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RESUMO

Este trabalho tem como objetivo principal determinar as relagées existentes entre os
varios niveis (produtor e varejo) do mercado sucroalcooleiro no Estado de Sio
Paulo, especialmente, a fim de avaliar a competitividade da alcoolquimica frente a
petroquimica, na utilizacdo do alcool hidratado como combustivel alternativo a
gasolina C. A andlise & baseada na adaptagdo feita por BACCHI (2005), cuja
metodologia utiliza Auto-Regressdo Vetorial com corregdo de erro (VEC),
considerando na definicdo do modelo as propriedades de integracéo, por meio do
teste de Dickey-Fuller Aumentado (ADF), e cointegracédo, através do teste de
Johansen, das séries temporais. Os resultados mostram que as relagbes mais
significativas foram dos pregos do alcool hidratado ao consumidor e do alcool anidro
ao produtor sobre o prego do alcool hidratado ao produtor. Apontam ainda que o
preco da gasolina C ao consumidor ndo tem efeito expressivo sobre o prego do
alcool hidratado ao consumidor. As variagdes do preco do agticar cristal ao produtor
no mercado interno demonstra uma influéncia significativa sobre os demais produtos
do setor sucroalcooleiro e sobre a gasolina C.

Palavras-chave: Alcool. Agticar cristal. Gasolina C. Modelo de auto-regressao
vetorial com correcao de erro (VEC).
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1 INTRODUGAO

1.1 CONSIDERAGCOES GERAIS

A agroindustria canavieira teve seu desenvolvimento marcado por uma
grande intervengao governamental. Sua pratica ocorreu durante o periodo colonial,
acentuando-se apos a Revolugao de 30, esmorecendo, porém, no comego dos anos

90, quando se deu inicio ao processo de desregulamentacao do setor.

O processo de desregulamentagdao dos pregos dos produtos do setor
sucroalcooleiro ocorreu através da liberagao do prego do agtcar, o qual se estendeu
para o prego do alcool anidro e depois para os pregos da cana e do alcool hidratado.
Neste contexto, estes pregos passaram a ser determinados de acordo com as regras
de livre mercado. Desde entdo, o setor sucroalcooleiro tem passado por profundas
transformagdes em suas atividades, a fim de adequar-se ao novo contexto, o que
provocou modificagées tanto na forma de conduzir a produgdo quanto na
comercializagdo dos produtos. Neste ambiente, os produtores passaram a tomar
suas decisbes em fungao de variaveis de mercado e nao mais em fungao dos pregos

e subsidios fixados pelo governo.

Estudos que tratam da formagao de pregcos nos mercados de agucar e alcool
sao escassos no Brasil, em decorréncia da prolongada intervencgao estatal, iniciada
em 1933, com a criagdo do Instituto do Agticar e do Alcool (IAA). Entretanto, dada a
grande representatividade da agroindustria canavieira no contexto econdémico
nacional, entende-se que as analises relativas ao comportamento dos pregos dos
produtos sucroalcooleiros constituem-se em informagdes importantes tanto para
auxiliar na tomada de decisdao dos agentes deste mercado, como para 0s

formuladores de politica setorial estudarem a ingeréncia governamental no setor.

1.2 OBJETIVOS

Este trabalho tem como objetivos:
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a) Analisar a evolugao da agroindustria canavieira no Brasil, mostrando um
breve panorama geral do setor;

b) Avaliar a competitividade da alcoolquimica frente a petroquimica, na

utilizacao do alcool hidratado como combustivel alternativo a gasolina;

c) Determinar as relagées de precos existentes entre os varios niveis
(produtor e varejo) do mercado sucroalcooleiro no Estado de Sao Paulo,

considerando-se o periodo de maio de 2002 a agosto de 2007 ..

1.3 PRESSUPOSICOES

7

a) O comportamento dos pregos no setor sucroalcooleiro é influenciado,
predominantemente, por condicées mais favoraveis em mercados especificos
(agucar e alcool), que permite ao produtor brasileiro direcionar a produgdo mais para

um produto em detrimento do outro;

b) Considera-se o alcool hidratado como um substituto da gasolina C devido
a existéncia de veiculos flex, que utilizam tanto o alcool hidratado quanto a gasolina
C para seu abastecimento, e na demanda por alcool hidratado, que é utilizado numa
mistura nao-convencional (“‘rabo de galo”), formado por alcool hidratado e gasolina

C, na frota de carros movidos a gasolina.

c) Em fungcdo da maior insercdo do Brasil no mercado internacional de
acucar, a relagao entre os pregos nos mercados doméstico e exterior torna-se mais

acentuada, nos ultimos anos da década de 90;

1.4 HIPOTESES
Serao testadas as seguintes hipoteses neste trabalho:

a) Ha uma interacdo entre os mercados de acucar e alcool, que utilizam a

mesma matéria-prima: a cana-de-agucar,
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b) Ocorre a inter-relagdo entre os mercados de combustiveis fosseis,
representados neste estudo pela gasolina C, e de combustiveis renovaveis, alcool
anidro e hidratado (produtos do setor sucroalcooleiro), considerando que o alcool

hidratado pode ser um produto substituto da gasolina C.

c) Existe uma relacdao entre os precos domésticos e internacionais de

acucar,

1.5 ESTRUTURA DO TRABALHO

Além deste capitulo introdutério, este trabalho consta de mais cinco. No
segundo é apresentada uma revisao da literatura, enfocando alguns aspectos da
evolugao do setor sucroalcooleiro nacional, bem como caracteristicas da
comercializagao destes produtos. No capitulo trés sao discutidos o modelo
econdmico considerado na analise, além dos modelos sobre os quais BACCHI
(2005) baseou-se para desenvolver seu estudo. Posteriormente, no capitulo quatro,
sao demonstrados os dados e procedimento econométricos a serem aplicados. Os

resultados sao apresentados no capitulo cinco e as conclusdes, no ultimo capitulo.
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2 CARACTERIZAGAO DA AGROINDUSTRIA CANAVIEIRA NO BRASIL

O complexo agroindustrial canavieiro constitui-se na atividade econémica
mais antiga do pais. Assim, o objetivo deste capitulo é apresentar uma revisao da
literatura enfocando os principais aspectos da agroindustria canavieira brasileira,
que permitam entender a sua trajetéria bem como suas caracteristicas estruturais.
Além disso, procurar-se-a mostrar a evolugao do setor sucroalcooleiro, analisando
as especificidades das culturas do agucar e do alcool tanto no mercado doméstico

quanto no internacional.

2.1 EVOLUGAO DO COMPLEXO AGROINDUSTRIAL CANAVIEIRO NO BRASIL

Segundo RAMOS & BELIK (1989), o agucar nordestino foi o carro-chefe da
agroindustria canavieira brasileira durante quatro séculos, sempre se destacando
por sua produgao e volume exportado. Esse destaque deveu-se as condi¢ées
edafoclimaticas' favoraveis e a maior proximidade geografica dos mercados
europeus, comparativamente a regidao Centro-Sul do pais. A partir de meados do
século XVIII, inicia-se a produgdo de agucar e aguardente no Centro-Sul,
especificamente em Sao Paulo, Rio de Janeiro e Minas Gerais, entretanto, apenas
em meados do século XIX, o agucar desta regidao passou a ter destaque na
producdo nacional. Mesmo assim, nao conseguia concorrer no mercado
internacional devido a baixa qualidade do produto, comparativamente ao agucar

nordestino.

Até o inicio do século XX, a regiao Centro-Sul mantinha oligopsénio na
comercializagdo do agucar nordestino e oligopolio na comercializagdo de agucar
refinado. Em contraste, o Nordeste, além das pressdes dos importadores do Centro-
Sul, sofria com a concorréncia da produgao agucareira das Antilhas e da Europa, no
mercado internacional (RAMOS & BELIK, 1989).

O aumento da produgao de agucar na regiao Centro-Sul, principalmente no
Estado de Sao Paulo, ocorreu simultaneamente a uma redugdo da demanda

externa, resultante da crise mundial dos anos 30. Em contrapartida, aumentou a

' Edafoclimatico refere-se as condigdes do solo e do clima.



16

pressao dos produtores nordestinos para a criagdo de um mecanismo que lhes
garantisse controle de pregos e quantidade (CARVALHO et al, 1993, p. 161 apud
ALVES, 2002, p. 5).

E nesse ambiente que a intervencdo governamental do Estado intensifica-
se, buscando administrar os conflitos que foram surgindo no interior da agroindustria
canavieira (BELIK et al, 1998). Segundo SZMRECSANY!| (1979), o marco
fundamental de tal intervengao foi a criagao do Instituto do Agucar e do Alcool (I1AA),
em 1933, tendo como principais objetivos resolver o problema de superprodugao da
agroindustria canavieira, através do planejamento e do controle anual da produgao,
adequando-os as necessidades de consumo interno e externo, além de fomentar a
fabricagdo de alcool anidro no pais. Para atingir seus objetivos, o IAA estabeleceu
um sistema rigido de quotas, que eram distribuidas entre as diferentes unidades

produtoras.

Em funcdo da Il Guerra Mundial, o transporte maritimo utilizado nas
exportagbes e importagbes do Brasil tornou-se de grande risco. Essa dificuldade
afetou a comercializagcdo do agucar, cujo abastecimento interno dependia
fundamentalmente da produgdo nordestina, sendo que os principais centros
consumidores estavam localizados na regiao Centro-Sul do pais (SZMRECSANY!I &
MOREIRA, 1991). A demanda insatisfeita dos principais centros consumidores criou
condigOes favoraveis para que as usinas do Centro-Sul reivindicassem o aumento
da produgao. A solicitacdo foi aceita e essa expansdo deu origem a definitiva
transferéncia do eixo da produgao canavieira e agucareira para a regiao Centro-Sul
do pais, principalmente para os estados do Sudeste. A concretizacdo dessa
transferéncia ocorreu somente na década de 50. Esse fato encerrou um periodo de
mais de quatrocentos anos de hegemonia produtiva da regiao Nordeste, que foi o

bergo para o desenvolvimento da produgao agucareira no Brasil (MACHADO, 2002).

Para regular as relagdes entre usineiros e fornecedores, foi instituido em
1941 o Estatuto da Lavoura Canavieira. Da mesma forma, no inicio da década de
70, instaurou-se uma politica de concentracao e modernizacao deste complexo
agroindustrial. Neste intuito, varios programas foram criados, dentre eles o Programa
Nacional de Melhoramento da Cana-de-agucar — Planalsucar (1966) —, e posto em

funcionamento na safra 1971/72, o Programa de Racionalizagao da Agroindustria
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Acucareira (1973) e, em seguida, pelo Programa Nacional do Alcool — Proalcool —
em novembro de 1975 (ALVES, 2002).

Segundo ALVES (2002), até o advento do Proalcool, a moagem da cana era
destinada a producgéao de agucar. O alcool era um produto residual da destilagdo do
mel pobre, ou seja, era considerado um subproduto da fabricagao do agucar. Até

entao, existiam apenas destilarias anexas as usinas.

Num primeiro momento, entre 1975 e 1979, o Proalcool deu énfase para o
aproveitamento da capacidade ociosa das destilarias anexas as usinas de agucar
pré-existentes, com o intuito de aumentar a produgdo de alcool anidro (a ser
adicionado na gasolina). Posteriormente (1980-85), intensificou-se o uso do alcool
hidratado como combustivel e deu-se prioridade a implantacdo de destilarias
autbnomas. A partir de 1986, houve um processo de desaceleracao e crise do
Proalcool, conforme SHIKIDA (1998).

Segundo SHIKIDA (1998), as duas primeiras fases do Proalcool conduziram
ao fortalecimento de regidées e estados tradicionais neste segmento produtivo (Sao
Paulo e Rio de Janeiro, na regiao Sudeste, e Alagoas e Pernambuco, no Nordeste).
A produgao alcooleira expandiu-se também nas regiées que apresentavam razoavel
infra-estrutura para a produgao de agucar (Minas Gerais, Parana, Paraiba e Rio
Grande do Norte) e para os estados sem nenhuma tradicao sucroalcooleira (Goias,

Mato Grosso e Mato Grosso do Sul).

Segundo NOGUEIRA (2000, apud ALVES, 2002, p. 7), a partir de 1985, o
governo brasileiro passou a executar uma politica de controle da inflagdo. Este
controle estava ancorado na contencao de precos das tarifas publicas, incluindo os
precos dos combustiveis e, consequentemente, do alcool, assim como os pregos do

acucar e da cana-de-agucar.

Para ALVES (2002), o inicio da década de 90 é caracterizado por uma
conjuntura econémica diferenciada, norteada por politicas que sinalizavam a menor
intervencao estatal e, posteriormente, o setor sucroalcooleiro é inserido em um
contexto de livre mercado, sendo extinto o IAA em margo de 1990. A partir desta
data, o setor tem passado por profunda transformacgao. Ainda no inicio da década de

90, o prego do agucar no mercado interno deixou de ser tabelado; as exportagdes
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deste produto foram liberadas a partir de 1994; o prego do alcool anidro deixou de
ser tabelado em 1997; em 1998, o governo liberou o prego da cana-de-agucar e, em
1999, o prego do alcool hidratado.

Diante disso, as mudangas mais sensiveis vém ocorrendo na produgio e
nas formas de comercializagdo dos produtos, uma vez que essas atividades
deixaram de ser orientadas pelo governo e passaram a fazer parte da administragéo
privada. Assim, as empresas do setor passaram a depender mais de sua eficiéncia
administrativa e econémica, devido a concorréncia mais intensa na utilizagao de
seus produtos finais, o agucar e o alcool. De acordo com ALVES (2002), os
produtores e agentes de mercado passaram a conduzir suas agoées baseadas nos
sinais emitidos por pregos determinados em mercados competitivos, sendo este

contexto reflexo do processo de reestruturagéo pelo qual o setor passou.

2.2 CARACTERIZAGAO DO SETOR SUCROALCOOLEIRO

A relevancia de estudar o funcionamento do setor sucroalcooleiro brasileiro
reside em sua grande importancia tanto no contexto doméstico como internacional,
diferenciando-se dos demais paises por produzir, em escala industrial, tanto actcar

como alcool.

O Sistema Agroindustrial (SAG) da Cana-de-aglicar € um dos mais antigos
do pais, estando ligado aos principais eventos histéricos do Brasil. O pais é,
juntamente com a india, o maior produtor mundial de cana-de-agtcar, isoladamente
o maior produtor de agucar e alcool € o maior exportador mundial de aglcar. Na
safra de 2006/2007, o setor sucroalcooleiro nacional movimentou, com faturamentos
diretos e indiretos, R$ 50 bilhdes, o que equivale a aproximadamente 1,5% do PIB?
brasileiro do periodo. Além disso, auxiliou a Balanga Comercial, exportando 19
milhdes de toneladas de agucar e 3,5 bilhdes de litros de alcool. Segundo
estimativas, investe R$ 5 bilhdes/ano nesta atividade que possui 325 unidades
produtivas, envolve 72.000 agricultores e gera 3,6 milhdes de empregos diretos e
indiretos (UNICA, 2007a).

2 Como o PIB é dado em valor agregado, tal relagéo & valida apenas em termos de comparagao.
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A partir dos anos 70, o Sistema Agroindustrial da Cana-de-agticar passou
por importante transformacao, deixando de ser exclusivamente voltado para o setor
de alimentos, para destinar-se ao setor energético, através do Proalcool, que
fomentou o destino da cana para produgdo de combustivel, tendo efeito positivo no
aumento da competitividade do sistema com um todo. As escalas de produgéo e
moagem de cana cresceram, assim como ganhos importantes em produtividade
foram atingidos. Em pouco tempo, o pais criou uma ampla rede de distribuicio de
alcool hidratado, adaptou pioneiramente veiculos, desenvolveu tecnologias para uso
do alcool anidro como aditivo para combustiveis e tdo rapidamente quanto produziu
inovagdes institucionais e organizacionais. O Programa Nacional do Alcool viveu o
aparente declinio e descrédito da sociedade brasileira no uso energético da cana,
justamente quando as preocupagdes mundiais sdo a questdo da sustentabilidade e
emprego (IPEA, 1998, p. 2).

A cana-de-agucar é matéria-prima de grande flexibilidade. Com ela é
possivel produzir agtcar e alcool de varios tipos; fabricar bebidas como cachaga,
rum e vodka e gerar eletricidade a partir do bagago, via alcoolquimica. Da cana se
aproveita absolutamente tudo: bagago, méis, tortas e residuos de colheita. Com 3 kg
de agucar e 17,1 kg de bagaco pode-se obter, por exemplo, 1 kg de plastico
biodegradavel derivado da cana, utilizando-se como solventes outros subprodutos
da usina (UNICA, 2007).

Qualquer que seja a matéria-prima (cana-de-agucar, beterraba, milho etc.)
da qual se extraia agucar e alcool, o setor sucroalcooleiro do Brasil € um dos mais
competitivos do mundo. Gragas ao elevado teor de fibra, que I|he confere
independéncia em relacdo a energia externa, a cana-de-agucar apresenta, em
termos energéticos, claras vantagens competitivas na comparagdo com outras
culturas. A produtividade agroindustrial teve nos ultimos anos significativa evolugao
na regiao Centro-Sul, que responde por cerca de 85% da produgao brasileira, onde
a média oscila entre 78 e 80 toneladas por hectare, em ciclo de cinco cortes. Em
Sao Paulo, responsavel por cerca de 60% da produgao nacional, a média esta ao

redor de 80 a 85 toneladas por hectare, também em cinco anos (UNICA, 2007).

O Brasil planta mais de cinco milhdes de hectares de cana em menos de 1%

das suas areas cultivaveis. Planta-se cana no Centro-Sul e no Norte-Nordeste,
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permitindo dois periodos de safra. Produz-se, portanto, o ano todo, agucar, alcool
anidro (aditivo para gasolina) e alcool hidratado para os mercados interno e externo,

com dinamicas de pregos e demanda diferentes.

No ambito nacional, o setor sucroalcooleiro pode ser dividido em duas
regides bastante distintas, quais sejam: Norte-Nordeste (safra de setembro a margo)
e Centro-Sul (safra de maio a dezembro), cujas vocagoes, estratégias e niveis de
produtividade sao diferentes. Dado que os periodos de safra entre as duas regides
sao distintos, isto faz com que o Brasil seja abastecido de agucar e alcool o ano

inteiro.

O subsistema regional do Centro-Sul € mais competitivo e dindmico que o do
Norte-Nordeste. As vantagens do subsistema produtor de cana do Centro-Sul sao as
de estarem na regidao considerada como a de melhores caracteristicas
edafoclimaticas existentes no mundo, parque industrial forte, além de base para
pesquisa agropecudria tradicional. As vantagens do Norte-Nordeste sao a
localizagao para atender ao mercado local de agucar e alcool, e 0 acesso a cotas

especiais de exportagao, principalmente para o mercado norte-americano.

Até a década de 90, o planejamento e gestdao desses mercados eram de
responsabilidade do governo, sendo que, a partir de 1999, tal responsabilidade foi
repassada integralmente ao setor privado. Atualmente, prevalece o regime de livre
mercado, sem subsidios, com os pregos de agucar e alcool definidos conforme as
oscilagoes de oferta e demanda. Os preg¢os da cana dependem da qualidade da
matéria-prima, dos pregos efetivos obtidos pelos produtores e da sua participagao

percentual no preco final dos produtos.

A fim de gerenciar e equilibrar produgao e demandas setoriais, a iniciativa
privada tem procurado criar instrumentos de mercado, como operagoes futuras, e
desenvolver novas oportunidades para o agucar e alcool, por meio da queda das
barreiras protecionistas e do empenho em transformar o alcool numa commodity

ambiental.

A TABELA 2.1 mostra os principais estados produtores de cana-de-agucar
no Brasil, considerando as ultimas cinco safras. E possivel perceber que houve um

aumento de 32,86%, ao longo do periodo analisado, na produgao de cana-de-
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acucar. Na safra 2006/2007, Sao Paulo lidera a produgao nacional com 62,05% do
total, o Parana vem em segundo com 7,51%, em terceiro aparece Alagoas com

5,65%, seguido de Minas Gerais, apresentando 6,82% do total produzido, e
Pernambuco, com 3,59%.

TABELA 2.1 - PRINCIPAIS ESTADOS PRODUTORES DE CANA-DE-AGCUCAR NO BRASIL

(EM TONELADAS)
ESTADOS/SAFRA  2002/2003  2003/2004  2004/2005  2005/2006 2006/2007
Séo Paulo 192.486.643 207.810.964 230.310.237 242.828.824 264.336.825
Parana 23.892.645 28.485.775 28.997.547 24.808.908 31.994.581
Alagoas 22.645.220 29.536.815 26.029.770 22.532.291 23.635.100
Minas Gerais 15.5699.511 18.915.977 21.649.744 24.583.570 29.034.195
Pernambuco 14.891.497 17.003.192 16.684.867 13.858.319 156.293.700
Brasil 320.650.076 359.315.559 386.119.910 386.584.387  426.002.444

FONTE: Estatisticas UNICA. O autor (2007)

Nota-se que a produgdo nacional de cana-de-aglicar aumentou em meédia
cerca de 7,5% nas ultimas cinco safras agricolas, sendo que em Sao Paulo este
aumento foi da ordem de 8,3%, indicando um crescimento muito préximo ao da
média nacional.

TABELA 2.2 - RANKING DOS MAIORES IMPORTADORES DA AGROINDUSTRIA CANAVIEIRA
BRASILEIRA (JAN-ABR/2007)

ALCOOL ACUCAR
Pais Destino Litros US$/m” | Pais Destino Tonelada  US$/m’
Brasil 1.052.551.546 465,06 | Brasil 5319.023 292,72
Estados Unidos  293.716.075 483,81 |Russia 988.200 274,4
Paises Baixos ~ 133.708.951 497,78 |Ira 651.032 282,11
Japgo 132.649.689 476,98 |Arabia Saudita 368.095 25555
Jamaica 96.005.905 418,55 | Nigéria 307.548 277,89
Suécia 73472658 466,63 |Marrocos 298217 260,52
H)'g:gge 61.343.434 431,83 |Argélia 231.376 287,18
El Salvador 52663.901 423,29 | Malasia 204.474 266,4
Costa Rica 49.767.116 457,84 |Emirados Arabes Unidos ~ 203.520 255,67
Nigéria 45.041.793 461,99 |Canada 156.036 268,26
Gana 21.750.718 448,28 | Bangladesh 141.204 291,68

FONTE: Informagéo UNICA (2007c)

Em 2006, o Brasil exportou 18,87 milhdes de toneladas de agucar e 2,73
bilhdes de litros de alcool. Os principais mercados de aglcar foram Russia, Oriente
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Médio (Ird e Arabia Saudita) e Nigéria. Ja os principais importadores do alcool
brasileiro foram os Estados Unidos, os Paises Baixos (principalmente, Holanda) e o

Japao, conforme pode ser verificado na TABELA 2.2.

O Brasil € o pais com maior vantagem competitiva na produgao de aglcar e
alcool. Tanto o agucar quanto o etanol ndao enfrentam grandes problemas com
produtos substitutos. A cana-de-agucar é reconhecidamente mais produtiva que a
beterraba, viavel apenas quando altamente subsidiada. Quanto ao etanol de cana de
acucar, seja utilizado na forma hidratada como combustivel direto, ou anidro,
misturado a gasolina, por enquanto, esse produto oferece nitidas vantagens
ambientais e econémicas se comparado a outros produtos utilizados para o mesmo

fim, principalmente os derivados do chumbo.

2.2.1 Competitividade do agucar

O Brasil destaca-se como o maior produtor mundial de agtcar de cana e
apresenta o maior potencial de competitividade nesse mercado dentre os principais
produtores mundiais. A TABELA 2.3 indica as quantidades produzidas de aglcar nas
cinco ultimas safras dividido por regides. Na regido Centro-Sul, destaca-se a
producdo de Sao Paulo que correspondeu a aproximadamente 66% de todo o

acucar produzido durante a safra 2006/2007.

TABELA 2.3 - PRODUCAO DE ACUCAR POR REGIAO DO BRASIL (EM TONELADAS)
ESTADOS/SAFRA  2002/2003 2003/2004 2004/2005 2005/2006 2006/2007

Norte-Nordeste 3.789.205 4.505.316 4.536.089 3.820.913  4.098.300
Centro-Sul 18.778.055 20.420.477 22.106.547 22.013.573 25.583.278
S&o Paulo 14.347.908 15.171.854 16.516.346 16.762.358 19.507.637
Brasil 22.567.260 24.925.793 26.642.636 25.834.486 29.681.578

FONTE: Estatisticas UNICA. O autor (2007)

A TABELA 2.3 mostra que a producgao de agucar na regido Norte-Nordeste
oscilou um pouco nas ultimas cinco safras. Ja a regido Centro-Sul, apresenta
valores crescentes na producao de agucar, exceto na safra 2005/2006, em que

houve uma pequena queda no montante de 0,42%, a qual foi compensada na safra
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seguinte com um aumento de 16,2% na produgdo. A variagdo média para as cinco
ultimas safras, nesta regiao, ficou em torno de 8,2% ao ano, indicando um valor
medio de crescimento muito proximo o apresentado para a produgao nacional de
acucar. Isso significa que a produgao do Centro-Sul foi a principal responsavel pelos

aumentos sucessivos na producgao brasileira de agtcar.

TABELA 2.4 - RANKING DE PRODUCAO MUNDIAL DE ACUCAR (EM TONELADAS)

PAISES/SAFRAS 2002/2003 2003/2004 2004/2005 2005/2006 2006/2007
Brasil 23.810 26.400 28.175 26.850 30.850
India 22.140 15.150 14.170 21.070 25.100
Unido Européia 18.675 17.132 21.648 21.847 16.836
China 11.380 10.734 9.826 9.446 11.150
Eua 7.644 7.847 7.146 6.713 7.727
Tailandia 7.286 7.010 5.187 4835 6.250
Meéxico 5.229 5.330 6.149 5.604 5.650
Australia 5.461 5178 5.388 5.297 4.950
Paquistao 3.944 4.047 3.115 2615 3.720
Africa do Sul 2.931 2.560 2.315 2.595 2.544
Colémbia 2.630 2.680 2.713 2.390 2.360
Filipinas 2.160 2.340 2.150 2.138 2.242
Russia 1.580 1.930 2.250 2.500 2.650
Turquia 2.345 1.915 2.110 2.175 2.200
Indonésia 1.755 1.730 2.050 2.100 2.500
Guatemala 1.995 1.850 2.103 1.850 2.125
Argentina 1.650 1.925 1.815 2.140 2.300
Ucrania 1.550 1.580 1.900 1.850 1.900
Cuba 2.250 2.250 1.330 1.200 1.500
Egito 1.295 1.335 1.510 1.515 1.520
Japéao 864 896 905 880 930
Canada 54 98 120 105 130
Mundial 148.516 142.362 140.726  144.709 155.166

FONTE: USDA (2007). O autor (2007)

O Brasil é o principal produtor mundial de agtcar seguido pela india, Unido
Européia, China, Estados Unidos, Tailandia, México, Australia, entre outros,
conforme dados da TABELA 2.4. Dentre esses palses, o Brasil se destaca como o
maior exportador mundial seguido pela Unido Européia, Tailandia, Australia e Cuba
(USDA, 2007).

Em 2006, as vendas externas de agucar somaram aproximadamente US$
6,2 bilhdes — incremento de 57,4% em relagdo a 2005 (UNICA, 2007b).
Comparando-se os dados de 2006 com o volume exportado no ano de 2000, os

valores praticamente triplicaram. Nos ultimos sete anos, a quantidade de acgtcar
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exportado pelo Brasil aumentou em aproximadamente 22% ao ano, conforme dados
da TABELA 2.5.

TABELA 2.5 - EVOLUCAO DAS EXPORTAGOES DE ACUCAR NO BRASIL (EM TONELADAS)
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Volume
Exportado  6-506.359 11.170.657 13.367.822 12.914.968 14.204.645 18.160.252 18.870.264
\f;::?g;zal nd. 71,69%  1967%  -339% 1068%  27.04% 3.91%

FONTE: Informagao UNICA (varios exemplares). O autor (2007)

Ao analisar os custos de produgao do agucar, o Estado de Sao Paulo e a
regido Centro-Sul, apresentam os menores valores do mundo: US$ 190/t e US$
2404, respectivamente. Na regiao Norte-Nordeste, o custo foi estimado em US$
300/t. Em relagdo aos demais paises produtores do mundo, a Africa do Sul possui
um custo de US$ 250/, Australia de US$ 270/, Tailandia de US$ 310/, Argentina de
US$ 364/t, Unido Européia de US$ 480/t, EUA de US$ 525/, india de US$ 280/t
México de US$ 308/t, Russia de US$ 430/, China de US$ 500/t e Italia de US$ 770/t
(USDA, 2007).

2.2.2 Competitividade do alcool

A produgao de alcool combustivel no Brasil iniciou-se muito precariamente
por volta da década de 1930, onde um decreto criou a Comissao de Estudos sobre
Alcool-Motor que era ligado ao IAA (extinto em 1990). Somente em 1975, com o
advento do Programa Nacional do Alcool (Proalcool), esse produto passa a ser

destinado para fins combustivel em substituicdo de uma proporgao da gasolina.

Num primeiro momento, este programa destacou-se para um
aproveitamento da capacidade ociosa das usinas existente com o aumento da
producao de alcool anidro voltado para a mistura com a gasolina. Ja na década de
80, intensificou-se o uso do alcool hidratado, também conhecido como alcool
comburente, como combustivel direto do recém inventado motor de combustao a

alcool. Porém no fim dessa década houve uma desaceleracdo do programa, uma
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diminuigdo na produgao de veiculos movidos a alcool e praticamente o fim da crise

do petréleo, que havia motivado a instalagdo do programa.

Atualmente, o Brasil continua sendo o maior produtor mundial de alcool e o
unico pais que produz em larga escala um combustivel considerado renovavel, e

gue pode substituir a gasolina na combustao veicular.

A produgado nacional é praticamente toda absorvida no mercado interno,
principalmente na mistura da gasolina e em menor nimero como combustivel direto.
A exportagdo desse produto para outros paises ainda é incipiente, uma vez que a
adogao do alcool como combustivel dopante (misturado) da gasolina deve ser feito

com critérios técnicos e com motores adequados.

Considerando a ultima safra 2006/07, a regiao Centro-Sul e o Estado de Sao
Paulo produziram aproximadamente 88,35% e 60,92% respectivamente, do total de
alcool do pais. Como se pode observar na TABELA 2.6, nas ultimas cinco safras,
houve um incremento da ordem de 28,94% na produc¢ao nacional total de alcool,
comparando-se a safra de 2002/03 com a de 2006/07.

TABELA 2.6 - PRODUCAO NACIONAL DE ALCOOL (em m°)

2002/03 2003/04 2004/05 2005/06 2006/07
Centro-Sul 11.152.084 13.068.637 13.587.838 14.341.430 16.050.269

S§o Paulo 7.690.689 8.828.353 9.103.940 9.951.710 10.953.937
Norte-Nordeste ~ 1.471.141 1.740.068 1.825.313 1.594.452 1.712.864
Brasil 12.623.225 14.808.705 15.413.151 15.935.882 17.763.133

FONTE: Estatisticas UNICA. O autor (2007)

Desde o inicio do Proalcool, o alcool hidratado apresentou acréscimos na
produgao até a safra de 91/92 e decréscimos nas safras seguintes, conforme mostra
o GRAFICO 2.1. O alcool anidro, por sua vez, apresentou oscilagdes de producio,
com tendéncia de aumento, principalmente na década de 90. Assim, o aumento do
volume produzido de alcool absorveu, conseqientemente, uma maior parcela da
producao de cana-de-agucar, que, no final da década de 90, representava cerca de
70% e, atualmente, gira em tomo de 55% (UNICA, 2007).
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Conforme evidenciado no GRAFICO 2.1, o alcool anidro vinha sendo
produzido em menor volume que o hidratado, posi¢cao esta que se inverteu no ano-
safra 2000/01. Tal comportamento esta associado ao aumento do consumo da
mistura alcool/gasolina e a queda no consumo do alcool hidratado em fungdo do
sucateamento da frota existente e do inexpressivo aumento das vendas de veiculos

novos movidos a alcool.
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GRAFICO 2.1 - EVOLUCAO DA PRODUCAO DE ALCOOL ANIDRO E HIDRATADO NO BRASIL (m®)
FONTE: Estatisticas UNICA. O autor (2007)

2.3 COMERCIALIZACAO DO AGCUCAR E DO ALCOOL NACIONAIS

Uma das mais importantes caracteristicas do setor sucroalcooleiro brasileiro
consiste na flexibilidade de sua producgéo. As usinas de agucar com destilaria anexa,
podem direcionar o caldo oriundo da moagem da cana-de-agucar tanto para a
fabricacdo de agucar quanto para a do alcool, conforme mostrado na FIGURA 2.1.
Segundo MARJOTTA-MAISTRO (2002), no processo de tomada de deciséao, os
agentes formam expectativas considerando pregos e quantidades demandadas de

acucar e alcool, tanto no mercado interno como no externo.
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FIGURA 2.1 — ESQUEMA SIMPLIFICADO DA COMERCIALIZACAO DE AGCUCAR E ALCOOL

COMBUSTIVEL NO BRASIL
FONTE: ALVES (2002)

Os principais produtos gerados por este SAG sao o agtcar, o alcool e outros
subprodutos, tais como bagaco de cana, vinhaca e levedura, listados abaixo,
resumidamente (IPEA, 1998):

a) Acucar: extraido através do caldo proveniente do esmagamento da cana-
de-acucar, com posterior branqueamento, decantagdo, evaporagao, flotagem e
cristalizacdo. Existem varios tipos de aglcar para os mais variados destinos, seja
consumidor final (refinarias) ou os diversos segmentos do mercado industrial de
alimentos e bebidas, cada qual com seu valor no mercado, além das tradings,
principal canal de exportacao. Da sucroquimica, pode-se extrair glicose, frutose,
glicerina, acidos, sorbitol e sucralose, entre outros. De outras fermentagcdes, podem-
se obter acetonas, antibiéticos (penicilina, tetraciclinas), enzimas industriais
(amilases, proteases), vitaminas (C, B2, B12), aminoacidos (lisina, fenilalanina) e

insumos bioloégicos para a agricultura (bioinseticidas e fertilizantes). Pode ser
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comercializado tanto no mercado interno quanto externo, de acordo com as

vantagens comparativas de precos.

b) Alcool: proveniente da fermentagdao do caldo de cana, submetido a
posterior destilagdo. Basicamente sao trés tipos: o neutro, usado na elaboragao de
bebidas em geral, cosméticos e produtos farmacéuticos; o hidratado carburante
(96GL - 96% de alcool e 4% de agua), usado para consumo direto nos automéveis e
na industria quimica; e o anidro (99,5GL), que é adicionado a gasolina na proporgao
de 24%. Derivados do alcool, existem os produtos da alcoolquimica, divididos em
dois grupos: os desidratados (etilenos) e os desidrogenados (acetaldeidos). Como
citado anteriormente, a produgcdo de alcodis anidro e hidratado é quase que

totalmente absorvida pelo mercado interno.

¢) Subprodutos:

- Bagago de Cana: residuo fibroso da moagem. E utilizado como
combustivel nas unidades geradoras de vapor (caldeiras) para movimentar
turbinas e gerar energia utilizada na moagem e para eventual retorno a rede
publica de distribuicdo. Também é usado nas caldeiras de industrias
citricolas, de papel e celulose entre outras, também para geracao de energia.
Gera também a Pasta de Celulose para producgao de papel e pode ser usado
na alimentagao animal. As folhas e pontas também tém o mesmo destino do
bagaco.

- Vinhaga: residuo resultante da destilagao, usado como fertilizante na
irrigacao da lavoura.

- Levedura: utilizada como insumo na industria de alimentos e na
industria de ragao animal. E o suplemento protéico mais barato até hoje
encontrado. Também podem, através de acoplagem de equipamentos, serem
produzidos produtos da alcoolquimica e da sucroquimica, como a agua de

lavagem, com uso para biogas e fertirrigagao.

O alcool hidratado é utilizado como combustivel para a frota de carros
movidos exclusivamente a alcool e o alcool anidro na mistura com a gasolina A para
compor a gasolina C. A propor¢ao de alcool anidro na gasolina vem alterando-se ao

longo do tempo, uma vez que a definicdo do percentual depende da expectativa da
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produgao de alcool efou da disponibilidade do mesmo, objetivando a estabilidade de
preco (ALVES, 2002).

Até 1992, a proporgao de alcool anidro na gasolina era de 14%, passando
para 22% até 1998, ano em que a proporgao alterou-se para 24%; em 2000, desceu
ao patamar de 20%; a partir de maio de 2001, voltou a 22%; e no segundo semestre
de 2002, passou a 25% (ALVES, 2002), nivel em que se encontra atualmente,
segundo DIAS (2007).

O alcool hidratado para fins combustiveis é adquirido pelas distribuidoras e
direcionado para os postos de revenda, que totalizavam cerca de 32 mil no inicio de
2007, considerando todas as regiées do pais (ANP, 2007). Segundo MORAES
(2002), a demanda pelo alcool hidratado depende de seu preco em relacdo a
gasolina, uma vez que os consumidores sdo extremamente sensiveis ao diferencial
de precos entre os dois produtos, podendo migrar de um para outro, impactando a
demanda de alcool. Em relagdo a produgao, ‘precos maiores desse produto (agucar)
direcionam a cana para a produgdo de alcool, sendo que, em sentido inverso,
aumenta-se a produgao de agucar em defrimento da producgao de alcool” (MORAES,
2002, p. 29).

Segundo ALVES (2002), no mercado agucareiro, os principais tipos de
acucar comercializados sao o demerara (ou bruto), o cristal, o refinado, 0 mascavo e
o liquido (FIGURA 2.1). O agucar demerara € destinado a exportagcao e da origem
ao acgucar refinado (amorfo e granulado), voltado, quase totalmente, ao consumo
final. O agucar cristal classifica-se de acordo com o teor de sacarose, umidade,
presenca de cinzas e cor. A partir desses critérios, sao obtidos o agucar cristal
standard de menor qualidade (comercializado no mercado domestico), o agucar
cristal superior de qualidade intermediaria (também comercializado no mercado
interno) e o acgucar cristal especial, considerado de melhor qualidade

(comercializado interna e externamente).

No mercado interno, predominam o agucar refinado e o cristal empacotado,
quando se considera o consumo final das familias. O primeiro € consumido nas
regides Sul e Sudeste do pais e o segundo, na regiao Central e Norte/Nordeste. O

setor industrial utiliza com maior intensidade o agucar cristal e, em pequena
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propor¢ao, o refinado. Ainda em termos de mercado interno, a maior parte do agutcar
cristal consumido domesticamente € empacotada pelas proprias usinas, conduzindo
a um decréscimo na participagao das empacotadoras independentes neste mercado.
Este fato ocorre devido a necessidade das unidades produtoras de agucar venderem
um produto com maior valor agregado, na busca de maior rentabilidade. Da mesma
forma, com o interesse por agregagao de valor, praticamente todo o agtcar refinado
comercializado no mercado interno é refinado na propria usina ou em empresas a
ela ligadas (ALVES, 2002).

As transagdes entre usinas e industrias no mercado interno se dao tanto
através de intermediarios (corretores) como diretamente entre as unidades
produtoras e os compradores. Os intermediarios sdo os representantes das usinas,
exclusivos ou nao, que recebem uma “comissdo” paga por essas unidades para
cada venda efetuada. No caso das cooperativas, as negociagdes sao feitas quase
que exclusivamente de forma direta. As transagdes externas, por sua vez, ocorrem
através de contratos de venda, na maioria das vezes vinculados a um contrato de
mercado futuro internacional (ALVES, 2002).

Segundo ALVES (2002), no tocante a oferta do produto, a de agucar é
caracterizada pela presenga de grandes grupos. Entretanto, a maior parte do agucar
€ comercializada por unidades independentes. O consumo de agucar, por sua vez,
tanto cristal como refinado, é pouco concentrado, em comparagdo ao mercado
vendedor. Da mesma forma, o mercado varejista de agucar cristal e refinado é

pulverizado, sendo constituido desde pequenos armazéns até hipermercados.

Segundo SHIKIDA (1999), um ponto importante a ser considerado sdo os
efeitos do processo de concorréncia e complementaridade impostos pelos
sucedaneos do agucar. Dentre eles, citam-se: o xarope de milho (High Fructose
Com Syrup — HFCS), stévia, sacarina, ciclamato, aspartame, acesulfame de
potassio, talina, anidridos de frutose e esteviosidio. A crescente demanda por
substitutos de agucar esta relacionada a alimentagao das pessoas diabéticas e/ou
interessadas em dietas menos cal6ricas, com o objetivo de diminuir o acumulo de
glicose no sangue, evitar a elevagdo do peso corporal, bem como formagao de
caries, entre outros. O autor enfatiza que a concorréncia dos adogantes com o

agucar nao se limita apenas a subordinagdo simples deste ultimo produto pelo
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primeiro no consumo das familias, mas também a sua utilizacdo nas industrias de
bebidas dietéticas, especialmente de refrigerantes, e de alimentos.

2.3.1 Analise dos precgos do agucar e do alcool

Em primeiro lugar, deve-se enfatizar que, apesar da concentracdo existente
no setor sucroalcooleiro, desde a liberalizagdo dos pregos no mercado de aglcar,
esses tém se formado de acordo com as caracteristicas de mercados
concorrenciais. Assim, os fatores determinantes desses precgos estao relacionados a
oferta e @ demanda do produto, tanto no ambito doméstico quanto internacional.
Dentre os fatores deslocadores da demanda e oferta de agtcar, podem ser citados a
renda interna, o crescimento vegetativo da populacédo, o uso de substitutos, a taxa
de cambio, a renda externa, o pre¢co no mercado internacional, o preco de produtos
alternativos na lavoura e na industria (alcool), fatores climaticos e os custos de
producao. (BURNQUIST et al, 2002).
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FONTE: Dados da pesquisa. O autor (2007)
NOTA: Valores deflacionados pelo IGP-DI (ano-base agosto.2007 = 100).
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O GRAFICO 2.2 mostra que, ha uma relagao inversa entre a renda e a
gasolina, indicando que, quando ha um aumento da renda, a populagédo passa a
utilizar gasolina, o que provoca uma diminuigdo no uso do alcool hidratado, fazendo
com que diminua também o seu preco. Por outro lado, quando a renda diminui, o
uso da mistura nao-convencional (alcool hidratado na gasolina) aumenta,

aumentando também o preco do alcool hidratado.
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GRAFICO 2.3 - EVOLUCAO DOS PRECOS DO ALCOOL HIDRATADO AO PRODUTOR E AO

CONSUMIDOR

FONTE: Dados da pesquisa. O autor (2007)
NOTA: Precos reais deflacionados pelo IGP-DI (ano-base agosto.2007 = 100).

Através do GRAFICO 2.3 observa-se que o prego do alcool hidratado ao
produtor € muito importante no processo de formagao do preco do alcool hidratado
ao consumidor, uma vez que as curvas seguem a mesma trajetoria, sendo que o
diferencial de pregos entre produgdo e varejo deve-se aos custos de
comercializagao (transporte, insumos, margens de lucro) que sao repassados ao

consumidor final.
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NOTA: Precos reais deflacionados pelo IGP-DI (ano-base agosto.2007 = 100).

Comparando-se os pregos que os produtores obtém vendendo agucar cristal
no mercado interno ou externo, fica evidente o pequeno grau de relacionamento
entre tais precos, ou seja, o prego do agucar cristal no mercado internacional,
expresso em moeda doméstica, € pouco influenciado pelo do mercado interno
brasileiro. Por outro lado, pode ser observado que o preco no mercado doméstico
segue a mesma trajetoria do pregco do mercado internacional, o que mostra que este

é que determina o preco do agucar cristal, conforme dados do GRAFICO 2 4.

No GRAFICO 2.5 observa-se que os pregos dos alcodis anidro e hidratado
seguem a mesma tendéncia, sendo que o preco do agucar cristal mantém-se num
patamar superior por quase todo o periodo analisado, exceto em outubro/2003 a
fevereiro/2004 e setembro/2004 a margo/2005, o que justificava, até o final do ano
de 2006, a produgcao de acgucar numa propor¢ao maior do que a de alcool, sendo
que, a partir de abril/2007, a produgao passa a ser dividida praticamente em 50% de

alcool e 50% de acucar.
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3 MODELOS ECONOMICOS

No capitulo anterior, foram apresentadas a evolugdo do mercado
sucroalcooleiro bem como algumas especificidades do mesmo. Neste capitulo, sera
demonstrado o modelo de BACCHI (2005), que sera utilizado na andlise da
formagao de pregos no setor sucroalcooleiro do Estado de Sao Paulo, sendo que,
primeiramente, serdo descritos brevemente os modelos de GARDNER (1975),
HEIEN (1980) e de BARROS (1990), nos quais tal modelo foi baseado.

3.1 MODELO DE GARDNER (1975)

O modelo de GARDNER (1975, p. 399409, apud BITTENCOURT, 1995)
analisa as conseqiiéncias do equilibrio competitivo nos mercados de produto e de
fatores sobre a relagao entre os precos de alimentos no varejo e ao produtor. A
analise considera um unico produto final e dois insumos usados na sua produgio,

sendo estes a matéria-prima agricola e o insumo de comercializagao.

GARDNER considera um ambiente competitivo, com varios agentes
econdémicos comercializando o produto agricola e adicionando a este, o insumo de
comercializagao (um agregado de servigos de processamento e transporte, entre
outros). O produto final é obtido da combinagao do insumo a matéria-prima agricola.

O modelo prevé um equilibrio instantaneo nos mercados.

Representando por a a matéria-prima agricola e por b os insumos de
comercializagao para a producédo do bem final vendido no varejo x, o modelo pode

ser expresso pelo seguinte sistema de equacoes:

x = f(a,b) (1)
x=D(P,,N) (2)
P,=Pf sendo & - f, 3)
b~ txJb ’ ab —Jh

Il

P=pf  sendo % 1, (4)
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F, =g(b,T) ()
P, =h(a,W) (6)
onde, a equacao:
- (1) representa a fungéo de produgao da industria, com retorno constante a escala;

- (2) representa a demanda pelo produto final, sendo P o prego de varejo e N uma

variavel exdégena deslocadora de demanda;

- (3) e (4) representam as igualdades do pre¢o do insumo ao seu valor do produto

marginal, condicao necessaria para maximizagao do lucro das firmas;

- (5) e (6) representam as ofertas dos dois insumos considerados, sendo T e W
variaveis exogenas, representando deslocadores da oferta de insumo de
comercializagao e da oferta de matéria-prima, respectivamente, com P, e Py,
como pregos da matéria-prima e do insumo de comercializagao
respectivamente.

Estas seis equagdes podem ser reduzidas a apenas trés:

D(P.,N)= f(a,b) @)
gh.T)=P.f, (8)
ha,W)="P,.f, (9)

O modelo mostra o comportamento dos mercados diante de alteragées nas
variaveis exdogenas N, W e T. Mediante estas variagdes na demanda primaria, na
oferta agricola e na oferta de insumos de comercializagdo, tem-se os efeitos na
relagao de precos P,/P, (BITTENCOURT, 1995).

Segundo ALVES (2002), o modelo competitivo de GARDNER permite as
seguintes conclusoes:

a) aumentos na demanda ao varejo reduzirao a margem relativa de

comercializagao (Px/P,), desde que a elasticidade-preco da oferta do insumo de
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comercializagcao seja maior que a das matérias-primas agricolas, como esperado,

uma vez que insumos de mercado tém mais usos alternativos;

b) alteragbes na oferta de produtos agricolas significardo alteragdées no
mesmo sentido na relacio P,/Py;

c) aumentos na oferta de insumo de comercializagdo provocarao
decréscimos na relagiao P,/P;;

d) a elasticidade de transmissao de pregos, que mede a relagao entre
variagoes de prego ao consumidor e ao produtor, tende a ser negativa para choques
advindos da oferta de insumo de comercializagéo, e positiva, mas menor ou igual a

um, para variagoes na oferta e demanda primarias;

e) em geral, a demanda de produtos agricolas sera menos elastica ao

produtor do que ao varejo.

3.2 MODELO DE HEIEN (1980)

HEIEN (1980, p. 10-18, apud ALVES, 2002) desenvolveu um modelo teérico
de determinagao de pregos e margens supondo equilibrio instantaneo entre oferta e
demanda nos niveis de varejo, de atacado e de produtor. Dentre as diferencas
relacionadas ao modelo de GARDNER tem-se que HEIEN:

a) pressupde que o equilibrio s6 ocorre no longo prazo (para periodos de

tempo considerados curtos, ocorrem desequilibrios nestes mercados);

b) especifica equagbes de ajustamento de pregos seguindo o

comportamento dos excessos de demanda;
c¢) exclui o mercado de insumos de comercializagao.

Assim, este € um modelo dindmico mais adequado para andlises de curto
prazo, permitindo determinar o que ocorre entre duas situagbes de equilibrio.
Entretanto, 0 modelo de HEIEN tenta ocupar uma lacuna deixada pelo modelo de

GARDNER no que se refere a dindmica do processo de transmissao de pregos,
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incluindo uma analise que demonstra a trajetéria dinamica percorrida entre um

equilibrio e outro dos mercados produtor, atacadista e varejista (ALVES, 2002).

Para descrever o modelo, representam-se por letras mailsculas as
quantidades, por letras minusculas os pregos e utilizam-se os sobrescritos d e s para

diferenciar demanda e oferta, respectivamente.

Desta forma, no varejo, as fungbes de demanda e oferta sdo dadas,

respectivamente, por:
Vi =h(r,y) (10)
V' =h,(r,w,z) (11)
onde:
- V¢ é a quantidade demandada no varejo;
- r € 0 prego de varejo;
- y representa os fatores exégenos, deslocadores da demanda, como a renda;
- V® é a quantidade ofertada;
- W € 0 pre¢o do atacado;

- z representa fatores exégenos, deslocadores da oferta, como os servigos de

comercializagao.

As fungcbes de demanda e oferta no atacado sao, respectivamente:

W =h,(r,w,z) (12)

W' =h,(w,f,x) (13)
onde:

- W representa a quantidade demandada no atacado;

- W°® representa a quantidade ofertada pelos atacadistas;
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- f é o prego ao produtor;
- X representa outros custos dos atacadistas.

Para o produtor, as fungées de demanda e oferta podem ser representadas,
respectivamente, por:

F = hy(w, f,x) (14)

F* = h,(f) (15)
onde:

- F¢ representa a quantidade demandada pelo produto agricola;

- F* é a quantidade ofertada de produto agricola.

HEIEN especifica equagbes de ajustamento de pregos, seguindo o

comportamento dos excessos de demanda:

r=h,(V'-v") (16)
w=h W' -W") (17)
f=h(F'-F") (18)

Com a especificagdo das relagées acima, o modelo estd completo, com
apenas uma exceg¢ao: a de que no nivel de varejo torna-se inviavel o ajustamento
por excesso de demanda. Isso ocorre devido ao grande numero de produtos
comercializados pelos estabelecimentos varejistas, dificuitando o acompanhamento
do mercado de todos eles, sendo, desta forma, mais realista considerar que os
varejistas aplicariam um markup sobre os pregos pagos pelos insumos e/ou

matérias-primas, para definir seu preco de venda (BITTENCOURT, 1995).

Segundo HEIEN, considerando a hipotese de retornos constantes a escala

ao varejo, a fungao de custo total das firmas & dada por:

C=ho(V*,w,2) (19)
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ou
C =hy(w,z)V* (20)
Onde o custo marginal é:

oC
_87:h10(w’z) (21)
Como, em competicao perfeita, o preco do mercado € igual a demanda e a

receita marginal, e no ponto 6timo igualam-se ao custo marginal, tem-se:
v="h,(w,z) (22)

Contudo, considerando a analise no curto-prazo, é plausivel a pressuposi¢ao
e utilizacao de proporgdes fixas de insumos na producgdo. Isto corresponde a uma

funcao de producgao do tipo Leontief, que para os varejistas seria:

V = min(K,EJ (23)

a, a,

onde V, W e Z sdo quantidades do produto ao varejo, atacado e do insumo de
comercializagao, respectivamente; a; e a; sdo coeficientes técnicos de producao.

Conseqiientemente, tem-se a fungao de custo:
C=(aw+a,z)V (24)
Entao, sob competicao, de (22), tem-se:
v=aw+a,z (25)

Segundo BITTENCOURT (1995), essa analise, entretanto, é adequada
apenas para curtos periodos de tempo, uma vez que a funcédo de produgao do tipo

Leontief pressupode elasticidade de substituicido (o) entre W e Z igual a zero. Desta

forma, a relagao expressa em (25) representa uma politica de pregos 6tima para as
firmas, sendo o preco de venda fixado com base nos pregos dos insumos e matéria-
prima. Por outro lado, uma funcdo de produgao que resultasse em elasticidade de

substituicao nao-nula, seria indicada para representar o longo prazo. Como



41

ilustragdo, considera-se um modelo simplificado com apenas dois niveis de
mercado, produtor e varejo:

V= min[£,£] (26)

a, a,
Assim, a equagao (25) torna-se:
v, =a,f, +a,z, (27)
A demanda pelo produto agricola fica:
F'=aV’ coma;>0 (28)
Quanto a demanda ao varejo, tem-se:
Vi =a,+av,, com a, <0 (29)
A oferta ao produtor fica:
F

. =Yty f,,comy >0 (30)

O equilibrio ao produtor & obtido pelo excesso de demanda entre dois
periodos:

Af, = By(F ~F), com £, >0 (31)

Como o prego do varejo é dado por (27), ao varejista sé resta determinar a
quantidade a ser ofertada, V. Desde que a firma nao pode predizer com certeza a

quantidade demandada, uma solugao sugerida é a igualdade entre a oferta corrente

e a demanda do periodo anterior:
V)=V (32)

De acordo com esta expressao, dado um incremento na demanda, ao nivel
de varejo, num certo periodo, estoques serao removidos acima do esperado,
permanecendo inalterados os preg¢os de varejo e de produtor. No inicio do periodo

seguinte, os estoques serao acrescidos por meio de uma regra dada por (32). Este
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incremento em V; sera transmitido ao nivel de produtor por meio de (28) e os precos
de varejo e produtor aumentarao de acordo com (31) e (27). O aumento no prego de
varejo tendera a restringir a demanda ao varejo, fazendo com que haja uma queda
na quantidade ofertada pelo varejo Vs no proximo periodo. Este processo ira ter
seqléncia até que o mercado se equilibre. Assim, HEIEN considera que o modelo

formado pelas equagdes (26) a (32) pode dar origem a solugbes estaveis.

Segundo BITTENCOURT (1995), deve-se atentar ao fato que o periodo
considerado na estimagdo seja suficientemente curto para que tenha validade a

hipétese de fungado de produgdo de Leontief, pois, do contrario, deve-se usar o
modelo de GARDNER.

3.3 MODELO DE BARROS (1990)

O modelo de BARROS (1990, p. 5-20, apud ALVES, 2002) baseia-se
fundamentalmente no de HEIEN, porém com algumas caracteristicas proprias, como
considerar os trés niveis de mercado e supor que o atacadista, por trabalhar com
maiores quantidades de produtos, possa assumir o papel de lider nas variagdes de
precos, uma vez que o modelo leva em conta a questdao de que o0 acesso a
informagcao ndo é uniforme entre as partes envolvidas na comercializagdo de

produtos agricolas.

Para o produtor e o varejista, o ajustamento de pregos ocorre com
defasagens em relagao ao atacadista, uma vez que o produtor comercializa pequena
quantidade de produto e os varejistas nao sao especializados. Os pregos ao
produtor, formam-se através de uma politica de markup inverso, isto €, considera-se
que o prego recebido pelo produtor € igual ao pre¢o no atacado descontado o custo
de comercializagao desse ultimo segmento de mercado. Esta suposi¢ao decorre do
menor grau de concentragao verificado no setor produtor em relagao ao setor
atacadista. Os varejistas, por sua vez, adotariam uma politica de markup para
definicao do preco de equilibrio, para o qual o mercado se dirigiria por meio de
ajustes parciais (ALVES, 2002).
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No curto-prazo, as firmas de comercializagdo, ao atacado e varejo,

operariam de acordo com uma fung¢ao de producéo do tipo Leontief:

V= min(—é,—z— (33)
b] b2

A= min(—li,—)£ (34)
G G

onde V, A e P sado quantidades do produto ao varejo, atacado e produtor,
respectivamente; Z e X sdo quantidades de insumos de comercializagdo usados ao
varejo e ao atacado, respectivamente; by, by, ¢4 e c2 sdo coeficientes técnicos de

producao.
A demanda do varejo (¥,¥) € uma fungao linear do proprio preco (vy):

Vi=60,+0v

17

com 6, <0 (35)

Aplicando-se procedimentos semelhantes ao do modelo de HEIEN para se
chegar no equilibrio competitivo, tem-se que o preco-meta estabelecido pelos

agentes varejistas pode ser expresso pela seguinte relagao:
v, =ba, +b,z, (36)

onde a e z sao prec¢os do produto ao atacado e do insumo de comercializagdo ao

varejo, respectivamente.
O ajustamento de pre¢os no varejo se da por ajustes parciais:

v, ~v,_, =a(v, -v,),com0<a<l (37)

O preco de atacado se forma instantaneamente, por excesso de demanda:

a,—a,, =6(A'-4"), com &>0 (38)

A demanda ao atacado é obtida pela conversdo da demanda ao varejo

observado no periodo anterior:
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Al =bVs, (39)

A oferta ao nivel de atacado é obtida pela conversao da oferta ao produtor:

4= (40)

A oferta ao produtor € uma funcao linear do prego recebido no periodo

anterior:
P,“':y0+y|p1¥,,com y1>0 (41)

O prego-meta ao produtor se forma com base no preco ao atacado, através

de um mecanismo de markup inverso. Desta forma, tem-se:

pr=4 0% (42)

¢
onde x; é o pre¢o de comercializagao dos insumos no atacado.

No curto prazo, o prego ao produtor se ajusta de acordo com a seguinte

expressao:
po= P =Bp, —p.), comO<f<l (43)

Apos sucessivas substituicoes algébricas, chega-se as seguintes equagbes

de transmissao de pregos a serem estimadas:

a, =(1-a)v, , +abu, +ab,z, (44)
p=(-Pyp+La Py (45)
cl CI
v = 5(00b] - 7—“) voboy ~Lp ta (46)
Cl Cl

O ajustamento de precos ao nivel de atacado ocorre instantaneamente, de

acordo com o excesso de demanda, porque duas condigdes favorecem tal situagao.
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A primeira delas é o fato do custo de mudanga de pregos ser baixo, por serem as
vendas centralizadas em local e tempo definidos, onde as transa¢des sao bastante
freqlentes para que compradores e vendedores mantenham-se em contato sobre
possiveis alteragées de precos. A segunda € a de que nos niveis de produtor e
varejo, as transagcées ocorram de maneira descentralizada e com alguma
defasagem em relagdo as transagbes no atacado, ocasionando ajustamentos
parciais de pregos e que o prego de equilibrio de mercado seja alcangado somente
apos razoavel permanéncia das alteragdes ocorridas nas condigcbes de oferta e
demanda que motivaram os ajustes de preco. Este preco de equilibrio € compativel
com uma politica de markup sobre os custos (BITTENCOURT, 1995).

3.4 ADAPTAGAO FEITA POR BACCHI (2005)

Este estudo é uma adaptagdo dos modelos de comercializagdo propostos
por HEIEN (1975) e BARROS (1990). BACCHI (2005) faz uma analise para o
mercado de alcool hidratado carburante, considerando que existem dois niveis de
mercado para este produto: varejo e produtor. Esta pressuposicdo & estabelecida
em decorréncia do limitado nimero de observagbes da amostra, definida de forma a
incluir somente dados do periodo em que o alcool hidratado passa a ter algum grau
de substitutibilidade com a gasolina C. Desta forma, por problemas de grau de
liberdade, optou-se por considerar na analise somente os segmentos produtor e

varejista.

No caso do mercado de aglcar cristal empacotado, embora em principio
seja composto pelos segmentos produtores, atacadistas e varejistas, a consideragao
de dois niveis de mercado é coerente, uma vez que o atacado, constituido pelas
empacotadoras independentes, € cada vez menos representativo neste mercado,
dado que a maior parte do agtcar € empacotada pelas proprias usinas e vendida
diretamente para o mercado varejista, conforme ressaltado por COSTA (2000, apud
ALVES, 2002).

Quanto ao mercado de alcool hidratado, produto utilizado pela populagao
como combustivel, apesar de existirem atacadistas neste mercado, representados

pelas distribuidoras, também é razoavel considerar-se apenas os niveis de produgao
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e varejo. Seus custos normalmente sao incorporados ao insumo de comercializagao
utilizado entre producdo e o consumo final, dada a indisponibilidade de dados
relativos aos valores negociados entre as distribuidoras e os postos de combustiveis
(ALVES, 2002).

Com relagao ao mercado de alcool anidro é razoavel considerar apenas o
nivel de produtor, uma vez que tal substancia é utilizada apenas como aditivo da

gasolina.

BACCHI (2005) pressupde que os agentes do mercado varejista de alcool

hidratado operam de acordo com uma func¢ao do tipo Leontief:

V= min(£,£) (47)

1 2

onde V e P referem-se, respectivamente, ao produto no varejo e no segmento
produtor; Z € a quantidade de insumos de comercializagao usada no varejo e, by e

b, sao coeficientes técnicos.

A demanda ao varejo (V) é uma fungao linear do preco ao varejo (vy), do

preco da gasolina C (s¢) e da renda do consumidor (Ry), podendo ser expressa por:
V:i=0,+6v, +0,R +6,s, (48)

Assumindo-se retornos constantes a escala, a fungao de custo das firmas

varejistas é:
C=f(p.z)V" (49)

onde p € o pregco do alcool hidratado ao produtor, z é o preco do insumo de

comercializagao usado no varejo e V*° é a quantidade ofertada no varejo.
A funcao de custo marginal é:

oC

i 50
o - &p2) (50)



47

Em condigbes competitivas, o agente maximiza lucro, igualando o custo

marginal ao prego, ou seja:
v="h(p,z) (51)
A funcao de Leontief conduz a seguinte demanda por insumo:
Z=by (52)
A funcao de custo & dada por:
C=(bp+b,z)V* (53)
E a de custo marginal por:
Cmg = (b,p +b,z) (54)
O preco no varejo pode ser, entao, expresso pela seguinte relagao:
v =bp, +b,z, (55)

onde o asterisco indica que esse prego € considerado como uma meta a ser atingida

no longo prazo.
Considerando-se o modelo de defasagem distribuida, pode-se escrever:
v, —v,_ =o(v, —=v,_,) (56)
Substituindo-se (55) em (56), tem-se:
v,—v, , =0o(bp, +bz, —v, ) (57)
ou

(58)

v,=0b p, +0ob,z, +(1-0o)v

t—1

com 0 <o <1e by e by positivos.
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A equacao (58) mostra que o preg¢o do alcool hidratado no varejo € uma
funcdo do seu prego no nivel produtor, do pre¢o do insumo de comercializagao

usado no varejo e do préprio preco no periodo anterior.

A demanda ao produtor € igual a demanda do varejo do periodo anterior, ou
seja:

P:d = blVrill (59)
A oferta ao produtor € dada por:
P’ =¢,+¢ p, +¢,paci, + ¢, page, + ¢, paa, (60)

onde pagci € o preco do agucar cristal no mercado interno, page € o preg¢o do agucar

cristal no mercado externo e paa € o prego do alcool anidro ao produtor.

O prego ao produtor se forma por excesso de demanda, podendo-se
escrever:

p,—p =8B - F) 61)
ou, substituindo-se (59) e (60) em (61), tem-se:
P. = Py = S| BV,1) ~ (b + 4,1, + 8, paci, + ¢, page, + 4, paa,)| (62)
Substituindo-se (48) em (62), tem-se:

Pi —Pia = 5[b| @, +0v,_ +0,R_, +0:5,_)—(@, +¢p, +0,paci, + ¢, page, + ¢, paa, )]

(63)

E, re-arranjando-se os termos, obtém-se:

b = b O | Gy,  SOR,  0s. #pagi #pace  ¢paa P
T (1+8p) (+84) (1+4) (1+5p) (1+64) (1+54) (1+59) (1+54) (1+54)

(64)

com 0<d8<1,6,<0,0, >0,0, >0,4, >0,4, <0,4, <0 € ¢4<0.
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A equacgao (64) mostra que o prego do alcool hidratado ao produtor € uma
fungao do seu preg¢o no mercado varejista, da renda, da gasolina e do préprio preco,
todas as variaveis com um periodo defasado; além do preco do agtcar cristal no

mercado interno e externo e do alcool anidro.

Desta forma, as equacgdes (58) e (64) compdem o modelo a ser estimado.

Como a hipétese de formacdo de preco no segmento varejista utilizando
uma politica de markup pode nao ser a mais indicada para o mercado de alcool
combustivel, propde-se o ajustamento de um modelo alternativo, no qual se
considera que tanto o preg¢o ao varejo como ao produtor se formam por excesso de
demanda. O segmento varejista, no caso do alcool, € também especializado em
poucos produtos, o que torna possivel aos agentes acompanhar o mercado de todos
eles e € procedente pressupor, para tal segmento de mercado, um processo de
formacao de prego por excesso de demanda, assim como para o produtor (BACCH],
2005.

Neste caso, a demanda e a oferta seriam representadas pelas equagdes
(59) e (60), respectivamente. Considerando-se que o pre¢o ao produtor forma-se por

excesso de demanda, pode-se representa-lo por (64).

A demanda ao varejo (V,*) é expressa pela equagao (48). A oferta ao varejo

€ igual a oferta ao produtor no periodo anterior, podendo-se escrever:
P =P, =¢,+ép., +é,paci_, +¢,pace,_, +4,paa,, (65)
Como o prec¢o se forma por excesso de demanda, tem-se:
v, —v, =60 V) (66)
e

v, —AOv, = U0, — @)+ AO,R, + AO;s, — AP\ p, | — A@, pagi, | — Ap,page, | — Ap paa, |+,
(67)

ou
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(1-46,)v, = U6, — @)+ A0, R, + 10,5, — A$, p,_, — A$, pagi,_, — Ap, page, | — Ad,paa,_, +v,_,

(68)
ou ainda:
_MG-4)  A§ A A g a4 a4 |
Y= (1-48) +(1_/1Q)R' +(]_/1q)st (1_/1@17:4 (]_AQ)PGW—] (l—iéf)pacﬁ (1_Aq)paqﬂ +v
(69)

Considerando-se que o processo de formagao de precos ocorre por excesso
de demanda, a equacao (69) mostra que o prego do alcool hidratado no varejo &
uma funcdo da renda e da gasolina no periodo t, bem como do seu pre¢o no
mercado produtor, do agucar cristal no mercado doméstico e internacional, do alcool

anidro ao produtor e do seu preco, todos no periodo t - 1.

Asslm, as equagdes (64) e (69) formam o sistema a ser estimado.
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4 DADOS E PROCEDIMENTOS

4.1 ASPECTOS GERAIS

ApoOs a exposi¢ao acerca do desempenho, em longo prazo, do mercado
sucroalcooleiro brasileiro bem como dos modelos tedricos de formacao de precos,
parte-se agora para a descricao dos métodos econométricos utilizados para atingir
0s objetivos previamente estabelecidos, que visam a um melhor entendimento do

funcionamento do mercado sucroalcooleiro.

As analises serao feitas considerando-se o periodo de maio de 2002 a
agosto de 2007, devido a indisponibilidade de todos os dados a serem utilizados na
analise em periodos anteriores ao citado, e considerando que a utilizacao de alcool

hidratado passa a ter um grau de substitutibilidade com a gasolina a partir de 2001.

Além das variaveis propostas por BACCHI (2005), foi incluso no modelo a
taxa de juros, por tratar-se de uma variavel que tem influéncia direta sobre o

comportamento dos niveis de precos.

Como mais de 70% das usinas/destilarias brasileiras estao sediadas na
regido Centro-Sul, sendo que 40% estao no Estado de Sao Paulo (UNICA, 2007), a
analise sera feita com base nas rela¢gdes de comercializagao realizadas neste
estado. A escolha também foi feita devido a todos os dados necessarios a analise
serem disponibilizados pelos centros de pesquisa, especificamente para tal regiao,

face a sua representatividade para o setor como um todo.

42 DADOS

Foram utilizados dados referentes as seguintes variaveis econdémicas, no
Estado de Sao Paulo: preco de alcool hidratado ao produtor e ao consumidor; prego
de alcool anidro ao produtor; pre¢o de gasolina C ao consumidor; preco de agucar

cristal no mercado interno e externo; renda (salario minimo) e taxa de juros.
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Todos os dados foram deflacionados pelo IGP-DI (indice Geral de Pregos —
Disponibilidade Interna) da Fundagdo Getllio Vargas (FGV), convertidos para
valores de agosto de 2007, e transformados em logaritmos, a fim de se obter as
respostas a choques em termos de elasticidade. O periodo coletado foi de maio de
2002 a agosto de 2007.

4.2.1 Preco de alcool hidratado
Os precos de alcool hidratado ao produtor sdo coletados e divulgados pelo

Centro de Estudos Avangados em Economia Aplicada/ESALQ/USP (CEPEA).

Os precgos de alcool hidratado no varejo (ao consumidor) sao divulgados
pela Agéncia Nacional de Petroleo (ANP).

Ambos os dados estdao em R$/litro.

422 Precgo de alcool anidro

Os precos de alcool anidro ao produtor sao coletados e divulgados pelo
Centro de Estudos Avangados em Economia Aplicada/ESALQ/USP (CEPEA), dados
em R¥$/litro.

4.2.3 Preco de gasolina C

Os pregos da gasolina C ao varejo (consumidor) sao divulgados pela

Agéncia Nacional de Petréleo (ANP), dados em R#$/litro.

4.2.4 Precgo do agucar cristal

Os precos do acucar cristal nos mercados interno e externo para o nivel
produtor sdo coletados e divulgados pelo Centro de Estudos Avangados em
Economia Aplicada/ESALQ/USP (CEPEA), dados em R$/saca 50kg, cuja conversao
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de dodlares americanos em reais é feita pela taxa de cambio média mensal, calculada

a partir dos valores do délar comercial.

425 Renda

Os valores da renda, representada pelo salario minimo, sao divulgados pelo
Instituto de Pesquisa em Economia Aplicada (IPEA), dados em R$.

426 Taxa de juros real

Os dados de taxa de juros real sao divulgados pelo Banco Central, cuja série

utilizada foi a da taxa de juros do overnight.

4.3 PROCEDIMENTOS

Neste item sdo apresentados os principais testes e modelos economeétricos
utilizados, com o objetivo de justificar o uso destas ferramentas nas estimagoes

executadas.

A analise empirica divide-se em: 1) testes de estacionariedade das séries
temporais; 2) testes de cointegragao e 3) utilizagdo de modelos de auto-regressao
vetorial (VAR), com corregao de erro, a fim de captar as relagées dindmicas entre as

variaveis do modelo.

4 3.1 Testes de estacionariedade

Em GUJARATI (2000), tem-se que dados de qualquer série temporal podem
ser pensados como sendo gerados por um processo estocastico, onde as variaveis
associadas possuem uma distribuicao aleatéria conjunta. Este processo estocastico
que gera as séries pode ser assumido como estacionario se as suas caracteristicas
nao se alterarem ao longo do tempo. Ocorrendo o contrario, as séries sao ditas ngo-

estacionarias.
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Segundo GUJARATI (2000), diz-se que um processo estocastico é
estacionario se suas média e variancia forem constantes ao longo do tempo e o
valor da covariancia entre dois periodos de tempo depender apenas da distancia ou
defasagem entre os dois periodos, e ndo do periodo de tempo efetivo em que a

covariancia € calculada.

Assim, um processo estocastico Y; € estacionario se satisfaz as seguintes
propriedades:

1 - Média: E(Y,) = u
2 — Variancia: vanY,) = E(Y, — u)’ =0
3~ Covariancia: y, = E[(Y, - uX¥,,, - »)]

Os modelos econométricos utilizados pressupdem estacionariedade dos
dados para que os resultados obtidos e as inferéncias realizadas sejam validos.
Quando se analisam dados nao-estacionarios, sem que haja a transformacao dos
mesmos em estacionarios, ha a possibilidade de obterem-se resultados espurios, ou
seja, superficialmente, os resultados parecem bons, mas, depois de investigacdes
adicionais, parecem suspeitos (GUJARATI, 2000).

4.3.1.1 Teste de raiz unitaria

Um teste utilizado para determinar se uma série € estacionaria ou nao, € o
chamado feste de raiz unitaria, que consiste em verificar se o coeficiente (p) do
termo Y. da equagao (70) for igual a 1, isto representa uma situagao de nao-
estacionariedade (GUJARATI, 2000).

Y, =pY,  +u, (70)

Portanto, ao rodar-se a regressao da equacgao (70) e de fato verificar-se que
p = 1, diz-se entdo que a variavel estocastica Y tem uma raiz unitaria. Usualmente,

na econometria de séries temporais, uma série de tempo que tenha uma raiz unitana
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€ conhecida como uma série temporal de caminho aleatorio, que € um exemplo de
uma série temporal nao-estacionaria (GUJARATI, 2000).

A equacgao (70) é freqlientemente expressa alternativamente como:

AY, =(p-1)Y_ +u,
=0V, +u, (71)
emque 6 =(p-1) e Aé o operador de primeira diferenca.

Como AY, =(Y,-Y,,), as equacgdes (70) e (71) sao iguais, porém, agora a

hipétese nula é 6 =0. Se & for de fato 0, pode-se escrever (71) como:
AY, =Y, =Y ) =u, (72)

A equacao (72) mostra que as primeiras diferencas de uma série temporal

com caminho aleatério (=u,) sdo uma série temporal estacionaria, pois, por
hipbtese, u,é& puramente aleatério. Entretanto, se uma série temporal for

diferenciada uma vez e a série diferenciada for estacionaria, diz-se que a série
original (com caminho aleatério) é infegrada de ordem 1, indicada por I(1). Em geral,
se uma série temporal tiver de ser diferenciada d vezes, ela é integrada de ordem d,
ou I(d) (GUJARATI, 2000).

Diversos estudos tratam de estabelecer procedimentos para detectar a
presencga de raiz unitaria nos dados, como os de FULLER (1976, apud BACCHI,
2005) e DICKEY & FULLER (1976, 1981, apud BACCHI, 2005).

As estatisticas 7,7, rde FULLER correspondem ao teste t para a

estimativa do coeficiente da variavel Y4 da equacao (73), respectivamente para os
casos: (i) com constante e com tendéncia,; (ii) apenas com constante e (iii) sem

tendéncia e sem constante.

p-l

14
AY, =a+, +(Zp, —l)x. D WIN AT (73)
i=1

i=]
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4
onde A, :—z p,, sendo p a ordem do modelo auto-regressivo que descreve o

J=it]

comportamento da série temporal.

Os critérios de Akaike (AIC) e Schwarz (SC) para a determinagao do nimero
de defasagens, p, para os testes de raiz unitaria consistem em determinar n que
minimiza as fun¢gées (BITTENCOURT, 1995):

AIC(n)=Ino} + ETQ (74)

ninT

SC(n)=Ino) + (75)
onde n é o nimero de defasagens; o’¢é a estimativa da variancia residual que é

igual a soma de quadrados do erro divididos pelo tamanho da amostra e T é o

tamanho da amostra.

4.3.2 Testes de cointegracao

Segundo GUJARAT! (2000), cointegragao significa que, mesmo sendo
individualmente nao-estacionarias, uma combinacao linear de duas ou mais séries
temporais pode ser estacionaria. Os testes de Engle-Granger, o teste aumentado de
Engle-Granger e o teste de Durbin-Watson para regressao cointegrante podem ser
usados para verificar se duas ou mais séries temporais sdo cointegradas. Tal
procedimento sugere que ha uma relagao de longo prazo (ou de equilibrio) entre

elas.

4.3.2.1 Método de Johansen

O teste de cointegracao e a estimativa dos vetores de cointegracao podem
ser feitos utilizando-se a metodologia de JOHANSEN (1988, apud BACCHI, 2005). O
procedimento de JOHANSEN baseia-se na seguinte versao re-parametrizada de um
modelo VAR(p):
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Ay, =LAy, +..+1 Ay, +1ly,  +u+od +g, (76)

onde y; € um vetor com k varidveis, £ ~ N(0,Y) e E(ee, )=0, para qualquer t

diferente de s; e d¢ € um vetor de varidveis binarias para captar a variagdo

estacionai.

Considerando que r seja o posto da matriz 1, entdo I1 tem r autovalores
diferentes de zero. Trés situagdes podem ocorrer: se r = k, entao y, € estacionario;

se r = 0, entao Ay, é estacionario; finalmente, se 0 < r < n, existem matrizes a e 8 de

dimensao k x r, tais que I1=ap e o vetor By, é estacionario, havendo, portanto, r

vetores de cointegracao (as r colunas de B). JOHANSEN & JUSELIUS (1990, apud
BACCHI, 2005) mostraram como se pode tomar decisao sobre o valor de r com base
nas séries temporais observadas. Esses autores apresentaram dois testes, bem
como seus valores criticos, para identificar o numero de vetores de cointegracgao:

teste do trago e teste do maximo autovalor (4, ).

O teste do trago é dado por:

~2In(Q) =T ¥ In(l- 2,) (77)

1=r+|
Analogamente, a estatistica do maximo autovalor & definida por:

-2In(Q)=-TIn(1-1_,,) (78)

4.3.2.2 Método de Engle-Granger

Conforme definem ENGLE & GRANGER (1987, apud BACCHI, 2005),
componentes de um vetor y; sdo considerados cointegrados de ordem d, b —
denotado por y; ~Ci(d,b) — se: 1) todos os componentes sao I(d); 2) existe um vetor
B=+0, tal que z, =B yé I(db), com b > 0. No caso em que b=d=1, todos os
componentes do vetor y; sdo I(1) e existe uma combinacdo linear desses
componentes que é 1(0), ou seja, estacionaria. Assim, se existir cointegragao entre

as variaveis, a equacgao (76) deve ser escrita como:
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ALY =LYy, =2z, +u, (79)

onde A €& uma matriz n x r, com r sendo o nimero de relagdes de cointegragao. Esta
equacao representa um mecanismo de corregdao de emrmo, o qual, segundo
BITTENCOURT (1995), nada mais € do que o residuo da regressao da equacéo de
cointegragao, que € incluso como uma variavel deterministica na estimacado do
modelo econométrico principal, dando origem ao modelo de comregao de erro, do

qual se obtém estimativas “superconsistentes”.

4.3.3 Modelo VAR com correcgao de erro (VEC)

4.3.3.1 Modelo VAR estruturado

Quando nao se esta seguro da natureza enddgena das variaveis, ou seja,
que alguma variavel seja exégena com relagao as demais, em um conjunto de n
variaveis, entao propde-se um modelo em que uma seqiiéncia {y; } seja afetada por
todas as demais e, assim, qualquer outra variavel também seja afetada pelas outras
inclusas no sistema. Esta situagdo & descrita pelo modelo VAR Estruturado ou
Primitivo, com m defasagens, o qual permite capturar efeitos contemporaneos
(feedback) e defasados entre o conjunto de variaveis. Entretanto, os efeitos de
feedback sao caracterizados como componentes deterministicos, o que impede a
solugao do modelo Estruturado (BIAGE, CORREA & NEDER, 2007).

Um modelo VAR estrutural pode ser representado por:
B(L)y, =e, (80)
onde:

- B(L) € um polindmio em L (Bo+B1L+BzL2+...+BpL"), com L sendo o operador de

defasagem tal que Ljy; = y.1, para j inteiro;

- y¢ € um vetor com variaveis de interesse como: prego de agucar, pre¢o de alcool,

preco de gasolina, renda per:capita etc;
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- Bj sdo matrizes nxn para qualquer j, com By sendo a matriz de relagbes
contemporaneas;

- ¢ € um vetor n x 1 de choques ortogonais. Além de se considerar que os
componentes et sdo nao-correlacionados serialmente, adota-se a suposi¢cao de que
eles nao tém causa comum, tratando-os como mutuamente nao-correlacionados, de

tal forma que E(et,e,) = D.

Para fins de estimagao, pré multiplica-se (80) por B,'e obtém-se a forma
reduzida:

A(L)y, = u, (81)
onde A(L)=B;'B(L),Ao=1I,e u, = Bj'e,.

A matriz de covariancia dos residuos é:

Q= B;'DB;' (82)

O procedimento de Bernanke estima, através da maximizagao do logaritmo

da fungdo de verossimilhanca condicionada em (, sob a pressuposicdo de
normalidade dos residuos, os coeficientes de By e D. Na estimagao, impde-se a
restricdo de que a matriz de relagdes contemporaneas tenha apenas “1's” na
diagonal principal, sendo fixado zero todos os coeficientes que nao forem

considerados livres (BACCHI, 2005).

Se o processo é estacionario, a equacao (81) pode ser escrita na forma de

média movel:
y, =C(L)u, (83)

onde C(L), que é estimado conhecendo-se A(L), € um polindmio de ordem infinita de

matrizes C;.

Escrevendo-se a equacao (83) e termos de ey, tem-se:

¥, =C(L)B,'e, (84)
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que pode ser usada para analisar a intensidade e o perfil temporal dos impulsos
(efeitos dos choques ortogonais) e a decomposigao da variancia do erro de previséao,
isto e, a importancia de cada variavel em termos da capacidade de explicar a

variancia dos erros das demais.

Supondo-se agora que cada série do vetor y,, seja integrada de ordem d —
I(d) —, ou seja, seja ndo-estacionaria devido a presenga de raiz unitaria (tendéncia
estocastica), entdo um VAR nas diferencas deve ser estimado. O VAR nas

diferencas pode assim ser representado:

A(DA-L)y, =4, (89)

D
onde A" (L)=I+AL+..+ 4, L""e A :_ZA/ .

J=i+l

Estimando-se o modelo (82), quando os dados sdo gerados pelo modelo
(85), pode-se ter sérias conseqiiéncias para as propriedades estatisticas dos
estimadores e testes estatisticos, devido a possibilidade de obterem-se resultados
espurios ou duvidosos, ou seja, superficialmente, os resultados parecem bons, mas,
depois de investigagdes adicionais, eles parecem suspeitos (GUJARATI, 2000).
Além disso, se o processo for ndo-estacionario, o modelo auto-regressivo nao pode
ser representado na forma de média médvel, o que impossibilita as simulagbes

baseadas nas fung¢des de impulso-resposta do VAR.

4.3.3.2 Modelo VAR comum

Os efeitos dindmicos de alteragdes nas variaveis incluidas nos modelos sao
estudados através de Analise de Auto-Regressao Vetorial (VAR). Esta metodologia
€ considerada instrumento bastante eficaz para estimar modelos que envolvem inter-

relagdes complexas de variaveis.

O uso da metodologia VAR permite a obtencao de elasticidades de impulso
para k periodos a frente. Tais elasticidades de impulso possibilitam a avaliagdo do
comportamento das variaveis em resposta a choques (inovagdes) individuais em

quaisquer dos componentes do sistema, podendo-se assim, analisar, através de
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simulagdo, efeitos de eventos que tenham alguma probabilidade de ocorrer® Esta
metodologia permite também a decomposi¢ao da variancia dos erros de previsao, k
periodos a frente, em porcentagens a serem atribuidas a cada variavel componente

do sistema, podendo-se assim, aferir o poder explanatério de cada variavel sobre as
demais (BACCHI, 2005).

4.3.3.3 Modelo VAR com corregao de erro (VEC)

Uma maneira mais interessante de estimar os modelos estruturais (ou
modelos VAR), diferentemente do procedimento descrito no item anterior, no qual as
variaveis integrantes das equagdes dinamicas devem ser estacionarias, trata-se em
estabelecer modelos integrados por variaveis nao-estacionarias. Nos modelos VAR
irrestritos (integrados por variaveis estacionarias), as tendéncias estocasticas sdo
removidas por diferenciagdo, resultando em séries estacionarias. Contudo, o
apropriado modo de tratar as varidveis nao-estacionarias €& encontrar as
combinagdes lineares das variaveis integradas que sdo estacionarias, denominadas
de cointegradas (BIAGE, CORREA & NEDER, 2007).

O conceito de cointegragcao estabelece que existe pelo menos uma relagao
de equilibrio entre um conjunto de variaveis cointegradas, implicando que essas
tendéncias de equilibrio no longo prazo devem estar relacionadas, de tal forma que
as variaveis nao podem mover-se no longo prazo, independentemente uma da outra.

Assim, as trajetérias dinAmicas de longo prazo de cada variavel devem
manter alguma relagdo com os desvios correntes nas relagdes de equilibrio. Essa
relacdo so6 tera sentido, se os desvios nas variaveis que integram as relagbes de
equilibrio forem de natureza temporaria (de curto prazo). Um modelo VAR que
envolva as equagdes de cointegracdo € denominado de VAR com Corregao de
Erros.

Uma caracteristica da formulagdo VAR com Correg¢ao de Erros é a inclusao
de diferencas e niveis na formulagdo do modelo, permitindo investigar tanto os
efeitos de longo prazo, como os de curto prazo. Como discutido em HENDRY &

JUSELIUS (2000), em algumas situagdes, as equagdes de cointegragao incluem um

® A simulacio baseada na fungdo impulso-resposta do VAR prové um mecanismo para estimar
respostas a choques sem manter a pressuposi¢cdo de condigbes ceteris paribus para as outras
variaveis do modelo.
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intercepto e uma tendéncia deterministica. A interpretagdao da tendéncia e do
intercepto, em termos de efeitos dindmicos é dificil, contudo, o intercepto representa
o efeito de tendéncia estocastica e a tendéncia deterministica, os efeitos exégenos.
Em outros modelos, simplesmente, a combinagao de variaveis (sem intercepto) pode
representar a tendéncia estocastica (no caso de um passeio aleatério), mas nao a
tendéncia deterministica. Neste contexto, € importante formular adequadamente os
aspectos do modelo VAR cointegrado, particularmente, porque podemos obter
estimativas viesadas de parametros, se a componente deterministica e/ou o
intercepto nao forem incorretamente especificados (BIAGE, CORREA & NEDER,
2007).
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Neste capitulo, serdo mostrados os resultados dos testes de raiz unitaria,

testes de cointegragéo e do modelo VAR com corregao de erro, a fim de analisar a

relagao entre os pregos dos produtos do setor sucroalcooleiro.

respectivas descrigdes de cada uma delas:

51

unitaria de Dickey-Fuller aumentado (ADF).

A TABELA 5.1 relaciona as variaveis utilizadas e suas abreviagbes, com as

TABELA 5.1 - VARIAVEIS UTILIZADAS NA PESQUISA

Variaveis Descricéo

PAHP logaritmo do prego do alcool hidratado ao produtor

PAHC logaritmo do prego do alcool hidratado ao consumidor

PAAP logaritmo do prego do alcool anidro ao produtor

PGCC logaritmo do prego da gasolina C ao consumidor

PACI logaritmo do prego do agucar cristal ao produtor no mercado interno
PACE logaritmo do pre¢o do agticar cristal ao produtor no mercado externo
REN logaritmo da renda

TJ taxa de juros real

TESTES DE RAIZ UNITARIA

FONTE: Dados da pesquisa. O autor (2007)

Para verificar a estacionariedade das séries, utilizou-se o teste de raiz

Os resultados dos testes de raiz unitarias para as oito séries estao

apresentados na TABELA 5.2, considerando-se que as séries sejam integradas de

ordem 0, ou seja, 1(0).

TABELA 5.2 - TESTES DE RAIZ UNITARIA (ADF) COM INTEGRAGAO EM NIVEL

Intercepto (7 ,, ) Tendéncia e Intercepto (7, ) Sem tendéncia e sem intercepto (7)
Variaveis | p” | Estatistica Estatistica Estatistica
de teste 1% 5% de teste 1% 5% de teste 1% 5%
(ADF) (ADF) (ADF)
PAAP 3 -3,01462 -3,54406 -2,91086 -2,86498 -4,11844 -3,48651 -2,43428  -2,60407 -1,94635
PACE 0 -1,18092 -3,53836 -2,90842 -0,94941 -4.11044 -3,48276 | -0,34277 -2,60219 -1,94607
PACI 0 -1,59759 -3,53836 -2,90842 -1,54790 -4,11044 -3,48276 | -0,41427 -2,60219 -1,94607
PAHC 1 -2,95780  -3,54020 -2,90921 -2,91430 411302 -3,48397 | -1,65278 -2,60279 -1,94616
PAHP 3  -2,99658 -3,54406 -2,91086 -2,83630 -4,11844 -3,48651 -1,70571 -2,60407 -1,94635
PGCC 1 -2,04501 -3,54020 -2,90921 -2,01472 -4.11302 -3,48397 | -0,76458  -2,60279 -1,94616
REN 0 -2,98994 -353836 -2,90842 -3,00573 -411044 -3,48276 | -0,70380 -2,60219 -1,94607
T 1 -0,89523  -3,54020 -2,59222 -2,72183 411844 -3,17154 | -0,68088 -2,60279 -1,94616

FONTE: Dados da Pesquisa. O autor (2007)
NOTA: p é o numero de defasagens determinado pelo critério de Schwarz.
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Pela TABELA 5.2 é possivel verificar que, ao nivel de 1%, nenhuma variavel
€ estacionaria, ou seja, ndo se pode rejeitar a hipotese nula, quanto a presenca de
raiz unitaria em cada uma das séries. Ja ao nivel de significdncia de 5%, com
intercepto, somente o logaritmo do prego do alcool anidro ao produtor (PAAP), o
logaritmo do prego do alcool hidratado ao produtor (PAHP) e ao consumidor (PAHC),
bem como o logaritmo da renda (REN) sao séries estacionarias. Considerando-se o

teste sem tendéncia e sem constante, apenas o logaritmo do preco do alcool anidro

ao produtor (PAAP) é estacionario ao nivel de 5%.

Adicionalmente, foram realizados testes de raiz unitaria para as séries

primeira diferenga, cujos resultados podem ser verificados na TABELA 5.3.

TABELA 5.3 - TESTES DE RAIZ UNITARIA (ADF) COM INTEGRAGCAO EM PRIMEIRA DIFERENGCA

em

Intercepto (Z‘ u ) Tendéncia e Intercepto ( T, ) Sem tendéncia e sem intercepto (T )
Variaveis | P*| Estatistica Estatistica Estatistica
de teste 1% 5% de teste 1% 5% de teste 1% 5%
(ADF) (ADF) (ADF)

APAAP 2 -3,64713 -3,54406 -2,91086 -3,71189 -4,11844 -3,48651 -3,67700 -2,60407 -1,94635
APACE 0 -6,50776 -3,54020 -2,90921 -6,50819 -4,11302 -3,48397 -6,54325 -2,60279 -1,94616
APACI 0 -6,55747 -3,54020 -2,90921 -6,59816 -4,11302 -3,48397 -6,61136 -2,60279 -1,94616
APAHC 0 -5,09265 -3,54020 -2,90921 -5,05516 -4,11302 -3,48397 -5,12932 -2,60279 -1,94616
APAHP 1 -6,54557 -3,54210 -2,91002 -6,59193 -4,11568 -3,48522 -6,60085 -2,60342 -1,94625
APGCC 0 -7,02048 -3,54020 -2,90921 -7,00734 -4.11302 -3,48397 -7,02587 -2,60279 -1,94616
AREN 0 -6,86214 -3,54020 -2,90921 -7,12628 -4,11302 -3,48397 -6,88474 -2,60279 -1,94616
ATJ 0 -13,37927 -3,54020 -2,90921 | -13,41605 4,11302 -3,48397 | -13,45057 -2,60279 -1,94616

FONTE: Dados da Pesquisa. O autor (2007)
NOTA: p é o nimero de defasagens determinado pelo critério de Schwarz.

Pela TABELA 5.3 é possivel observar que cada série & estacionaria, isto &,

rejeita-se a hipétese nula de raiz unitaria em cada uma das séries, aos niveis de
significancia de 1% e 5%, com exceg¢do do prego do alcool anidro ao produtor
(PAAP) a 1%. Com isso, a 5%, pode-se concluir que todas as séries possuem a
mesma ordem de integracgéo, isto €, sado I(1). Portanto, é possivel que haja relagao

de cointegragao entre estas séries.
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5.2 TESTES DE COINTEGRAGAO

Agora, parte-se para a verificagcdo da cointegragdo entre as séries
escolhidas, através do modelo de Johansen, que faz uso de um VAR. Se as séries

cointegrarem, pode-se dizer que ha uma relagao de longo prazo entre elas.

Para tanto, utilizou-se os testes do Traco e do Maximo Autovalor, que
mostram nao somente se ha cointegragao, mas, se houver, o nimero de vetores de

cointegragao existente. Os resultados podem ser vistos na TABELA 5.4.

TABELA 5.4 - TESTES DE COINTEGRAGAO DE JOHANSEN'

Hipotese Trago Maximo Autovaior
Nula | Estatistica Vag’gf/i?},'c° Estatistica Va;°gf/f,'<'§§°°

r=90 190,54 143,67 58,24 48,88
r<i 132,29 111,78 51,79 4277
r<2 80,50 83,94 31,81 36,63
r<3 48,69 60,06 27,20 30,44
r<4 21,49 40,17 14,80 24,16
r<5 66,91 24,28 449 17,80
r<6 21,97 12,32 1,98 11,22
r<7 0,22 413 0,22 413
FONTE: Dados da pesquisa. O autor (2007)
NOTAS:

1. O modelo foi ajustado sem constante e sem tendéncia.
2. Valores criticos de MacKinnon-Haug-Michelis (1999).

De acordo com os dados da TABELA 5 .4, verifica-se que, tanto o teste Traco
quanto o teste Maximo Autovalor, ao nivel de 5%, indicam duas equag¢bes de
cointegragao.

5.3 MODELO VAR COM CORREGAO DE ERRO (VEC)

Em funcado do limitado nimero de observagbes da amostra, optou-se por
especificar o modelo VAR com corregao de erro, incluindo-se duas relagdoes de
longo prazo.
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TABELA 5.5 - ESTIMATIVAS DOS COEFICIENTES!"

Equacdo PAHC Estudo de BACCHI (2005) ®
Equagdo PAHC
Variaveis Coeficiente . Coeficiente . N

Indepgndentes Estimado® Desvio-padrao | “p oy, ~ Desvio-padrao
PGCC 3,67 0,44 1,12 0,18
REN -1,14 0,23 -0,37 0,17

Equac¢ao PAHP Equacao PAHP
PAAP 1,06 0,08 0,71 0,04
PACI -0,69 0,17 0,15 0,02
PACE 0,52 0,16 0,02 0,03
FONTE: Dados da pesquisa. O autor (2007)
NOTAS:

1. Os sinais obtidos no modelo j4 estdo apresentados devidamente invertidos.

2. Coeficientes estimados com intercepto e tendéncia na equagdo de cointegragio e sem
tendéncia no VAR, considerando 02 equagdes de cointegragdo e VAR comum com corregio de
erro (VEC) e taxa de juros como variavel exogena.

3. Os coeficientes estimados mostram as relagdes contemporaneas entre as varidveis, pelo
modelo VAR estruturado com corregéo de erro, considerando 03 equagdes de cointegragio.

Na TABELA 5.5 sao apresentadas as estimativas dos coeficientes em longo
prazo, observando-se que os sinais estdao de acordo com o esperado e com os
resultados obtidos no estudo de BACCHI (2005), exceto pelo sinal do prego do
acucar cristal ao produtor no mercado interno (PACI).

Como os resultados sao apresentados em termos de elasticidades, pode-se
inferir que os coeficientes estimados mostram a magnitude percentual que uma
variagao nas variaveis independentes provoca no pre¢o do alcool hidratado nos
niveis consumidor (PAHC) e produtor (PAHP), em longo prazo. Assim, verifica-se
que uma variagao de 1%, ceteris panbus, no pre¢o da gasolina C ao consumidor
(PGCC) ou na renda (REN), provocam um efeito de 3,67% e -1,14%,
respectivamente, sobre o prego do alcool hidratado ao consumidor (PAHC).
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Com relagcdo a outra varidvel dependente, preco do alcool hidratado ao
produtor (PAHP), observa-se que uma variagao de 1%, ceteris paribus, sobre o
preco do alcool anidro ao produtor (PAAP) ou sobre o prego do agucar cristal ao
produtor no mercado externo (PACE), provoca, respectivamente, uma variagio de
1,06% e 0,52% sobre aquela varidvel. Se houver uma variagdo de 1%, ceteris
parnbus, sobre o preco do acgucar cristal ao produtor no mercado interno (PACI),
produzira um efeito negativo de 0,69% sobre o prego do alcool hidratado ao produtor
(PAHP).

Os resultados do modelo mostram que o alcool hidratado é um bem inferior
— aquele cuja quantidade demandada diminui, ceteris panbus, quando a renda
aumenta (PINDYCK & RUBINFELD, 2002). Isto pode ter ocorrido, devido ao
aumento do uso deste produto como substituto da gasolina C na frota de carros do
tipo flex-fuel. Desta forma, quando a renda aumenta, a populagédo passa a utilizar,
em tais veiculos, o combustivel convencional (féssil, gasolina C), e o uso do alcool
hidratado diminui, diminuindo também seu preco. Tal fendmeno também foi
observado no estudo de BACCHI (2005). Entretanto, ela atribuiu a causa do alcool
hidratado ser um bem inferior, ao uso da mistura ndo-convencional deste produto na
gasolina C, sendo que, quando a renda diminui, o uso de tal mistura aumenta,

provocando um aumento no prec¢o do alcool hidratado.

Referente a relagdo negativa obtida entre o preco do acgucar cristal no
mercado interno e o prego do alcool hidratado ao produtor, acredita-se que tal

inversao de sinal pode ser devido a inclusdo da taxa de juros no presente estudo.

Embora o teste ¢t de Student possa ser utilizado s6 como uma aproximagéao
para a analise da significancia dos coeficientes, obtidos através da metodologia

VAR, observa-se que todas as relagbes mostraram-se significativas a 5%.

5.3.1 Decomposigcao da variancia

As tabelas 56 a 5.11 apresentam os resultados da decomposicao da

variancia do erro de previsao das variaveis do setor sucroalcooleiro e da gasolina C.



68

TABELA 5.6 - DECOMPOSICAO DA VARIANCIA DO ERRO DE PREVISAO DA
SERIE LOGARITMO DO PREGO DO ALCOOL HIDRATADO AO
CONSUMIDOR (PAHC)

PERIODO PAHC PAHP PGCC PAAP PACI PACE REN

1 100,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
2 75,34 18,12 1,72 0,21 0,85 1,58 2,19
3 62,82 23,06 3,69 0,39 4,40 0,69 4,95
4 62,75 20,53 3,67 0,91 6,86 0,42 4,86
5 63,75 18,16 4,00 1,35 7,95 0,31 448
6 64,30 16,91 4,45 1,41 8,16 0,29 4,48

FONTE: Dados da pesquisa. O autor (2007)

Os resultados da decomposigao da variancia do erro de previsao do prego
do alcool hidratado ao consumidor (PAHC) mostram que tal variavel é praticamente
independente das demais, visto que, na média, 72% desta variancia é explicada por
ela mesma. Observa-se que o precgo deste produto no nivel produtor (PAHP) exerce
uma influéncia em menor grau, explicando, na média, cerca de 16% da variancia do
erro de previsao daquela variavel. A partir do quarto més, o prego do agucar cristal
ao produtor no mercado interno (PACI) passa a ser responsavel por
aproximadamente 7% da variancia do erro de previsao do daquela variavel (TABELA
5.6).

TABELA 5.7 - DECOMPOSICAO DA VARIANCIA DO 'ERRO DE PREVISAO DA
SERIE LOGARITMO DO PRECO DO ALCOOL HIDRATADO AO

PRODUTOR (PAHP)

Perodo =~ PAHC PAHP PGCC PAAP PACI PACE REN
1 5319 46,81 0,00 000 000 000 000
2 4217 5326 1,26 0,01 108 003 219
3 4217 46,94 1,89 020 482 059 3,38
4 4610 40,65 1,93 069 676 076 310
5 4812 38,04 2,35 08 7,16 078 2,74
6 4834 37,31 2,69 072 720 092 282

FONTE: Dados da pesquisa. O autor (2007)

O prego do alcool hidratado ao produtor (PAHP) depende grandemente do
preco deste produto no nivel varejista (PAHC) — 47%, em média — e do proéprio preco
(em média, 41%). A partir do quarto més, o preco do agucar cristal ao produtor no
mercado interno (PACI) passa a ser responsavel por cerca de 7% da varidncia do

erro de previsao do de tal variavel (TABELA 5.7).
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TABELA 5.8 - DECOMPOSIGAO DA VARIANCIA DO ERRO DE PREVISAO DA
SERIE LOGARITMO DO PRECO DA GASOLINA C AO
CONSUMIDOR (PGCC)

Periodo PAHC PAHP PGCC PAAP PACI PACE REN

1 33,64 5,89 60,47 0,00 0,00 0,00 0,00
4529 3,58 4526 0,88 4,05 0,91 0,03
55,63 4,66 29,78 0,92 8,42 0,54 0,05
56,92 7,05 18,47 1,63 14,56 0,90 0,47
56,53 7,26 12,97 2,01 19,93 0,68 0,62
56,16 6,64 10,18 2,30 23,30 0,57 0,86
FONTE: Dados da pesquisa. O autor (2007)

O b wwiN

O preco da gasolina C ao consumidor (PGCC) é fortemente explicado pelo
preco do alcool hidratado ao consumidor (PAHC), sendo que, na média, 51% da
variancia do erro de previsdo € explicado por tal variavel. O preco do acgucar cristal
ao produtor no mercado interno (PACI) passa a exercer influéncia significativa sobre
a variancia do pre¢o da gasolina C a partir do quarto més, quando atinge 15% da

explicagao de tal variavel, passando a 23% ja no sexto més (TABELA 5.8).

TABELA 5.9 - DECOMPOSIGAO DA VARIANCIA DO ERRO DE PREVISAO DA
SERIE LOGARITMO DO PRECO DO ALCOOL ANIDRO AO
PRODUTOR (PAAP)

Periodo PAHC PAHP PGCC PAAP PACI PACE REN

1 40,34 50,66 0,37 8,62 0,00 0,00 0,00
2 29,77 60,95 1,78 3,80 1,64 0,00 2,05
3 30,09 53,85 2,81 2,18 6,74 0,76 3,57
4 34,61 46,91 3,13 1,63 10,36 0,63 2,72
5 36,67 43,72 414 1,27 11,49 0,57 2,14
6 36,65 42,81 4,96 1,07 11,85 0,68 1,97

FONTE: Dados da pesquisa. O autor (2007)

O prego do alcool anidro ao produtor (PAAP) é fortemente explicado pelo
preco do alcool hidratado ao produtor (PAHP) e ao consumidor (PAHC), que
respondem, conjuntamente, na média, por cerca de 85% da explicagdo da variancia
do erro de previsao desta varidvel. A partir do quarto més, o preco do agucar cristal
ao produtor no mercado interno (PACI) passa a ser responsavel por
aproximadamente 10% da variancia do erro de previsdo do preco do alcool anidro ao
produtor (TABELA 5.9).
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TABELA 5.10 - DECOMPOSICAO DA VARIANCIA DO ERRO DE PREVISAO DA
SERIE LOGARITMO DO PRECO DO AGUCAR CRISTAL AO
PRODUTOR NO MERCADO INTERNO (PACI)

Periodo PAHC PAHP PGCC PAAP PACI PACE REN

1 35,71 8,23 0,28 0,14 55,65 0,00 0,00
2 31,18 9,53 0,36 0,37 51,78 4,40 2,37
3 30,18 7,05 0,26 0,38 50,73 8,01 3,39
4 32,88 5,73 0,23 0,54 49,09 8,06 3,48
5 34,58 5,49 0,20 0,47 47,89 7,79 3,57
6 35,44 5,32 0,21 0,40 45,97 8,34 4,32

FONTE: Dados da pesquisa. O autor (2007)

Observa-se que a unica variavel que exerce alguma influéncia no prego do
agucar cristal ao produtor no mercado interno (PACI) € o prec¢o do alcool hidratado
ao consumidor (PAHC), explicando, na média, 33% da variancia do erro de previsao
daquela variavel, visto que a maior influéncia em tal variancia é causada pela propria
variavel, uma vez que € responsavel por cerca de, na média, 50% desta varidncia
(TABELA 5.10).

TABELA 5.11 - DECOMPOSICAO DA VARIANCIA DO ERRO DE PREVISAO DA
SERIE LOGARITMO DO PRECO DO AGUCAR CRISTAL AO
PRODUTOR NO MERCADO EXTERNO (PACE)

Periodo PAHC PAHP PGCC PAAP PACI PACE REN

1 511 1,88 1,15 0,15 24,60 67,11 0.00
2 10,63 8,19 3,63 0,10 30,87 46,46 0,11
3 10,94 9,49 5,00 0,67 39,46 34,38 0,06
4 13,13 7,25 7,67 1,04 38,83 31,91 0,16
5 16,14 6,66 10,05 1,41 37,25 28,30 0,18
6 18,96 7,47 11,14 1,46 34,73 25,66 0,58

FONTE: Dados da pesquisa. O autor (2007)

A unica variavel que exerce influéncia no prego do agucar cristal ao produtor
no mercado externo (PACE) é o preco do agucar cristal ao produtor no mercado
interno (PACI), explicando, na média, 34% da variancia do erro de previsao daquela
variavel, visto que a maior influéncia em tal varidncia € causada pela prépria
variavel, uma vez que é responsavel por cerca de 40% desta variancia. O preco do
alcool hidratado ao consumidor (PAHC) exerce uma influéncia moderada, na média,
13% (TABELA 5.11).
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Pela decomposi¢ao da variancia do erro de previsdo das variaveis, verificou-
se que o precgo do alcool hidratado ao consumidor (PAHC) exerce grande influéncia
sobre todas as demais variaveis do setor sucroalcooleiro e também sobre a gasolina
C ao consumidor. Nota-se também uma influéncia significativa do prego do agucar
cristal ao produtor no mercado interno (PACI) sobre tais variaveis, especialmente, a
partir do quarto més. Isto mostra que o processo de transmissado de pregos no setor

sucroalcooleiro € determinado por tais variaveis, principalmente, pela primeira.

A influéncia destas variaveis sobre as demais do setor sucroalcooleiro pode
ser explicada pelo processo de substituicdo que ocorre na produgdo do setor, que
promove um aumento de um determinado produto em detrimento dos outros, ou
seja, quando o mercado de agucar esta mais aquecido, uma propor¢gdo maior da
produgao de cana-de-agucar € destinada a produgado de agucar, sendo que, quando

ocorre o oposto, aumenta a producgao de alcool (anidro e/ou hidratado).

Com relagdo a influéncia do acgucar cristal no mercado interno sobre a
gasolina, apesar de, a priori, esta ter uma tendéncia a ser independente das demais
variaveis analisadas — assim como foi demonstrado no estudo de BACCHI (2005) —,
€ possivel que isto seja explicado pela forte influéncia daquela variavel sobre as
demais do setor sucroalcooleiro, que provoca o efeito substituicio mencionado

anteriormente.

Referente a influéncia do prego do alcool hidratado ao consumidor sobre a
gasolina C, outro fato deve ser levado em consideragao, que diz respeito a produgao
de veiculos do tipo flex-fuel, que teve inicio em 2003, no Brasil. Tal fato nao foi
abordado na pesquisa de BACCHI (2005), e, certamente, dado o curto periodo da
analise da autora (jutho de 2001 a agosto de 2004), seus efeitos ainda ndo poderiam

ser considerados relevantes.

5.3.2 Fungao impulso-resposta (FIR)

Nas figuras 5.1 a 5.6 s3o apresentadas as respostas, para as variaveis
incluidas no modelo, a impulsos 12 passos a frente, isto €, as respostas das

variaveis do modelo frente a choques individuais nos componentes do sistema.
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Representaram-se graficamente somente os efeitos de maior interesse econémico e
aqueles que tiveram magnitude expressiva. Os valores sdo lidos como elasticidades,
tendo sido previamente divididos, no periodo um, pela resposta da propria variavel,
na qual foi dado o choque.

Na maioria dos trabalhos que utilizam a modelagem VAR, a identificagao das
restricoes do sistema é feita pelo procedimento da decomposi¢cdo de Choleski, que
sem nenhum critério especifico de analise de exogeneidade dos impactos das
variaveis, sao zerados os elementos abaixo da diagonal principal da matriz B,
podendo causar fortes viés nas estimativas das Fungdes de Impulso-Resposta e das
Decomposi¢des das Variancias no modelo (BIAGE, CORREA & NEDER, 2007).
Todos os calculos foram obtidos pelo Método Cholesky (com grau de liberdade
ajustado) incluido no programa Econometrics View 5.1 (Eviews).
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FIGURA 51 — RESPOSTAS A CHOQUES NO PREGCO DO ALCOOL HIDRATADO AO
CONSUMIDOR (PAHC)

FONTE: Dados da pesquisa. O autor (2007)

Na FIGURA 5.1, observa-se que um choque no preco do alcool hidratado ao
consumidor (PAHC) gera um efeito moderado sobre o prego do alcool hidratado ao
produtor (PAHP) e efeitos inexpressivos sobre o preco da gasolina C (PGCC) e dos

demais produtos do setor sucroalcooleiro.
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FIGURA 5.2 - RESPOSTAS A CHOQUES NO PRECO DO ALCOOL HIDRATADO AO PRODUTOR

(PAHP)
FONTE: Dados da pesquisa. O autor (2007)

O impacto de uma variagédo do preco do alcool hidratado ao produtor (PAHP)
sobre o preco deste produto no segmento varejista (PAHC) é também de pequena
magnitude, sendo que, sobre as demais variaveis, ndo produz efeitos significativos,
apenas no pregco do acgucar cristal no mercado interno (PACI), observa-se uma
pequena variagao (0,06), até o segundo més ap6s o choque (FIGURA 5.2)

1 2 3 4 5 6 ¥ 4 8 9 10 M1 12

—+ PAAP —= PACI

'—a—PAHC —e— PAHP —%—PGCC

FIGURA 5.3 - RESPOSTAS A CHOQUES NO PRECO DA GASOLINA C AO CONSUMIDOR

(PGCC)
FONTE: Dados da pesquisa. O autor (2007)
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Na FIGURA 5.3, verifica-se que o prego da gasolina C (PGCC) nao exerce
qualquer influéncia sobre as variaveis do setor sucroalcooleiro, ao contrario do que
foi observado no estudo de BACCHI (2005), no qual o preco do alcool hidratado ao
consumidor mostrou-se bastante sensivel a variagao no precgo da gasolina C, devido,
segundo a autora, ao elevado grau de substitutibilidade do segundo pelo primeiro.
Entretanto, apesar desta diferenca, o resultado obtido no presente estudo é
compativel com o observado no periodo analisado, em que o pregco da gasolina
manteve uma trajetoria praticamente linear, sendo que o prego do alcool hidratado
ao consumidor oscilou bastante no mesmo periodo, especialmente, apés o periodo
analisado por BACCHI (2005), nao caracterizando qualquer influéncia da gasolina
sobre o alcool hidratado ao consumidor, conforme mostrado no GRAFICO 2.2.
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FIGURA 54 — RESPOSTAS A CHOQUES NO PREGO DO ALCOOL ANIDRO AO PRODUTOR
(PAAP)
FONTE: Dados da pesquisa. O autor (2007)

Uma variagdo no prego do alcool anidro ao produtor (PAAP) tem efeito
expressivo (0,05) sobre o prego do alcool hidratado ao produtor (PAHP) e, em menor
grau (0,03), sobre o preco do agtcar cristal ao produtor no mercado interno (PACI),
ndo exercendo influéncia significativa sobre as demais variaveis do setor
sucroalcooleiro e da gasolina C (FIGURA 5.4).
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FIGURA 5.5 - RESPOSTAS A CHOQUES NO PRECO DO AGUCAR CRISTAL AO PRODUTOR NO

MERCADO INTERNO (PACI)
FONTE: Dados da pesquisa. O autor (2007)

Um choque no preco do acucar cristal ao produtor no mercado interno
(PACI) exerce efeito inexpressivo em todas as variaveis do setor sucroalcooleiro
(FIGURA 5.5).
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FIGURA 5.6 —- RESPOSTAS A CHOQUES NO PREGO DO AGCUCAR CRISTAL AO PRODUTOR NO

MERCADO EXTERNO (PACE)
FONTE: Dados da pesquisa. O autor (2007)

Variagbes do pregco do acgucar cristal ao produtor no mercado externo

(PACE) nao mostrou efeito expressivo sobre nenhuma variavel, sendo que as
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elasticidades ficaram em torno de 0,02 — exceto sobre o prego do alcool anidro
(PAAP) ao produtor, cuja elasticidade foi da ordem de 0,001 (FIGURA 5.6). Nem
mesmo, sobre o preco do agucar cristal no mercado interno (PACI), como verificado
no estudo de BACCHI (2005), houve influéncia significativa, sendo que tal variagao
foi creditada ao fato do Brasil ter passado a exportar mais da metade da produgao
doméstica, o que faria com que as variagcbes do pre¢co no mercado externo se
internalizassem com mais intensidade no periodo analisado em tal estudo (julho de
2001 a agosto de 2004). O comportamento verificado no presente estudo pode ser
explicado pela brusca queda na proporgao das exporta¢des nas tltimas cinco safras,
especialmente de 2005/2006. No periodo analisado por BACCHI (2005), verifica-se
um crescimento médio das exportagdes em cerca de 25% ao ano (TABELA 2.5).
Porém, de 2005 para 2006, por exemplo, o crescimento médio foi de apenas 4%, o

que explicaria a diferenga no resultado encontrado no presente estudo.
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6 CONCLUSOES

Neste trabalho buscou-se analisar a transmissdo de pregos entre os
principais produtos do setor sucroalcooleiro do Estado de Sao Paulo
comparativamente a gasolina C, mostrando-se a evolugdo da agroindustria
canavieira no Brasil e avaliando-se a competitividade da alcoolquimica frente a
petroquimica, na utilizagdo do alcool hidratado como combustivel alternativo a

gasolina. A analise compreendeu o periodo de maio de 2002 a agosto de 2007.

As variaveis utilizadas no presente trabalho foram: prego de alcool hidratado
ao produtor (PAHP) e ao consumidor (PAHC); prego de alcool anidro ao produtor
(PAAP), prego da gasolina C ao consumidor (PGCC), prego do agucar cristal no
mercado interno (PACI) e externo (PACE), renda (REN) — salario minimo — e taxa de
juros (TJ). Nao foi utilizado o prego do acgucar refinado, por ndo haver séries

temporais disponiveis para o periodo analisado.

O estudo foi elaborado com base na adaptagao feita por BACCHI (2005). A
fim de analisar-se as inter-relagdes de pregos no setor sucroalcooleiro do Estado de
Sdo Paulo, foram realizados testes de raiz unitaria de Dickey-Fuller Aumentado
(ADF), teste de cointegragdo de Johansen e método de Auto-Regressado Vetorial
com Corregdo de £ro (VEC). Dada a impossibilidade de definir a prion quais as
inter-relagdes que ocorrcm cm longo prazo, testaram-se as seguintes alternativas
para obter os coeficientes destas relagbes: a) variagzo no prego do &lcool hidratado
ao consumidor influencia o prego da gasolina C ao consumidor e a renda e b)
variagdo no prego do alcool hidratado ao produtor influencia o pre¢o do alcool anidro
ao produtor e os pregos do agucar cristal ao produtor nos mercados domeéstico e
internacional. O modelo VEC para estas alternativas foi especificado com as
variaveis na primeira diferenga e duas equagdes de cointegragdo, conforme definido

nos testes ADF e de Johansen, respectivamente.

Os coeficientes estimados mostram relagées significativas das variaveis do
setor sucroalcooleiro sobre os pregos do alcool hidratado ao consumidor e ao
produtor, em longo prazo. Assim, verifica-se que uma variagdo de 1%, cetens
panbus, no preco da gasolina C ao consumidor (PGCC) ou na renda (REN),
provocam um efeito de 3,67% e -1,14%, respectivamente, sobre o prego do alcool

hidratado ao consumidor (PAHC). Com relagdo a outra variavel dependente, prego
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do alcool hidratado ao produtor (PAHP), observa-se que uma variagao de 1%,
ceteris parbus, sobre o prego do alcool anidro ao produtor (PAAP) ou sobre o preco
do acgucar cristal ao produtor no mercado externo (PACE), provoca,
respectivamente, uma variagao de 1,06% e 0,52% sobre aquela variavel. Se houver
uma variagao de 1%, ceteris parnbus, sobre o pre¢co do agucar cristal ao produtor no
mercado interno (PACI), produzira um efeito negativo de 0,69% sobre o prego do
alcool hidratado ao produtor (PAHP).

Tais resultados (sinais) mostraram-se coerentes com o esperado e com o
observado na adaptacao de BACCHI (2005), exceto pelo sinal negativo do prego do
acgucar cristal ao produto no mercado interno, que pode ter ocorrido devido a

inclusao da taxa de juros no presente estudo.

Na decomposi¢ao da variancia do erro de previsdo dos pregos do aicool
hidratado ao consumidor (PAHC) e ao produtor (PAHP), observou-se que ha uma
inter-relagao reciproca entre estas variaveis, sendo que o nivel varejista apresenta
uma influéncia mais expressiva sobre o nivel produtor (47%, na média). Em ambos
os casos, verificou-se que o pre¢o do agucar cristal ao produtor no mercado interno
(PACI) passa a exercer certa influéncia sobre tais variaveis, a partir do quarto més,

de aproximadamente 7%, nos dois casos.

Para o pre¢co da gasolina C (PGCC), destaca-se, na decomposi¢cao da
variadncia do erro de previsao, seu relacionamento com o prego do alcool hidratado
ao consumidor (PAHC) e com o prego do agucar cristal ao produtor no mercado
interno (PACI) — em menor grau, a partir do quarto més. Verifica-se que o prego do
alcool hidratado ao consumidor (PAHC) exerce forte influéncia sobre o prego da

gasolina C (PGCC), sendo que o contrario nao se observa.

O preco do alcool anidro ao produtor (PAAP), mostrou-se bastante
dependente dos pregos do alcool hidratado ao produtor (PAHP) e ao consumidor
(PAHC), sendo estes, conjuntamente, responsaveis por explicar cerca de 85% da
variancia do erro de previsao, cabendo a maior parcela (em média, 50%) ao nivel

produtor.

No caso do prego do agucar cristal ao produtor no mercado interno (PACI),

observa-se que tal variavel é praticamente independente das demais, uma vez que,
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em média, 50% da variancia do erro de previsdo é explicado por ela mesma. Ha
uma influéncia em menor grau do precgo do alcool hidratado ao consumidor (PAHC),

responsavel, na média, por 33% de tal variancia.

Com relagdo ao prego do agucar cristal ao produtor no mercado externo
(PACE), observa-se uma forte influéncia apenas deste produto no mercado interno
(PACI), sendo que, na média, aproximadamente 73% da varidncia do erro de

previsao € explicado por estas duas variaveis em conjunto.

Quanto aos impactos de choques de uma variavel sobre as demais, os
efeitos foram, em geral, de pequena magnitude, sendo que os efeitos mais
expressivos foram do prego do alcool hidratado ao consumidor (PAHC) e do precgo
do alcool anidro ao produtor (PAAP) sobre o pre¢o do alcool hidratado ao no nivel
produtor (PAHP).

O prec¢o da gasolina C (PGCC) nao exerce qualquer influéncia sobre as
variaveis do setor sucroalcooleiro, ao contrario do que foi observado no estudo de
BACCHI (2005), no qual o pregco do alcool hidratado ao consumidor (PAHC)
mostrou-se bastante sensivel a variagdo no prego da gasolina C, devido, segundo a
autora, ao elevado grau de substitutibilidade do segundo pelo primeiro. Apesar desta
diferencga, o resultado obtido no presente estudo é compativel com o observado no
periodo analisado, em que o pre¢o da gasolina manteve uma trajetéria praticamente
linear, sendo que o preg¢o do alcool hidratado ao consumidor oscilou bastante no

mesmo periodo, especialmente, apds o periodo analisado por BACCHI (2005).

Choques nos pregos do agucar cristal ao produtor tanto do mercado
doméstico (PACI) quanto no internacional (PACE) ndo foram expressivos sobre as
demais variaveis do setor sucroalcooleiro, nem mesmo no caso do mercado externo
sobre o interno, como observado no estudo de BACCHI (2005), cujo efeito foi
atribuido ao volume de exportagdes de agtcar cristal. Contudo, esta discrepancia
pode ser explicada pela brusca queda na proporgao das exportagdes nas ultimas
cinco safras, especialmente de 2005/2006. No periodo analisado por BACCHI
(2005), verifica-se um crescimento médio das exportagdes em cerca de 25% ao ano
(TABELA 2.5). Porém, de 2005 para 2006, por exemplo, o crescimento médio foi de
apenas 4%, o que explicaria a diferenga no resultado encontrado no presente

estudo.
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Em termos gerais, as respostas dos choques nao mostraram relagdes tao
expressivas, quanto se esperava, no curto prazo, entre os pregos do setor
sucroalcooleiro comparativamente a gasolina C. Tal fato pode ter sido causado pelo
numero reduzido de observagées da amostra, devido a indisponibilidade das séries
completas dos dados pds-regulamentacao (final da década de 90), impedindo a
identificagao precisa do padrao de dependéncia entre as variaveis.

Apesar das diferengas encontradas entre o presente estudo e a adaptagao
feita por BACCHI (2005), os resultados mostraram-se bastante consistentes com o
que se observou empiricamente no periodo analisado, sendo que as possiveis
explicagoes para estas diferengas foram coerentes, face a alguns aspectos que nao
foram considerados na analise daquela autora. Outro ponto importante que pode
justificar estas diferengcas pode ser o fato de que as conseqiiéncias da
desregulamentagao do setor estejam sendo captadas apenas recentemente, periodo
que nao foi avaliado por BACCHI (2005).

Por fim, apesar das limitagbes metodolégicas, espera-se que o presente
estudo possa servir como uma avaliagao simplificada das relagdes que ocorrem
entre os produtos do setor sucroalcooleiro e também contribua para futuros estudos,

mais avangados, nesta area.
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