, medido pelo coeficiente do PIB

O IYUGEG EY I ETnIlE:: Rapidez com que as exportagoes se reajustam ao equilibrio apdés um choque, medida pelo
Coeficiente ECT

Devemos substituir uma estratégia unica por um perfil de risco personalizado e baseado em dados para cada
parceiro importante.

.
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Enguadramento Economeétrico

PASSO 1. ESTABELECIMENTO DE RELACIONAMENTOS DE LONGO PRAZO (ANALISE DE EQUILIBRIO)

] 1. Teste de raiz unitaria (Augmented Dickey-Fuller e Phillips-Perron): Todas as séries foram testadas
quanto a estacionariedade utilizando o teste Augmented Dickey—Fuller (ADF), confirmando que sao
integradas de ordem um, [(1), e adequadas para cointegracao. Foram realizados testes adicionais para
cada subperiodo identificado através de quebras estruturais.

[ 2. Teste de cointegracido de Gregory-Hansen: Utilizado para identificar relagcbées de longo prazo com
quebras estruturais enddgenas, capturando choques como a crise financeira global, o Brexite a
COVID-19.

: definir a existéncia e a estabilidade do equilibrio de longo prazo entre exportagoes e PIB.

Uma variavel estacionaria € como um barco ancorado no lugar (sem se deslocar), enquanto a cointegracao € quando
dois barcos a deriva estdo amarrados por uma corda — eles podem mover-se com as ondas, mas nunca se afastam
muito um do outro. = Primeiro, precisamos ter a certeza de que as exportacoes e o PIB sdo barcos a deriva e, em

seguida, verificar se ha uma corda.
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Enguadramento Economeétrico

PASSO 2. AVALIAGAO DA DINAMICA DE CURTO PRAZO (ANALISE DE AJUSTE E CAUSALIDADE)

] Modelo de Correcéo de Erros (ECM): Aplicado para medir a velocidade de ajuste e as respostas
dindmicas das exportacdes apds choques no PIB.

O] Funcoes de Resposta ao Impulso (IRF): Mostra como uma variavel reage ao longo do tempo quando
outra variavel sofre um choque

] Testes de causalidade de Granger: Aplicados para avaliar a diregdo da influéncia entre o PIB dos
parceiros e as exportacoes portuguesas, verificando se as flutuacoes no PIB dos parceiros causam
variagcoes nas exportacoes no curto prazo.

Segmentacao setorial: Os mesmos métodos foram aplicados as principais categorias de exportacao para

identificar sensibilidades e velocidades de ajuste especificas do setor.

@]e][18)/el: capturar o comportamento de curto prazo e a capacidade de resposta das exportacoes aos
choques nas economias parceiras.

.
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Sensibilidade Estrutural vs. Agilidade Dinamica

p q
‘dyt =a+ Z Bidx,_; + Z ﬁjﬂ}'t_j + ye;—4 + £t

=1 j=1

] Modelo de correcao de erros (ECM): fornece as nossas duas métricas criticas

®leiileliclan=Ne ol E 2R ( 3): mostra como o PIB dos principais parceiros comerciais afeta as exportacoes de
Portugal para esse pais no equilibrio de longo prazo (Sensibilidade Estrutural).

Quanto maior for = Maior sensibilidade—> Maior dependéncia das

exportacoes em relacao ao PIB do parceiro

@l iilel[Sl=R S @10(5): mostra a rapidez com que as exportagdes voltam ao equilibrio (Agilidade
Dinamica).

Se § =-0.5 2 50 % do desequilibrio é corrigido por periodo

6=-0.1> 10%

Esta estrutura permite-nos traduzir a estabilidade econométrica (G-H) em tempos de resposta de gestdo quantificaveis

EC) GPEAR
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Data

Periodo: 2003 T1 - 2024 T2
Subperiodos: 2003-2007 —> 2008-2012 —— 2013-2019 —— 2020-2024
Frequéncia: Trimestral

Variaveis: Dependente (y) — Exportacdes para parceiro; Independente (x) — PIB do parceiro

Fontes: INE, Banco de Portugal

- Todas as séries foram ajustadas sazonalmente utilizando o método X-12 ARIMA.

.
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Resultados: Estatisticas Descritivas

* Asexportagdes portuguesas e o PIB dos respetivos parceiros apresentam uma forte correlagéo.
* Ascontragcdes nas exportacdes coincidem com crises globais (2008-2009, 2020-2021).
* Avrecuperacao pos-crise difere em termos de calendario e magnitude.

Taxas de crescimento anual do PIB dos parceiros comerciais e das exportagdes portuguesas.

15% -+ r 60% 15% ~ 120%
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2004 2009 2014 2019 2024 2004 2009 2014 2019 2024 »oo ot - 2 o
DE GDP US GDP UK Gp

Portugal's Exports to DE Portugal's Exports to the US

Portugal's Exports to the UK

Portugal's Total Exports Portugal's Total Exports

Portugal's Total Exports
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Resultados: Testes de Estacionariedade (Todo o Periodo)

* Ostestes ADF e PP revelam nao estacionariedade nos niveis para todas as variaveis.

* Todas as séries tornam-se estacionarias nas primeiras diferencas (I(1)) > adequadas para analise de
cointegracao.

* Confirma tendéncias estocasticas comuns a longo prazo entre as exportacdes portuguesas e os PIB dos

parceiros.
ADF test Phillip—Perron test:
Variable Level First Difference Conclusion Variable Level First Difference Conclusion
Germany GDP -1.145140 -9.751980 *** (1) Germany GDP -1.103077 -9.775487 *** I (1)
Spain_GDP -1.089152 -9.640659 *** I (1) Spain_GDP -1.011731 -9.654131 *** 1 (1)
UK_GDP -1.436382 -11.19650 *** I (1) UK_GDP -1.338062 -11.15972 *** 1 (1)
US_GDP 0.415796 -9.960543 *** (1) US_GDP 0.603470 -9.931579 *** 1(1)
Portugal_Export_Germany  -0.548680 -10.73386 *** (1) Portugal_Export_ Germany 1.028354 -10.59726 *** I (1)
Portugal EXP_Spain -2.372950 -10.43119 *** I (1) Portugal_EXP_Spain -2.288634 -10.44279 *** I (1)
Portugal_Exp_ UK -2.690422 -9.767756 *** (1) Portugal_Exp_ UK -2.591618 -10.06603 *** 1 (1)
Portugal_Exp_ US -0.835630 -5.808774 *** (1) Portugal Exp_ US -0.375882 -15.05282 *** I (1)

GPEAR
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Resultados: Testes de Estacionariedade (Subperiodos)

* Aanalise do subperiodo (4 subperiodos) mostra uma estacionariedade mais fraca devido a volatilidade.
* As quebras estruturais (2008-09, 2011-12, 2020-21) alteram a persisténcia e a reversao a média.
* Aheterogeneidade do subperiodo justifica o uso dos testes de Gregory-Hansen, que permitem mudancas de

regime.
ADEF test ADF test |
Subperiod 1 (2003-2007) Subperiod 2 (2008-2012) Subperiod 3 (2013-2019) Subperiod 4 (2020-2024)
Variable Level First Difference Level First Difference Conclusion Variable Level First Difference Level First Difference Conclusion
Germany GDP -0.743246 -3.866236 ** 1.531981  -2.357490 ** 1(1) Germany GDP -2.979344 -7.199963 *** 2.972800  -19.37315 *** 1(1)
UK_GDP 0.842448 -4.486268 *** 0.675850  -6.483929 *** 1(1) UK_GDP -2.187036 -5.553219 *** -0.670669  -18.94096 *** I (1)
US_GDP -1.101642 -5.097296 *** 3.366689  -1.819442* I (1) US_GDP -0.563967 -4.328333 ** 0.012972 _ -1.824212 *** (1)
Portugal_Export_ Germany -1.342732 -4.879946 *** 0.195414 -2.648704 ** 1 (1) PortugaI_Export_ Germany 0.247141 -6.578123 *** -2.570667 -7.705928 *** | (1)
PortugaI_Exp_ UK -3.203856 -16.21349 *** -1.035446 -3.618821 *** | (1) PortugaI_Exp_ UK -0.227102 -8.317052 *** -3.156477 -6.033056 *** | (1)
PortugaI_Exp_ us -2.236498 -5.425470 *** -2.207528 -3.830688 *** | (l) PortugaI_Exp_ us -1.279731 -4.751046 *** -1.102257 -5.687572 *** | (1)
Phillip_Perron test: Phillip—Perron test:
Variable Level First Difference Level First Difference Conclusion Variable Level First Difference Level First Difference Conclusion
Germany GDP 2.148276 -3.229430 ** 1.149633  -2.357490 ** 1() Germany GDP 0.404258 7355500 *** 0120494 -13.77672 *** (D)
UK_GDP 0.003544 -13.15884 *** -1.684191  -3.958616 ** 1(2) UK GDP 0.369448 5 655979 *** 0048393 -15.79701 *** ()
Us_GDP -1.611028 -4.407424 77 2130351  -1.935691 ™ (1) US_GDP 1.903916 -4.111804 *** 0.031075  -12.30574 *** 1(1)
Portugal_Export_ Germany 0.083948 -2.562720 ** -0.096605 -2.636182 ** 1 (1) Poaugal Export_Germany -0.561535 -1;:3 26032 =+ -l' 072657 6 8.69251 oy ()
Portugal_Exp_ UK -1.947030 -28.45390 *** -1.119883  -4.842508 *** 1(1) — - . . — - . —
Portugal_Exp_ US 2316023 5.431276 ** 0.458553  -2.955440 * (1) Portugal_Exp_ UK -2.458710 -10.61666 -2.159900  -6.018500 (1)
Portugal Exp_ US -1.242527 -17.80019 *** -1.507871  -11.18711 *** 1(1)

GPEAR
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Resultados: Gregory-Hansen (Teste de Cointegracao)

. ~ . . Total
A COIntegragao fOI Conflrmada em tOdOS 0S CaSOS’ Variables t-statistic ~ Method Lags  Break Date Results
mesmo quando foram introduzidos subperiodos e PT_EXP_GER/GER GDP -525 *  Regime 3 2014:Q2 Integrated
. PT_EXP_US/US_GDP -6.01 ***  Regime 3 2021:Q1 Integrated
quebras estruturals. PT EXP UK/UK GDP  -5.07 ** Trend 0 2021:Q1 Integrated
Subperiod 1

. Variables t-statistic ~ Method Lags Break Date Results
AS quebras Correspondem a eventos glObaIS PT_EXP_GER/GER_GDP -5.60 *** Regime 3 2005:Q2 Integrated
im 9]0 rtantes: PT_EXP_US/US_GDP -4.95 **  Regime 3 2003:Q4 Integrated
PT_EXP_UK/UK GDP  -13.34** Regime 2 2003:Q4 Integrated

|Subperiod 2 |
° Alemanha - 2,0 trimestre de 201 4 (restrigéo fiscal Variables t-statistic  Method Lags  Break Date Results
PT_EXP_GER/GER_GDP -5.46 *** Trend 0 2011:Q4 Integrated
e prOCU ra fraca) PT_EXP_US/US_GDP -6.69 ***  Regime 5 2008:Q3 Integrated
PT_EXP_UK/UK_GDP -5.13 ** Trend 0 2009:Q1 Integrated

O +vi ~ |Subperiod 3 |
* EUA > 1 .~ trimestre de 2021 (I’eCUperaQaO Variables t-statistic ~ Method Lags  Break Date Results
impulsionada por estimu los) PT_EXP_GER/GER_GDP -6.82 ***  Regime 0 2019:Q2 Integrated
PT_EXP_US/US_GDP -5.44 ** Regime 3 2014:Q3 Integrated
PT EXP UK /UK _GDP -6.20 ***  Regime 1 2016:Q1 Integrated

* Reino Unido - 1.° trimestre de 2021 (Brexit oficial |Subperiod 4 |
~ . . Variables t-statistic ~ Method Lags Break Date Results
+ Contragao c?ewdo a COVID) ) PT_EXP_GER/GER_GDP -6.20 ***  Regime 2 2021:Q2 Integrated
e O subperiodo 3 mostrao 1.° trimestrede 2016 PT_EXP_US/US GDP  -524 **  Regime 1 2021:Q3 Integrated
como data de quebra: instabilidade pré-Brexit teve PT_EXP_UK/UK GDP _ -5.37 **  Regime 4 2022:Q4 Integrated

um papelimportante.

GPEAR
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Resultados: Modelo de Correcao de Erros

Alemanha

* Elasticidade de longo prazo (B): 0,0023 > um aumento de 1€
no PIB alemao esta associado a um aumento de 0,0023 € nas
exportacdes portuguesas a longo prazo.

- ECT(d): -0,334 > cerca de 33,4% de qualquer diferenca é
colmatada a cada trimestre

~3 trimestres para realinhamento.

Estados Unidos

* B:0,000063 - efeito de longo prazo muito pequeno.

« 0:-0,464 > 46,4% da diferenca é colmatada por trimestre
~2 trimestres para realinhamento.

Reino Unido

* Elasticidade de longo prazo (B): 0,00098 > efeito moderado a
longo prazo.

« ECT(5):-0,174 > 17,4% ¢é fechado por trimestre
~6 trimestres para realinhamento (mais lento).

Subperiod Market Long-run Elasticity ECT coef Adjustment Speed (1/ECT)
Germany 0.0023 -0.334 ~ 3 Quarters
Total us 0.000063 -0.464 ~ 2 Quarters
UK 0.00098 -0.174 ~ 6 Quarters
Germany 0.0029 -0.301 ~ 3 Quarters
Subperiod1 US 0.0000261 -0.611 ~ 2 Quarters
UK -0.00196 -1.585 = 1 Quarters
Germany 0.00515 -0.240 x4 Quarters
Subperiod2 US 0.000109 -0.845 ~ 1 Quarters
UK 0.00281 -0.709 =1 Quarters
Germany 0.00237 -0.850 ~ 1 Quarters
Subperiod3 US 0.0000607 -0.764 ~ 1 Quarters
UK 0.00185 -0.358 = 3 Quarters
Germany 0.00294 -0.428 ~ 2 Quarters
Subperiod4 US 0.000106 -1.087 ~1 Quarters
UK 0.000995 -0.639 = 2 Quarters

GPEAR
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Resultados: Funcao de Resposta ao Impulso

Alemanha: Resposta gradual e sustentada

Asymmetric Impacts: German, US, and UK Economic Performance on Portuguese Exports

EUA: Resposta acentuada e de curta duracao

Reino Unido: Resposta desigual e lenta

Funcéo de resposta ao impulso para a Alemanha, os EUA e o Reino Unido

40000

30000

20000 4

10000 -+

10000 -

20000 4

30000

Alemanha

— T T T T T T T T T T T T T 1
1.2 3 4 5 6 7 &8 9 10 11 12 13 14 15 16

60000

50000

40000

30000

20000

10000

EUA

30000

25000

20000

15000

10000

5000

Reino Unido

A linha azul representa a resposta estimada (o efeito nas exportacoes).
As linhas vermelhas representam as bandas de confiancga (intervalo de incerteza estatistica).

O eixo x representa o tempo (trimestres apés o choque).
O eixo y mostra a variagcdo nos valores das exportacoes.

GPEA
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Resultados: Teste de Causalidade de Granger

Asymmetric Impacts: German, US, and UK Economic Performance on Portuguese Exports

Causalidade unidirecional para a Alemanha e os EUA.
Reino Unido: mais fraca, significativamente limitrofe.
Nenhuma causalidade inversa em nenhum caso.

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.

GERMANY_GDP does not Granger Cause PT_EXP_GER 84 6.05306 0.0036
PT_EXP_GER does not Granger Cause GERMANY_GDP 0.85332 0.4299
US_GDP does not Granger Cause PT_EXP_US 84 7.75575 0.0008
PT_EXP_US does not Granger Cause US_GDP 0.14500 0.8653
UK_GDP does not Granger Cause PT_EXP_UK 84 2.86437 0.0630
PT_EXP_UK does not Granger Cause UK_GDP 0.01180 0.9883

GPEAR
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Dinamica de Curto Prazo: Capitalizando os Choques Trimestrais

Para além do ajustamento a longo prazo da ECT, estas dind@micas mostram a rapidez com que os choques externos se
transmitem as exportacdes portuguesas.

.l Produtos Quimicos e derivados: Este setor apresenta uma reacao imediata particularmente forte ao crescimento
trimestral do PIB dos EUA, exigindo disponibilidade instantanea de stock.

[J Maquinas e equipamentos: Apresenta uma forte resposta de impulso de curto prazo, indicando que os ciclos de
investimento na Alemanha exigem uma rapida satisfacao da procura a curto prazo.

] Gestao de inventario: Os ajustes rapidos significam que os exportadores nestes setores podem capitalizar

rapidamente as recuperacoes, mas devem gerir os inventarios de forma eficiente para evitar a sobreproducao quando
a procura abranda.

.
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Analise Setorial: Alemanha

L] Maquinas e equipamentos: Ajuste mais rapido (ECT =-0,473), corrigindo quase metade do desequilibrio
a cada trimestre. Convergéncia em 2 trimestres. Interrupcéo no segundo trimestre de 2014, ligada aos
ciclos de investimento alemaes e ao estimulo do BCE.

[J Veiculos motorizados e reboques: Ajustamento moderado (-0,253), convergindo em 4 trimestres;
interrupcao no primeiro trimestre de 2012, refletindo a crise da divida na zona euro.

!l Instrumentos médicos e 6ticos: Mais lento (-0,115), cerca de 8-9 trimestres; ruptura estrutural em
2017.

O ECT moderado para todo o mercado alemao (-0,334) € uma média. Os setores da Alemanha diferem
acentuadamente em velocidade e resiliéncia, mas, no geral, a ligacao de longo prazo continua a ser a mais forte entre
OS parceiros.

.
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Analise Setorial: Estados Unidos

A elevada agilidade inerente ao mercado reflete-se de forma consistente na maioria dos setores, exigindo um amplo
compromisso com a rapidez.

.l Produtos quimicos e derivados: Ajuste mais rapido (ECT =-0,75), correcao de ~75% por trimestre;

interrupcao no primeiro trimestre de 2021, refletindo o estimulo fiscal (Plano de Resgate Americano)
e a expansao monetaria.

[ Téxteis: ECT de -0,49, com quebra estrutural no primeiro trimestre de 2006, refletindo a
dependéncia do ciclo de consumo dos EUA.

"] Alimentos e bebidas: Ajustamento de -0,39 (trés trimestres até ao equilibrio); com uma pausa no
quarto trimestre de 2015, associada a normalizacao da politica da Reserva Federal.

Implementar processos operacionais de ritmo acelerado para todo o sector norte-americano, desde as

matérias-primas até a entrega final, garantindo que toda a cadeia de abastecimento possa ajustar-se em um ou
dois trimestres.

.
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Analise Setorial: Reino Unido

As exportagoes para o Reino Unido ajustam-se a ritmos desiguais, mas geralmente mais lentos, refletindo dificuldades
institucionais e politicas.

.l Outros produtos mineiros e extracao: Ajuste muito lento (-0,07), quebrando no primeiro trimestre de 2021,
relacionado com os choques da pandemia e do Brexit.

[J Borracha e plasticos: Ajustamento mais lento (-0,12), quebra no quarto trimestre de 2018, refletindo a
incerteza relacionada com o Brexit e a perturbacao na cadeia de abastecimento.

.J Mitigacao de riscos a longo prazo: Para estes setores vulneraveis, a prioridade é estabelecer contratos de
fornecimento robustos e fixos a longo prazo, bem como vias regulatorias claras para minimizar futuras
flutuacoes da ECT.

Os setores que dependem de logistica transfronteirica complexa e de segurancga regulatoria sao os que mais sofrem,
levando a uma persisténcia maxima do choque.

NCE

.
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CONCLUSOES ESPECIFICAS POR PAIS

Impacto a Velocidade de

longo prazo (B) ajustamento (ECT) Interpretacao

A influéncia mais forte a longo prazo nas
Elevada Médio (~3 exportacoes portuguesas reflete a integracao
elasticidade trimestres) de Portugal nas cadeias de valor industriais
lideradas pela Alemanha.

Relacado mais fraca em magnitude, mas
Elasticidade Rapido (~2 altamente dindmica. As exportacoes
reduzida trimestres) portuguesas reagem rapidamente as
mudancas na procura dos EUA.

ESTADOS UNIDOS

A resposta € moderada, mas persistente. Os
Elasticidade O mais lento (~6 fatores relacionados com o Brexit e a incerteza
moderada trimestres) politica contribuem para o abrandamento do
processo de recuperacao.

REINO UNIDO

.
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CONCLUSAO: GERIR O RISCO ASSIMETRICO

Os resultados revelam uma transmissao assimétrica dos choques externos as exportacoes portuguesas. A magnitude e o
momento destes efeitos diferem substancialmente entre os parceiros:

L1 ALEMANHA - impulsiona o desempenho das exportacées a médio prazo, os choques sdo absorvidos
lentamente, exigindo um acompanhamento atento do seu ciclo industrial.

[J ESTADOS UNIDOS - afeta as exportacées por meio de picos de procura de curto prazo; rapidos a surgir,
rapidos a desaparecer, exigindo ferramentas de previsao flexiveis.

"] REINO UNIDO - continua a ser moldada pela incerteza politica e regulatéria; a recuperagdo dos choques é
a mais lenta e desigual.

Em todos os parceiros, as diferencas setoriais amplificam esses padrdes: algumas industrias se recuperam dentro
de um trimestre, enquanto outras levam mais de um ano. Isso implica que as estratégias de diversificacdo comercial
e apoio as exportacdes devem reconhecer tanto a velocidade quanto a intensidade da transmissdo dos choques

externos.

.
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LIMITACOES

] A analise baseia-se exclusivamente no PIB dos paises parceiros, excluindo os
efeitos cambiais, os precos relativos ou as variaveis da politica comercial.

O Nao separa explicitamente os choques globais dos bilaterais.

[ A especificacao linear pode ignorar a dinamica nao linear ou de limite.

INVESTIGACOES FUTURAS

L] Utilizar variaveis adicionais (taxas de cambio, politicas comerciais) para identificar
canais de transmissao causal.

O Estender a outros parceiros importantes, como Espanha e Franca.

[J Aplicar modelos nao lineares para capturar trajetorias de ajustamento

assimétricas.
O Investigar como a entrada de Portugal no euro remodelou a estrutura das suas

exportacoes.
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Muito obrigado pela vossa atencao!

nnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnn



Asymmetric Impacts: German, US, and UK Economic Performance on Portuguese Exports

Bibliografia

Aiyar, S., & Dao, M. C. (2021). The effectiveness of job-retention schemes: COVID-19 evidence from the German states.

Ali, S. H., & Jameel, S. A. (2021). The Impact of Foreign Direct Investment on Gross Domestic Product in Iraq During the Period (2006 - 2015). Academic Journal of Nawroz University, 10(1). https://doi.org/10.25007/ajnu.v10n1a1122

Andraz, J. M., & Rodrigues, P. M. M. (2010). What causes economic growth in Portugal: Exports or inward FDI? Journal of Economic Studies, 37(3). https://doi.org/10.1108/01443581011061276

Athanasoglou, P. P., & Bardakas, I. (2022). Price and non-price competitiveness of exports of manufactures. SSRN Electronic Journal. https://doi.org/10.2139/ssrn.4164044

Balaz, P., & Hamara, A. (2016). Export Dependency of Slovakia on German’s Economy. Politickd Ekonomie, 64(5). https://doi.org/10.18267/j.polek.1088

Bank of England. (2003). markets-and-operations-qb-2003-q4. Bank of England.

Bank of England. (2022a). Bank of England Monetary Policy Report.

Bank of England. (2022b, November). Monetary Policy Report - November 2022 | Bank of England. Bank of England. https://www.bankofengland.co.uk/monetary-policy-report/2022/november-2022

BEA. (2008a). Gross Domestic Product and Corporate Profits, Third Quarter 2008 (final) | U.S. Bureau of Economic Analysis (BEA). BEA. https://www.bea.gov/news/2008/gross-domestic-product-and-corporate-profits-third-quarter-2008-final

BEA. (2008b, December 23). Gross Domestic Product and Corporate Profits, Third Quarter 2008 (final) | U.S. Bureau of Economic Analysis (BEA). BEA. https://www.bea.gov/news/2008/gross-domestic-product-and-corporate-profits-third-quarter-2008-final
Boswijk, H. P., Franses, P. H., & Haldrup, N. (1997). Multiple unit roots in periodic autoregression. Journal of Econometrics, 80(1). https://doi.org/10.1016/S0304-4076(97)81127-X

Bosworth, B., & Collins, S. M. (2008). Determinants of U.S. exports to China. Asian Economic Papers, 7(3). https://doi.org/10.1162/asep.2008.7.3.1

Breitung, J. (2000). The local power of some unit root tests for panel data. Advances in Econometrics, 15. https://doi.org/10.1016/S0731-9053(00)15006-6

Bundesbank, D. (2019). Economic conditions in Germany Macroeconomic situation Overall output.

Campbell, J. Y., & Perron, P. (1991). Pitfalls and Opportunities: What Macroeconomists Should Know about Unit Roots. NBER Macroeconomics Annual, 6. https://doi.org/10.2307/3585053

Carone, G. (1996). Modeling the u.S. demand for imports through cointegration and error correction. Journal of Policy Modeling, 18(1). https://doi.org/10.1016/0161-8938(95)00058-5

Chinn, M. D. (2005). Doomed to deficits? Aggregate U.S. Trade flows re-examined. Review of World Economics, 141(3). https://doi.org/10.1007/s10290-005-0039-3

Chris Williamson. (2014, August 14). German economy suffers surprise contraction in second quarter. IHS Markit. https://www.spglobal.com/marketintelligence/en/mi/research-analysis/14082014german-economy-suffers-surprise-contraction-in-second-quarter.html
Davidson, J. E. H., Hendry, D. F., Srba, F., & Yeo, S. (1978). Econometric Modelling of the Aggregate Time-Series Relationship Between Consumers’ Expenditure and Income in the United Kingdom. The Economic Journal, 88(352). https://doi.org/10.2307/2231972
Davidson, R., & Mackinnon, J. G. (1993). Estimation and Inference in Econometrics. Oxford University Press, 700-730.

Demiralp, S., Eisenschmidt, J., & Vlassopoulos, T. (n.d.). Working Paper Series Negative interest rates, excess liquidity and retail deposits: banks’ reaction to unconventional monetary policy in the euro area. https://doi.org/10.2866/89297

Dickey, D. A., & Fuller, W. A. (1981). Likelihood Ratio Statistics for Autoregressive Time Series with a Unit Root. Econometrica, 49(4). https://doi.org/10.2307/1912517

Emikdnel, M., Meyer, D., Orhan, A., Couto, G., & Castanho, R. A. (2022). The Advantage of Being a Small Country on Economic Growth Spillovers: A Review on Spain and Portugal with ARDL Approach. WSEAS Transactions on Business and Economics, 19. https://doi.org/10.37394/23207.2022.19.33
Engle, R. F., Granger, C. W. )., & Grangeri, C. W. J. (1987). CO-INTEGRATION AND ERROR CORRECTION: REPRESENTATION, ESTIMATION, AND TESTING. Source: Econometrica Econometrica, 55(2).

Escaith, H., Lindenberg, N., & Miroudot, S. (2011). International Supply Chains and Trade Elasticity In Times of Global Crisis. SSRN Electronic Journal. https://doi.org/10.2139/ssrn.1548424

EUROPEAN COMMISSION. (2005). EUROPEAN ECONOMY EUROPEAN COMMISSION Economic forecasts Autumn 2005. EUROPEAN COMMISSION. http://europa.eu.int/comm/economy_finance

Francis-Devine, B., & Ferguson, D. (2021, March 24). The furlough scheme: One year on. House of Commons. https://commonslibrary.parliament.uk/the-furlough-scheme-one-year-on/

Freeman, R., Manova, K., Prayer, T., & Sampson, T. (2022). Unravelling Deep Integration: UK Trade in the Wake of Brexit *.

GPEAR «

MINISTERIO DAS FINANGCAS ® MINISTRY OF FINANCE



Asymmetric Impacts: German, US, and UK Economic Performance on Portuguese Exports

Bibliografia

German Federal Statistical Office. (2021, July). Gross domestic product in the 2nd quarter of 2021 up 1.5% on the previous quarter - German Federal Statistical Office. German Federal Statistical Office. https://www.destatis.de/EN/Press/2021/07/PE21 365 _811.html
Granger, C. W. J. (1986). DEVELOPMENTS IN THE STUDY OF COINTEGRATED ECONOMIC VARIABLES. Oxford Bulletin of Economics and Statistics, 48(3). https://doi.org/10.1111/j.1468-0084.1986.mp48003002.x

Granger, C. W. J., & Newbold, P. (1974). Spurious regressions in econometrics. Journal of Econometrics, 2(2), 111-120. https://doi.org/10.1016/0304-4076(74)90034-7

Gregory, A. W., & Hansen, B. E. (1996). Residual-based tests for cointegration in models with regime shifts. Journal of Econometrics, 70(1). https://doi.org/10.1016/0304-4076(69)41685-7

Hann, M. (2003, August 7). The economy starts to bounce back | The Guardian | guardian.co.uk. The Guardian. https://www.theguardian.com/editor/story/0,12900,1013560,00.html

Im, K. S., Pesaran, M. H., & Shin, Y. (2003). Testing for unit roots in heterogeneous panels. Journal of Econometrics, 115(1). https://doi.org/10.1016/S0304-4076(03)00092-7

Jarque, C. M., & Bera, A. K. (1980). Efficient tests for normality, homoscedasticity and serial independence of regression residuals. Economics Letters, 6(3). https://doi.org/10.1016/0165-1765(80)90024-5

Jeff Cox. (2021). Consumer-fueled economy pushes GDP to 6.4% first-quarter gain. CNBC. https://www.cnbc.com/2021/04/29/us-gdp-rose-6point4percent-in-the-first-quarter-vs-6point5percent-increase-expected.html

Johansen, S. (1988). Statistical analysis of cointegration vectors. Journal of Economic Dynamics and Control, 12(2-3). https://doi.org/10.1016/0165-1889(88)90041-3

Johansen, S., & Juselius, K. (1990). MAXIMUM LIKELIHOOD ESTIMATION AND INFERENCE ON COINTEGRATION — WITH APPLICATIONS TO THE DEMAND FOR MONEY. Oxford Bulletin of Economics and Statistics, 52(2). https://doi.org/10.1111/j.1468-0084.1990.mp52002003.x
Krkoskova, R. (2021). Analysis of czech/slovak exports and german economy. Ekonomicky Casopis, 69(1), 18-23. https://doi.org/10.31577/ekoncas.2021.01.02

Leitdo, N. C. (2023). The Impact of Geopolitical Risk on Portuguese Exports. Economies, 11(12). https://doi.org/10.3390/economies11120291

Levin, A, Lin, C. F., & Chu, C. S. J. (2002). Unit root tests in panel data: Asymptotic and finite-sample properties. Journal of Econometrics, 108(1). https://doi.org/10.1016/S0304-4076(01)00098-7

Liu, X., Burridge, P., & Sinclair, P. J. N. (2002). Relationships between economic growth, foreign direct investment and trade: Evidence from China. Applied Economics, 34(11). https://doi.org/10.1080/00036840110100835

Low, K. (2004). The UK economy Overview.

Majeed, M. T., & Ahmad, E. (2006). Determinants of exports in developing countries. Pakistan Development Review, 45(4). https://doi.org/10.30541/v45i4iipp.1265-1276

ONS. (2016, April 27). Gross domestic product, preliminary estimate - Office for National Statistics. ONS. https://www.ons.gov.uk/economy/grossdomesticproductgdp/bulletins/grossdomesticproductpreliminaryestimate/januarytomarch2016
ONS. (2021, June 30). GDP first quarterly estimate, UK - Office for National Statistics. ONS. https://www.ons.gov.uk/economy/grossdomesticproductgdp/bulletins/gdpfirstquarterlyestimateuk/januarytomarch2021

Phillips, P. C. B., & Durlauf, S. N. (1986). Multiple time series regression with integrated processes. Review of Economic Studies, 53(4). https://doi.org/10.2307/2297602

Phillips, P. C. B., & Perron, P. (1988). Testing for a unit root in time series regression. Biometrika, 75(2). https://doi.org/10.1093/biomet/75.2.335

Privitera, A. (2013, February 14). Agenda 2010 Revisited — AGI. American-German Institute. https://americangerman.institute/2013/02/agenda-2010-revisited/?utm_source=chatgpt.com

Ramos, F. F. R. (2001). Exports, imports, and economic growth in Portugal: Evidence from causality and cointegration analysis. Economic Modelling, 18(4). https://doi.org/10.1016/S0264-9993(00)00055-9

Reuters. (2012a). German economy shrank in Q4 as crisis weighs | Reuters. Reuters. https://www.reuters.com/article/markets/us/german-economy-shrank-in-q4-as-crisis-weighs-idUSL6ESCB0ZU/

Reuters. (2012b, January 11). German economy shrank in Q4 as crisis weighs | Reuters. Reuters. https://www.reuters.com/article/markets/us/german-economy-shrank-in-q4-as-crisis-weighs-idUSL6ESCB0ZU/

Sargan, J. D. (1964). Wages and prices in the United Kingdom: A study in econometric methodology. Journal of Banking and Finance, 29(8-9 SPEC. ISS.).

Sotiros, D., Rodrigues, V., & Silva, M. C. (2022). Analysing the export potentials of the Portuguese footwear industry by data envelopment analysis. Omega (United Kingdom), 108. https://doi.org/10.1016/j.omega.2021.102560

Stock, J. H., & Watson, M. W. (1988). Testing for common trends. Journal of the American Statistical Association, 83(404). https://doi.org/10.1080/01621459.1988.10478707

Sunde, T. (2017). Foreign direct investment, exports and economic growth: ADRL and causality analysis for South Africa. Research in International Business and Finance, 41. https://doi.org/10.1016/j.ribaf.2017.04.035

Tauser, J., Arltova, M., & Zambersky, P. (2015). Czech exports and german GDP: A closer look. Prague Economic Papers, 24(1). https://doi.org/10.18267/j.pep.498

The Guardian. (2009, April). British economy shrinks at fastest rate for 30 years | Economic growth (GDP) | The Guardian. The Guardian. https://www.theguardian.com/business/2009/apr/24/uk-economy-recession-gdp-falls

The Guardian. (2014, October 9). Five charts that show Germany is heading into recession | Eurozone crisis | The Guardian. The Guardian. https://www.theguardian.com/business/2014/oct/09/five-charts-that-show-germany-is-heading-into-recession

GPEAR »

MINISTERIO DAS FINANGCAS ® MINISTRY OF FINANCE


https://www.destatis.de/EN/Press/2021/07/PE21_365_811.html

Anexos
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Table 6

Cointegration test products exported

Germany

Variahles t-stafistic  Method Lags Break Date Resulis
Machinery equipment 6.24***  Regime ] 2014002 Integrated
Chemicak and chemical products 416 Regime 0 **+  Non-integrated
Medical and precsion optical nstruments £.17%**  Regime 3 201704 Integrated
Motor and vehicles and traiers 4.50***  Regime 0 2012:01 Integrated
Radio, television and comimumication equipment 4 B Regime 0 201504 Integrated
Rubber and plastic products 642 ***  Repime 4 2010:33 Integrated
Us

Variahles t-statistic  Method Lags Break Date Resulis
Chemicak and chemical products B9 ***  Regime ? 2021:01 Integrated
Refined petroleum products 1724 Regine 1 2011:02 Integrated
Food products and beverages 46 ***  Regime 3 201504 Integrated
Machinery equipment 479 Regime 1 2020kH Intcgrated
Rubber and phsti’.: pmdl.::rs -T.A5 wee Regime ] 202004 Integrated
Textiles 4 BT Regime 5 2006:01 Integrated
UK

Variables t-statistic  Method Lags Break Date Resulis
Fabricated_metal products_except_machinery 530*+  Regime ] 2013:04 Integrated
Motor and vehicles and trailers 741 **+  Regime ] 200904 Integrated
Other mining and quarrying products -10.5] ***  Regime ] 2021:031 Integrated
Wood and products of wood SAI***  Regime 4 201303 Integrated
Pulp paper and paper products S60**+  Regime 2 201001 Integrated
Rubber phstic products 6.54***  Regime 4 2018404 Intcgrated
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