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RESUMO

O objetivo do presente trabalho foi analisar o processo de formagéo de precos na
cadeia produtiva do arroz, contemplando tanto os pre¢os praticados no mercado
interno brasileiro quanto no mercado internacional. Foram considerados 0s pregos
praticados em algumas bolsas de comercializagédo, sendo elas a Bolsa de Chicago
(CBOT) e a Bolsa de Mercadorias e Futuros (B3), bem como os prec¢os nos principais
estados produtores de arroz do Brasil (Rio Grande do Sul, Santa Catarina e Mato
Grosso) e nos paises Argentina e Uruguai. Como instrumento metodoldgico utilizou-
se ferramentas de econometria de séries temporais, entre elas: Teste de Dickey-Fuller
Aumentado (ADF), para a verificagdo de estacionariedade das séries; Testes de
Cointegracdo de Johansen, para a verificacdo da existéncia de relacdo de
cointegracao entre as séries e 0 Modelo de Auto Regressdes Vetoriais com Correcao
de Erro -VEC. Os resultados mostram uma influéncia significativa entre os precos
analisados, tanto no curto prazo quanto no longo. Uma das principais conclusdes &
gue o Rio Grande do Sul, possivelmente por ser o maior produtor de arroz do Brasil,
€ o principal responsavel pelas alteracdes de precos que ocorrem nos demais estados
produtores brasileiros e, pode eventualmente influenciar também os precos de alguns

paises vizinhos.

Palavras chaves: formacédo de precos, arroz, anélise de mercado, econometria.



ABSTRACT

The objective of this paper was to analyze the price formation process in the rice
production chain, considering both the prices practiced in the Brazilian domestic
market and in the international market. The prices practiced on some trading
exchanges were considered, namely the Chicago Mercantile Exchange and the
Commodities and Futures Exchange (B3), in the main rice producing states in Brazil
(Rio Grande do Sul, Santa Catarina and Mato Grosso) and in the other countries
covered, Argentina and Uruguay. As a methodological instrument, time series
econometric tools were used, including: Augmented Dickey-Fuller (ADF) Test, to verify
the stationarity of the series; Johansen Tests, to verify the existence of a cointegration
relationship between the series and the Vector Autorregressive Model with Error
Correction - VEC. The results show a significant influence between the analyzed
markets, both in the short term and in the long term. One of the main conclusions is
that Rio Grande do Sul, possibly because it is the largest rice producer in Brazil, is the
main responsible for the price changes that occur in other Brazilian producer states

and may also change the prices of some neighboring countries.

Key words: price formation, rice, market analysis, trade exchanges.



3 INTRODUCAO

3.1 Contextualizacao

Ao longo dos Ultimos anos, a cadeia produtiva de graos no Brasil vem
crescendo por meio da expansao da fronteira agricola, a qual teve como resultado a
abertura de novas areas de producéo. Associado a utilizacao de técnicas modernas e
novas tecnologias, o produtor comecgou a alcancar qualidade e maiores quantidades
na producéo, gerando melhores retornos. Como consequéncia dessa inovacgao, o pais
comegou a se tornar mais competitivo no mercado internacional (SILVA, 2018).

O Arroz por ser um dos graos mais consumidos em todo o mundo, exibe uma
grande importancia mundial que, consequentemente, € produzido em todos 0s cinco
continentes. De acordo com Khush (2005), “[...] mais de 90% do arroz do mundo é
cultivado e consumido na Asia, onde 60% da populacédo da terra vive. O arroz é
responsavel por 35-75% das calorias consumidas por mais de 3 bilhdes de asiaticos
[...].

Esta cultura foi introduzida no Brasil pela frota de Pedro Alvares Cabral,
entretanto, o seu cultivo em terras nacionais so foi realmente relatado apos 1530, na
capitania de Sao Vicente. Comecou a se expandir mais tarde por outras regides do
litoral, em pequenas lavouras de subsisténcia, sobretudo na regido Nordeste
(PEREIRA, 2002). Atualmente o Brasil € um grande produtor de arroz, sendo a regiao
sul a que apresenta maior produtividade, destacando-se o Rio Grande do Sul e Santa
Catarina, em seguida tem se o estado de Mato Grosso, como 0 terceiro maior
produtor.

Devido a importancia econdmica das commodities para um grande conjunto
de paises e, particularmente para o Brasil, a analise do processo de formacao de
precos destes produtos torna-se importante para auxiliar a formacao de politicas que
visam melhorar o funcionamento destes mercados. Segundo Adami e Miranda (2011),
este conhecimento entre os mercados torna-se fundamental para que os agentes
consigam desenvolver contratos de comercializacao e politicas publicas para o setor.

Gomes (2002) investigou o processo de formacdo de precos de quatro
commodities: soja, café, ouro e aluminio, usando como ferramenta principal alguns
modelos de econometria de séries temporais. Este estudo teve como objetivo trazer

contribui¢cdes para o estudo da formacdo de precos de commodities no Brasil. Os
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resultados empiricos do estudo demonstraram que a formacdo de precos das
commodities analisadas ocorrem predominantemente no exterior, apesar do mercado
brasileiro ndo ser completamente passivo neste processo.

Embora o trabalho de Gomes (2002) traga contribuicbes importantes e bastante
relevantes sobre o assunto, de 2002 até 2017 ocorreram mudangas na conjuntura
econdmica e, consequentemente, no processo de formacdo de precos, tornando
interessante a realizacdo de estudos que procurem investigar os atuais determinantes
dos precos das commodities agricolas no Brasil, levando em consideracao tanto as
variaveis que afetam a oferta e a demanda destes produtos, quanto aspectos
relacionados as atividades especulativas.

Perante isto, procura-se compreender como ocorre o0 processo de formacgao
de preco na cadeia do arroz, assim como sua dinamica entre os principais estados
brasileiros produtores e, alguns paises que comercializam com o Brasil, além da
Chicago Board of Trade (CBOT), que é a principal bolsa internacional de
comercializacdo do arroz. De acordo com isto, procura-se entender de que forma
estes mercados se relacionam, ou seja, existe um mercado dominante? O mercado
nacional sofre influéncia do mercado internacional?

Diante do exposto, espera-se que o Rio Grande do Sul, como sendo o0 maior
produtor de arroz do Brasil, seja 0 estado determinante que influencia os precos dos
demais estados produtores brasileiros. Além disso, presume-se que o Brasil ndo sofra
tanta influéncia do mercado internacional, por ndo ter uma grande participacdo no
mesmo, pois apesar de ser um grande produtor de arroz, é também um grande
consumidor e, portanto, ndo exporta quantidade significativa de arroz, além de
importar uma pequena parte daquilo que consome. Vale ressaltar que o Brasil importa

arroz de seus vizinhos, sendo eles: Argentina, Uruguai e Paraguai.

3.2 Objetivos

O objetivo geral deste estudo foi analisar o processo de formacao de precos
na cadeia produtiva do arroz, contemplando tanto os precos praticados no mercado
interno brasileiro, entre os diferentes estados produtores de arroz (em especial, Mato
Grosso, Rio Grande do Sul e Santa Catarina), quanto os precos praticados no
mercado internacional.

Objetivos especificos:
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- Coletar e analisar todas as séries de preco que serdo utilizadas para as
andlises;

- Utilizar modelos econométricos de séries temporais para identificar os
componentes presentes em cada série.

- Analisar as relacbes de preco do arroz entre os principais estados
produtores, os paises vizinhos (Argentina e Uruguai) e a CBOT, de modo a identificar
0s principais determinantes das variacdes dos precos.

3.3 Justificativa

A cadeia orizicola possui forte papel cultural, social e econémico tanto no
cenario nacional quanto mundial. E tratado como um dos alimentos mais importantes
na nutricdo humana, principalmente no continente asiatico e nos paises de baixa
renda, porém, € muito usado em toda a parte do mundo. No Brasil, o0 arroz representa
um alimento tradicional nas refeicbes dos brasileiros, além de ser um alimento
essencial para a seguranca alimentar e nutricional. Por se tratar de uma fonte de
alimento importante em todo o cenario mundial, visando a nutricdo e necessidade,
torna-se instigante o estudo e a compreensao dos determinantes que influenciam a
variacao de preco e sua formacao para essa cultura.

Diante do exposto, ha disponivel na literatura, para o0 mercado brasileiro de
arroz em casca, poucas analises, o que dificulta a compreensdo da dinamica das
variacfes de precos entre 0s mercados nhacionais e internacionais e, também, sua
influéncia entre os mesmos. Esses estudos podem facilitar a compreensdo das
variacGes dos precos entre os mercados e promover uma melhor percepcao para que
0s agentes possam realizar previsdes futuras ou imediatas de oscilacdes, desenvolver

contratos de comercializacdo e expandir formulaces de politicas publicas.
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4 REVISAO BIBLIOGRAFICA

4.1 O arroz e sua historia

O arroz é uma planta monocotiledénea pertencente a familia Poaceae e
ordem Glumifloreae. Seu desenvolvimento de semente a semente tem uma duragao
gue varia de 80 a 280 dias, dependendo de sua variedade (MARCONDES; GARCIA,
2009). Aproximadamente 20 espécies do género Oryza sédo reconhecidas, mas o arroz
mais cultivado em todo o mundo € o O. sativa (JULIANO, 1993). Estas espécies
possuem adaptabilidade em ambientes aquaticos, por serem plantas hidrofitas,
entretanto, existem algumas espécies que sao capazes de completar seu ciclo em
ambientes umidos ou com inundagdes passageiras (SILVA, et al.,1999).

Os primeiros registros dessa cultura sédo provenientes do continente asiatico,
sendo a india referida como centro de origem da espécie. (EMBRAPA, 2000). Seu uso
é muito antigo na india, onde foi citado em todas as escrituras hindus. A partir disto,
essa cultura possivelmente expandiu-se a China e a Pérsia, mais tarde, estendeu-se,
para o sul e o leste, chegando até a Indonésia em torno de 1500 a.C. (EMBRAPA,
2000). Ha relatos que o Brasil foi o primeiro pais a cultivar o arroz no continente
americano. Cerca de 1587, lavouras de arroz ja ocupavam terras na Bahia e, também,
em 1745, no Maranhao. Consequentemente, em 1766, a Coroa Portuguesa permitiu
a entrada da primeira descascadora de arroz no Brasil, nha cidade do Rio de Janeiro
(EMBRAPA, 2000).

Esta cultura é provavelmente a mais diversificada, desde que se desenvolve
em praticamente todos os continentes do mundo. O arroz cresce a mais de 300 metros
de altitude no Nepal e no Butédo, e a 3 metros abaixo do nivel do mar em Kerala, na
india. Devido & adocdo da tecnologia da Revolucdo Verde, grandes avancos
ocorreram na producédo desse gréo nas Ultimas quatro décadas (KHUSH, 2005).

Por se tratar de um dos alimentos com elevado grau nutricional, fornece cerca
de 20% da energia e 15% da proteina per capita necessaria ao ser humano, e por ser
uma cultura bastante versatil, que se adapta facilmente em diferentes tipos de solo e
clima, é considerada uma espécie que apresenta elevado potencial para combater a
fome no mundo (BRONDANI, et al., 2006).
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4.2 Balango do mercado nacional e internacional do arroz

O continente asiatico é o principal produtor de arroz, com mais de 80% da
producédo mundial (USDA, 2020). A Figura 1 destaca a participacao mundial dos
principais paises produtores de arroz (base beneficiado) da safra de 2020/2021. A
produgcdo mundial de arroz (base beneficiado) da safra de 2019/2020 foi de 504
milhdes de toneladas, onde a China o maior produtor mundial possui 29% de
participacdo da produgéo total. Em seguida, tem-se a india com 24%. O Brasil produz
apenas 1% da producédo mundial.

Atualmente o Brasil é o maior produtor e consumidor de arroz fora do
continente asiatico. Segundo dados do Departamento de Agricultura dos Estados
Unidos sua producédo anual alcanca em torno de 7,4 milhdes de toneladas de arroz
(base beneficiado) para suprir o consumo de 7,3 milhdes de toneladas na safra de
2020/2021, manifestando um déficit no quesito produgédo/consumo (USDA, 2020).

Figura 1 — Participacdo mundial dos principais paises produtores de arroz (base beneficiado)

‘/

da safra de 2020/2021.

|/
2%

2%
3% 5% | 7%

4%
® China ® [ndonésia Bangladesh Vietna ® Tailandia

® Myanmar m Filipinas ® Japdo ® Brasil = india

Fonte: USDA (2020)

Pelas estatisticas (USDA, 2020), o consumo mundial de arroz no ano de 2020
foi de 502 milhdes de toneladas (base beneficiado). Observa-se na Figura 2 que,
assim como na producao, os paises da Asia obtém as maiores porcentagens, sendo

o0s maiores consumidores China e india. Esses dois paises exercem grande influéncia
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no comportamento do mercado mundial, em virtude de serem os maiores produtores
e possuem alto nivel populacional. Em relagéo ao Brasil, seu consumo foi pouco mais
de 7 milhdes, onde esse valor estd apenas em 1% do consumo mundial.

Diferente da realidade atual, a producéo de arroz no Brasil era capaz de suprir
sua demanda interna até a década de 1980. Porém, as mudancas na exigéncia do
consumo, no aumento pela procura do arroz-fino, junto com a abertura comercial e a
integracdo econdmica do pais com o exterior, principalmente pela sua inclusdo no
Mercado Comum do Sul (Mercosul), inseriu o pais na lista de importador liquido do
cereal (CAPITANI; MIRANDA,; FILHO, 2011).

Figura 2 — Participacdo mundial dos principais paises consumidores de arroz (base
beneficiado) da safra de 2020/2021.

2% 29 2% 1%

3%

m China ® (ndia Bangladesh Indonésia = Vietna

= Filipinas m Tailandia ® Burma ® Japao ® Brasil

Fonte: USDA, 2020.

Com relacdo a importacdo, ndo € possivel notar participacbes com
porcentagens elevadas, porque sdo os grandes produtores quem utilizam o produto
em grandes quantidades. A importacdo de arroz na safra de 2019/2020 foi de 43
milhdes de toneladas (base beneficiado). Na Figura 3, € possivel notar que a China
também ocupa o primeiro lugar de importacdes de arroz, pois mesmo que seja o maior
produtor, ainda sim necessita da importacéo, visto que € um grande consumidor.

O Brasil entra na lista com 2% de participagdo por ndo ser, no momento, um
pais autossuficiente. Antes exportador liquido, passou a importar pequenas
guantidades na década de 80, porém, na década de 90, esse quesito aumentou. Nos

anos seguintes essas importacdées nao regrediram, pois tiveram momentos de queda
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e expanséao. Alguns estudos mostram que muitos desses comportamentos acontece,
em parte, por problemas climéticos ou pela influéncia das mudancas nas condi¢cdes
macroecondmicas internacionais (POERSCHKE; MORAES, 2014). Portanto, algumas
industrias das regides Sul e Nordeste do Brasil possuem uma estratégia para regular
as margens de oferta e aproveitar os precos dos paises exportadores vizinhos
(MIRANDA, et al., 2009).

Figura 3 — Participagdo mundial dos maiores importadores de arroz (base beneficiado) da
safra de 2020/2021.

3%

3%

3%

m China Unido Europeia Filipinas

Nigéria = Ardbia Saudita ® Emirados Arabes Unidos
m|r3 m Costa do Marfim = Senegal
= Malasia

Fonte: USDA, 2020.

O comércio de arroz mundial é formado de acordo com as preferéncias de
gualidade e tipo de gréo, levando em consideracdo as definicdes escolhidas pelos
paises importadores (AZAMBUJA; MAGALHAES; VERNETTI, 2002). E importante
acompanhar o comportamento do consumidor e os fatores que influenciam na compra
do produto para que assim os segmentos de producéo, industrializacéo e distribuicao
de produtos continuem na atividade (BARATA, 2005).

Grande parte da producéo do Brasil é utilizada para consumo interno, porém
uma pequena porc¢ao € designada para o mercado externo. Levando em consideracao
este contexto, destacam-se o0s produtores de arroz irrigado do Rio Grande do Sul, um
arroz em nivel competitivo e de qualidade que atendem os requisitos do mercado
exterior (MARQUES; SILVEIRA; SILVEIRA, 2014).

As exportagdes brasileiras tém sido pouco significativas como mostra na Figura
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4, porém, ela surge como possibilidade para o escoamento da producao de arroz,
onde ajudaria a equilibrar os pregos do arroz em casca. Entretanto, existe um desafio
consideravel relacionado a necessidade de ampliar o perfil da lista de paises de
destino (MIRANDA, et al., 2009).

Figura 4 — Participagdo mundial dos maiores exportadores de arroz (base beneficiado) na
safra 2020/2021.

20 2% 1%

9%

13%
® india m Vietna Tailandia Paquistao m Estados Unidos
= Burma m China m Uruguai m Brasil ® Paraguai

Fonte: USDA, 2020.

Dados do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) mostram a
relacédo entre producdo (t), area plantada (ha), area colhida (ha) e produtividade média
(kg/ha), nos estados brasileiros, do arroz em casca (Tabela 1). Observa-se que a
regido Sul apresenta a maior producdo, seguido pela regido Norte, Centro-Oeste,
Nordeste e Sudeste. Em questdo da produtividade média, a regido sudeste garante o

segundo lugar.
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Tabela 1 — Comparativo de producéo, area plantada, area colhida e produtividade média de
arroz em casca nos estados brasileiros da safra de 2020/2021.

Producdo (t) Area Plantada  Area Colhida Produtividade Média

Estado (ha) (ha) (Kg/ha)
Norte 989.669 234.416 233.712 4.234
Nordeste  333.440 161.745 161.587 2.063
Sudeste 58.911 13.086 12.844 4.586
sul 9.135.817 1.121.485 1.119.701 8.159
Centro- 528.347 147.326 147.326 3.586
Oeste

Fonte: IBGE, 2020.

Dentre os principais estados produtores de arroz do Brasil, tem-se: Rio Grande
do Sul, Santa Catarina e Mato Grosso. O estado do Rio Grande do Sul é o maior
produtor de arroz do Brasil, jA o estado de Santa Catarina possui uma significativa
participacdo, superior a de Mato Grosso, entretanto, por se tratar da proximidade e
caracteristicas do processo de producéo, é considerado a unido entre Rio Grande do
Sul e Santa Catarina como a principal regido produtora do pais. O Mato Grosso surgiu
como opcao para complementar o abastecimento da producdo das regibes Sul e
Sudeste, competindo com Rio Grande do Sul e Santa Catarina (ADAMI; MIRANDA,
2011).

De acordo com dados do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE,
2020), o Rio Grande do Sul produziu um total de 7.768.085 de toneladas de arroz em
casca, tendo uma produtividade média de 8.180 kg/ha. Ja Santa Catarina, segundo
maior produtor, produziu 1.216.132 de toneladas de arroz em casca, tendo uma
produtividade média proxima ao do Rio grande do Sul de 8.163 kg/ha. O terceiro maior
produtor de arroz € o estado do Mato Grosso, com 379.782 toneladas, com uma
produtividade média de 3.256 kg/ha (Tabela 2).

Tabela 2 — Comparativo de producéo, area plantada, area colhida e produtividade média de

arroz em casca nos maiores produtores do Brasil no ano de 2020.

Principais Produco (1 Area plantada  Area colhida  Produtividade média
produtores (ha) (ha) (Kg/ha)
Rio Ggaur}de do 7768085 951.397 949.613 8,18026396
Santa Catarina 1.216.132 148.988 148.988 8,162617124
Mato Grosso 379.782 116.625 116.625 3,256437299

Fonte: IBGE, 2020.



18

4.3 Comercializagdo e formagéo de precos

Em consequéncia de uma economia globalizada, onde existe uma competicao
gue vem se mostrando bastante acirrada, logo, as novas tecnologias, 0s conceitos de
administracdo e a gestdo das cadeias produtivas tém assumido um papel
predominante. Esse quadro se d& pela decorréncia de um mercado consumidor que
se torna cada vez mais exigente, que possui produtos de alta qualidade, variedade e
baixo custo. Por isso, as empresas precisam sempre se reconfigurar dos canais de
comercializacdo para que nao percam a esséncia competitiva vista aos seus
concorrentes (BRANDAQO; CONTREIRA; CAIRES, 2016).

A partir da expectativa de aumento da oferta futura, manifesta-se a obrigacao
de desenvolver estratégias de comercializacdo para que se tenha uma melhor
distribuicdo da oferta entre as safras. Estas estratégias devem ser determinadas de
acordo com os principais produtores, que servem de referéncia para a formacéao de
contratos, visto que séo produtores dominantes na formacao e transmisséo de precos
(ADAMI; MIRANDA, 2011).

O mercado de arroz em casca vem passando por mudancas no decorrer dos
ultimos anos, especialmente na participacao de seus principais produtores. O uso de
algumas ferramentas economeétricas, como 0os modelos de séries temporais para se
estudar a cointegracao, a integracéo entre os mercados produtores, e a causalidade,
para explicar o sentido da influéncia dos precos entre 0s principais mercados
produtores, pode levar a compreender a existéncia de um mercado dominante na
formacéo de precos, onde, no futuro, pode ser vantajoso na formacao de contratos de
comercializacdo (ADAMI; MIRANDA, 2011).

No Brasil existem dois sistemas basicos de cultivo: o de sequeiro (terras altas)
e o irrigado. O arroz sequeiro é 0 que mais ocorre nos estados brasileiros, porém, o
irrigado é o principal em volume produzido. Com o avanco da tecnologia em relacéo
a producao de sementes, foi permitido uma reducéo na diferenca da produtividade
entre esses dois sistemas. O arroz irrigado ainda tem a melhor produtividade e uma
relativa superioridade na qualidade (MIRANDA, et al., 2009). O sistema irrigado esta
presente em quase todas as regides, mas se destaca, exclusivamente, na Regido Sul
do pais, que é responséavel por 60% da producdo total deste cereal (MAGALHAES;
GOMES; SANTOS, 2004).
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Na Regido Sul, mais precisamente no Rio Grande do Sul, a maior parte das
areas que sdo destinadas ao cereal € localizada em varzeas, ou seja, hdo se adaptam
facilmente a outras culturas, por isso o produtor ndo tem outras opcdes de lavoura
para a area destinada ao arroz. (OLIVEIRA; STULP, 2011). Com poucas alternativas
agricolas, esta regido é basicamente formada por producdo de arroz e pecuaria, por
isso, se torna pouco elastica as oscilagbes de precos, quando esses estdo em baixa.
Ja na regido Centro-Oeste, especialmente no Mato Grosso, esta cultura compete
espaco com o milho, a soja e o algoddo. Consequentemente, quando ha alteracbes
em suas cotacfes de precos futuros, isso influenciara no uso da terra cultivada da
safra subsequente e, como resultado, no volume colhido (MIRANDA, et al., 2009).

No territério brasileiro ndo ha muitos contratos privados de comercializacao
para o arroz em casca. Em geral, o produto é depositado em cooperativas para
esperar uma época adequada para a negociacdo. As vendas antecipadas por meio
de contratos a termo sdo incomuns. Logo, o que de fato acontece é a venda a vista
no periodo de colheita ou o deposito em cooperativas para vendas futuras sem a
fixacdo de precos (ADAMI; MIRANDA, 2011).

Devido a importancia dessa cultura, o governo, a partir da década de 1960, vem
adotando medidas de apoio a comercializacdo para garantir renda ao produtor e
abastecimento a populacdo (ADAMI; BARROS; BACCHI, 2008). Logo, a
comercializacdo do arroz fica submetida a politicas desenvolvidas pelo governo, onde
sua principal ferramenta € a Politica de Garantia de Precos Minimos (PGPM), em que
0 governo estabelece um preco minimo para as safras (ADAMI; MIRANDA, 2011).

Desde entdo houve mudancas na estrutura da PGPM e na atuacao do governo,
no qual o intuito foi incentivar a armazenagem privada e o relacionamento dos agentes
da cadeia. Uma vez que, o papel deste programa nédo é influenciar os precos de
mercado, mas garantir um nivel de precos ao produtor. Entretanto, mesmo com a
atuacao do governo no mercado do arroz em casca, 0S precos ainda vém sofrendo
uma consideravel variacao a cargo das oscilacdes em sua oferta (ADAMI; MIRANDA,
2011).
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5 MATERIAL E METODOS

O presente trabalho fez uso das ferramentas de econometria de séries
temporais para analisar a dinamica de variacdo de precos no mercado brasileiro de
arroz, bem como a influéncia do mercado internacional sobre os precos praticados
aqui no Brasil. Para tanto foram utilizadas diversas séries de pre¢cos mensais do arroz,
a saber: preco do arroz em casca na Bolsa de Chicago - CBOT (Cents/cwt); preco do
arroz em casca na Argentina (US$/t); preco do arroz em casca no Uruguai (US$/t);
preco do arroz em casca na Bolsa de Valores do Brasil - B3 (R$/sc 50 kg); preco do
arroz em casca no Rio Grande do Sul (R$/sc 50 kg); preco do arroz em casca em
Santa Catarina (R$/sc 50 kg); e preco do arroz em casca no Mato Grosso (R$/sc 50
kg). Os pregos nos estados brasileiros foram disponibilizados pela Agéncia Estado; o
preco na B3 foi levantado pelo Centro de Estudos Avancados em Economia Aplicada
CEPEA/ESALQ/USP; o preco na CBOT foi disponibilizado pela prépria CBOT; os
precos na Argentina e no Uruguai sdo da consultoria Safras & Mercado. As quatro
séries de pre¢os no mercado interno, cotadas em R$/saca, foram deflacionadas pelo
indice Geral de Precos — Disponibilidade Interna — IGP — DI da Fundagéo Getulio
Vargas — FGV. A base comum para deflacionamento dos precos foi abril de 2021.
Todas as séries de precos vao de janeiro de 2008 a abril de 2021 (totalizando 160
observacfes em cada uma).

Com relacéo aos procedimentos econométricos, o primeiro passo foi realizar o
teste de raiz unitaria, conhecido na literatura como teste de Dikey - Fuller Aumentado
— ADF (DICKEY; FULLER, 1979), para verificar a estacionariedade das séries. Feito
isso, o préximo passo foi dividir as séries em dois grupos e realizar o teste de
Cointegracao de Johansen (JOHANSEN, 1988) dentro de cada grupo para verificar a
existéncia de relacdo de equilibrio de longo prazo entre as séries. Optou-se por
trabalhar com as séries divididas em dois grupos para evitar que a perda de graus de
liberdade ao rodar os modelos com muitas variaveis de uma sé vez pudesse
comprometer o0s resultados da pesquisa. ApOs a realizacdo dos testes de
Cointegracao, o proximo passo foi rodar os modelos de Auto Regressdes Vetoriais
com Correcdo de Erro — VEC (ENDERS, 1995) dentro de cada grupo. Uma
caracteristica importante dos modelos de Auto Regressdes Vetoriais € que eles
consomem uma grande quantidade de graus de liberdade, em funcao das relagoes

contemporaneas e das defasagens a serem consideradas em cada equacéo. Por esta
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razdo, para que se possa rodar o modelo com um nimero elevado de variaveis torna-
se necessario utilizar um namero muito alto de observacdes, o que nem sempre esta
disponivel. Particularmente no caso deste estudo, tem-se um total de sete variaveis a
serem analisadas e um total de cento e sessenta observagdes (considerado um
namero pequeno de observacdes para sete variaveis). Para evitar problemas de falta
de graus de liberdade ao rodar os modelos, optou-se por trabalhar com as variaveis
divididas nos dois grupos, conforme exposto no Quadro 1:

Quadro 1 — Descrigéo das variaveis consideradas no estudo, por grupo.

Grupo 1

Variaveis | Significado

CBOT | Preco do arroz em casca ha Bolsa de Chicago (Cents/cwit)

ARG Preco do arroz em casca na Argentina (US$/t)

URU Preco do arroz em casca no Uruguai (US$/t)
B3 Preco do arroz em casca na B3 — CEPEA/ESALQ/USP (R$/sc 50

kg)
RS Preco do arroz em casca no Rio Grande do Sul (R$/sc 50 kg)

SC Preco do arroz em casca em Santa Catarina (R$/sc 50 kg)

Grupo 2

Variaveis Significado

ARG Preco do arroz em casca na Argentina (US$/t)

URU Preco do arroz em casca no Uruguai (US$/t)
B3 Preco do arroz em casca na B3 — CEPEA/ESALQ/USP (R$/sc 50

kg)
RS Preco do arroz em casca no Rio Grande do Sul (R$/sc 50 kg)

SC Preco do arroz em casca em Santa Catarina (R$/sc 50 kg)

MT Preco do arroz em casca no Mato Grosso (R$/sc 50 kg)

5.1 Econometria de Séries Temporais

Série temporal pode ser entendida como um conjunto de dados numéricos que

séo obtidos ao longo do tempo. Alguns exemplos seriam os precos das commodities
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agricolas coletados mensalmente ao longo dos anos, as quantidades de commodities
agricolas produzidas por safra, as exportagbes mensais de produtos, etc.

De acordo com Santana (2003), a importancia dos precos e das quantidades
dos produtos nas economias de mercado, e a evidente tendéncia para a liberalizacao
dos mercados, apontam para a necessidade de metodologias préaticas para a andlise
de precos agricolas. Existem diversos métodos para se analisar a evolugéo e a
dindmica comportamental de séries temporais de precos agricolas, sendo um dos
pontos iniciais de interesse na analise o fendbmeno da sazonalidade, que causa
problemas de vérias ordens para os tomadores de decisdo. Além da sazonalidade,
existem outras caracteristicas inerentes a séries temporais de precos e de outras
variaveis, que sao analisadas por meio dos modelos teodricos de econometria de séries
temporais.

Segundo Enders (1995), de modo geral, quando se trabalha com séries
temporais econdmicas, ndo € possivel conhecer de forma precisa o processo gerador
da série, o qual pode ser do tipo Auto Regressivo — AR (p):

Ye=ao+ QY1+ QY2+t apyep & (1)
(Baseado em valores passados da prépria variavel).
Ou pode ser do tipo Médias Moveis — MA (q):
Ve = B1&t—1 + B2Et—2 + -+ BgEi—q (2)
(Puramente aleatorio)
Ou uma combinacéo dos dois processos - Modelos ARMA (p,q):

p q
Ye = Qg + Z aiye—i + Z Bi&t—i
i=1 i=1

3)

A maioria dos estudos empiricos alicer¢cados nesse tipo de dado assume que a
série temporal seja estacionaria. Enders (1995) afirma que, de modo geral, diz-se que
uma série € estacionaria quando sua média e sua variancia sdo constantes ao longo
do tempo, e quando o valor da covariancia entre duas observacdes (dois periodos de
tempo) depende apenas da distancia ou da defasagem entre estes periodos, e nao

do proprio tempo em que a covariancia € calculada.



23

{y:} ~ E(y)) Lt 1° Momento (4)
Var(y,) Lt 2° Momento
Cov(ys, Yevs) Lt 2° Momento Cruzado

Embora a maioria dos estudos empiricos alicercados em séries temporais
assumem que a série seja estacionaria, a grande maioria das séries temporais
econbmicas sdo nao estacionarias, por isso, deve-se avaliar o processo gerador de
cada série antes de inclui-las nos modelos de analise (SANTANA, 2003).

5.2 Teste de Raiz Unitéaria

As trés equacdes propostas para o teste sao:

p

Ay =ap+at +y1ye1 + Z Bibyi_is1 t+ &y, (5)
i=2
2
Ay, = ag +v1ye-1 + z Bilyi_ir1 T &y, (6)
i=2
2
Ay = V1Ye-1 + Z Bibyi—i+1 T &y, (7)

=2

Para verificar a presenca ou ndo de raiz unitaria nos modelos, deve-se testar
se y; = 0. Se y; forigual a zero é por que a série ndo € estacionaria (possui uma raiz
unitaria). Vale ressaltar que a verificacdo dos valores criticos para este teste néo é
feita na tabela de distribuicdo t, pois sob a hip6tese nula, a distribuicdo da estatistica
calculada do teste ndo segue o padrao convencional da distribuicao t. Dickey e Fuller
(1979), entdo, recalcularam o valor da estatistica t e desenvolveram outras tabelas
para consultar os valores criticos do teste. O valor dessa estatistica se altera,
conforme se define a equacao de regresséo e segundo o tamanho da amostra. Desta
forma, os autores propuseram a utilizagao das distribui¢ées 7,7, e T para testar se
y = 0 nos modelos apresentados nas equacdes 1, 2 e 3, respectivamente. As trés
referidas distribuicdes sdo assimétricas com calda negativa, entdo, ao consultar os

valores criticos dos testes nas tabelas, toda vez que o valor calculado for menor do
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gue o tabelado (critico), deve-se rejeitar Ho, concluindo, neste caso, pela auséncia de

raiz unitaria na série.

5.3 Teste de Cointegracao de Johansen

O teste de Cointegracao de Johansen (1988) permite estimar e testar para a
presenca de multiplos vetores de cointegracdo. Pode-se dizer que o teste de
Johansen seja uma generaliza¢cdo multivariada do teste de raiz unitéria proposto por

Dickey-Fuller:
Ax; = x4 + & (8)
Onde:
X; e & sdo vetores (nx1)
A, é uma matriz de parametros (nxn)

médefinido como (A, —I) , sendo uma matriz de correlacbes entre as
variaveis.
Se rank de m = 0, isto significa que todas as séries {x;.} possuem uma raiz

unitaria, e que também nao existem combinacdes lineares entre as series que sejam

estacionarias, ou seja, as variaveis nao sao cointegradas.

Se rank de m = n, isto significa que todas as variaveis sdo estacionarias em

nivel.

Ao aplicar o teste de Johansen, o rank da matriz w(r) corresponde ao nimero

de vetores cointegrantes entre as variaveis (se 0 < r < m).

5.4 Modelo de Auto Regressdes Vetoriais (VAR)

De modo geral, pode-se expressar um modelo auto regressivo de ordem p por
um vetor com n variaveis endogenas, X;, que estdo conectadas entre si por meio de
uma matriz A (ENDERS, 2010):
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p

=1
Onde:

A é uma matriz (nxn) que define as rela¢cdes contemporaneas entre as variaveis

gue constituem o vetor X; (nx1);
B, € um vetor de constantes (nx1);
B; sdo matrizes (nxn) — uma para cada defasagem;
B € uma matriz diagonal (nxn) de desvios padréo;
€; € um vetor (nx1) de erros aleatorios nao correlacionados entre si.
Duas importantes aplicacées do VAR sdo:

. Funcdo Impulso-Resposta: permite obter o impacto de
choques exdgenos sobre a dinamica das variaveis que compdem o
modelo.

" Decomposicdo da Variancia do Erro de Previsao: obter
gual o percentual da variancia de cada variavel, ao longo do horizonte
de previsdo do modelo, que pode ser explicado por cada uma das

demais variaveis.

5.5 Modelo de Auto Regressdes Vetoriais com Correcao de Erros (VEC)

O modelo VAR se apoia na premissa de que as variaveis consideradas na
analise sdo todas estacionarias. Entretanto, quando as variaveis nao forem
estacionarias em nivel, mas tornarem-se estacionarias em primeira diferenca
(chamadas neste caso de variaveis integradas de ordem 1 - | (1)), que é o caso da
grande maioria das séries temporais econémicas, € possivel fazer um teste de
cointegracéo de Johansen, para identificar se existem vetores de cointegracéo entre
elas, e incluir estes vetores no VAR, para corrigir os desvios de curto prazo e encontrar
as relagdes de equilibrio de longo prazo. Neste caso, roda-se o VAR com as variaveis
em primeira diferenca, incluindo os vetores de cointegragdo no modelo. Isto equivale

a rodar o VEC — Modelo de Auto Regressodes Vetoriais com Correcao de Erros.
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6 RESULTADOS E DISCUSSAO

Para entender as oscilacdes e influéncias na formagéo de precos no mercado
de arroz, analisou-se algumas séries temporais de pre¢os do arroz em casca nas
principais bolsas de negociacdes, como a Bolsa de Chicago (Chicago Board of Trade
— CBOT) e a Bolsa de Mercadorias e Futuros (B3), juntamente com 0S pre¢os nos
paises Uruguai e Argentina e 0s precos nos principais estados produtores de arroz do
Brasil (RS, SC e MT). No quadro 2 estdo expostas as variaveis utilizadas e seus
respectivos significados.

Quadro 2 - Legenda das variaveis

Siglas Significado das Variaveis

CBOT | Preco do arroz em casca ha Bolsa de Chicago (Cents/cwt)

ARG Preco do arroz em casca na Argentina (US$/t)

URU Preco do arroz em casca no Uruguai (US$/t)
B3 Preco do arroz em casca na B3 — CEPEA/ESALQ/USP (R$/sc 50 kg)

RS Preco do arroz em casca no Rio Grande do Sul (R$/sc 50 kg)

SC Preco do arroz em casca em Santa Catarina (R$/sc 50 kg)

MT Preco do arroz em casca no Mato Grosso (R$/sc 50 kg)

6.1 Testes de Raiz Unitaria

A partir dos valores expostos na Tabela 3, observa-se que de acordo com o
teste de raiz unitaria de Dickey-Fuller Aumentado (ADF), todas as séries consideradas
na analise sdo integradas de ordem 1, denominadas | (1), pois ndo séo estacionarias
em nivel, mas tornam-se estacionarias em primeira diferenca, ou seja, € necessario
diferenciar uma vez cada série para torna-las estacionarias. Conforme mencionado
na metodologia, a estacionariedade das séries € uma condi¢cdo necessaria para inclui-

las nos modelos econométricos.
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Tabela 3 - Resultado dos testes de Raiz Unitaria - Dickey-Fuller Aumentado (ADF).

Variavel yModelo 1* yModelo 2** yModelo 3*** yModelo 4™
Constante e Constante Simples Simples
Tendéncia 12 diferenca
CBOT -1,93 -1,81 -0,24 -5,15
ARG -2,54 -2,43 -0,09 -4,33
URU -2,62 -2,50 -0,11 -4,40
B3 -2,88 -2,88 0,06 -3,55
RS -2,89 -2,91 0,06 -3,54
SC -2,39 -2,49 0,11 -3,22
MT -3,00 -2,94 -0,05 -3,18

Valores criticos a 1% de signif.. 7, *= —3,99; 1, **= —3,46; T **x*= —2,58 (FULLER, 1976)
Valores criticos a 5% de signif.. 7, *= —3,43; 7, **= —2,88; 7 *+xx= —1,95 (FULLER, 1976)
Valores criticos a 10% de signif.. 7, *= —3,13; 7, **= —2,57; 7 *+x+= —1,62 (FULLER, 1976)

Uma vez que todas as séries consideradas no estudo séo integradas de
ordem 1, o proximo passo foi realizar teste de cointegracéo de Johansen, que tem por
finalidade verificar se as séries sao cointegradas, bem como quantos vetores de
cointegracéo existem entre elas, no caso de serem cointegradas.

As analises foram realizadas separando as variaveis em dois grupos distintos.
A justificativa para a separacdo em dois grupos € evitar incluir mais do que seis
variaveis em um unico modelo, devido ao grande numero de graus de liberdade
consumidos nos modelos de Auto Regressfes Vetoriais. Desta forma, no primeiro
grupo foram incluidas as seguintes variaveis: Preco do arroz em casca na Bolsa de
Chicago, Preco do arroz em casca na Argentina, Preco do arroz em casca no Uruguai,
Preco do arroz em casca na B3, Preco do arroz em casca no Rio Grande do Sul e
Preco do arroz em casca em Santa Catarina. No segundo grupo foram consideradas
as mesmas variaveis, porém, substituindo o Preco do arroz em casca na Bolsa de

Chicago pelo Preco do arroz em casca nho Mato Grosso.
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6.2 Resultados para o grupo 1

6.2.1 Testes de Cointegracao de Johansen

Foram consideradas no teste seis variaveis e, portanto, o nimero maximo de
vetores de cointegracdo que pode existir entre elas sao seis vetores. Observando-se
os resultados apresentados na Tabela 4, conclui-se que existem trés vetores de
cointegracdo entre as variaveis analisadas, uma vez que a hipotese nula h =0 é
rejeitada em favor da hipétese alternativa h > 0, para um nivel de significancia de 1%;
a hipétese nula h < 1 é rejeitada em favor da hipétese alternativa h > 1, para um nivel
de significancia de 1%; a hipotese nula h < 2 é rejeitada em favor da hipotese
alternativa h > 2, para um nivel de significancia de 1%. A hipdtese nula h < 3, por sua
vez, ndo é rejeitada para o nivel de significancia de 1%. Desta maneira o0 modelo de
Auto Regressédo deve considerar a existéncia desta relacdo de longo prazo (expressa
pelos trés vetores de cointegracao), concluindo-se entdo que o modelo a ser estimado
deve ser o VEC, para que sejam considerados tanto os aspectos de curto prazo

guanto os de longo prazo.

Tabela 4 - Resultados do teste de Cointegracéo de Johansen.

Hipotese Nula Hipotese Alternativa Atraco Valor-p
h=0 h>0 285,43 0,00
h<1 h>1 156,85 0,00
h<2 h>?2 64,43 0,00
h<3 h >3 18,94 0,21
h<4 h>4 6,69 0,36
h <5 h>5 0,02 0,94

Fonte: Resultados da pesquisa

6.2.2 Modelos de Auto Regressdes Vetoriais com Correcado de Erro — VEC

Os coeficientes estimados na matriz de relagbes contemporaneas
correspondem ao efeito contemporaneo de um choque de 1% (aumento de 1%) no
preco de uma variavel sobre o preco de outra varidvel. Pelos resultados do teste t

expostos na Tabela 5, o parametro estimado para o efeito contemporaneo de um
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choque de preco no Rio Grande do Sul sobre os precos em Santa Catarina e na B3
foram estatisticamente significativos a 1%.

Os resultados mostrados na Tabela 5 equivalem a matriz de relacdes
contemporéneas, onde mostra-se como uma variavel pode afetar a outra,
contemporaneamente. Nota-se que, 0 aumento de 1% no valor do arroz em casca no
Rio Grande do Sul ocasiona um aumento contemporaneo de 1,03% no prec¢o do arroz
na B3. Verifica-se, também, que o aumento de 1% no valor do arroz no Rio Grande
do Sul, gera um aumento contemporaneo de 0,44% no preco do arroz em Santa
Catarina. De acordo com essas analises, é possivel observar que, se ocorrer um
aumento no preco do arroz no estado do Rio Grande do Sul, isso influenciara, de
forma imediata, os outros dois precos analisados. Essa rela¢do ocorre, possivelmente,

pelo fato de o Rio Grande do Sul ser o maior produtor de arroz do Brasil.

Tabela 5 - Estimativas dos parametros da Matriz de Rela¢Bes Contemporéneas.

Variavel Coeficiente  Desvio Padrdo  Estatisticat  Significancia
RS sobre B3 1,03 0,009 -114,22 0,00
RS sobre SC 0,44 0,055 -7,92 0,00

Fonte: Resultados da pesquisa

Segundo Margarido (2000), a andlise da decomposicao da variancia mostra a
evolucdo do comportamento dinamico apresentado pelas variaveis do sistema
econdmico, ao longo do tempo, isto é, permite separar a variancia dos erros de
previsdo para cada variavel em componentes que podem ser atribuidos por ela prépria
e pelas demais variaveis endogenas isoladamente, apresentando em termos
percentuais qual o efeito que um choque néo antecipado sobre determinada variavel
tem sobre ela prépria e sobre as demais variaveis pertencentes ao sistema, ao longo
dos proximos doze meses apds 0 aumento. Em outras palavras, a andlise de
decomposicdo da variancia permite verificar qual € a participacao relativa de cada
variavel endogena na explicacdo da variancia de determinada variavel, ao longo do
horizonte de previsdo do modelo. Os resultados da analise de decomposicdo da
variancia, como uma média entre os doze meses do ano para cada variavel, sobre as
demais variaveis, estao apresentados na Tabela 6.

A partir dos resultados expostos na Tabela 6, observa-se que o Rio Grande

do Sul foi o determinante mais frequente no efeito sobre as demais variaveis. Desta
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forma, nota-se que as oscilagdes no valor dos pregcos do arroz em casca no Rio
Grande do Sul explicam 88,16% das oscilagdes ocorridas nos pregos do arroz em
casca na B3 nos doze meses apds o choque inicial. Além disso, as oscilacdes nos
precos do arroz em casa no Rio Grande do Sul também explicam 25,15% das
oscilagbes no preco do arroz em casca em Santa Catarina. Em relacdo a Santa
Catarina, além do Rio Grande do Sul, esta também sofre influéncia das oscilacdes
nos precos do arroz em casca da Argentina (15,99%) e do Uruguai (18,65%). E
possivel notar também que, o Rio Grande do Sul sofre pequenas oscilagbes em seus
precos, a partir das oscilagdes que acontecem na CBOT (2,45%), na B3 (2,45%), no
Uruguai (1,72%) e na Argentina (1,73%). A B3 também sofre algumas oscilacdes
decorrentes das oscilagbes na CBOT (2,45%), na Argentina (2,33%) e no Uruguai
(5,58%).

Tabela 6 - Resultados da analise de Decomposi¢céo da Variancia.

CBOT ARG URU B3 RS SC
CBOT 91,75% 1,47% 2,03% 1,91% 2,28% 0,00%
ARG 1,73% 94,59% 2,83% 0,00% 0,00% 0,00%
URU 1,72% 9,71% 88,42% 0,00% 0,00% 0,00%
B3 2,45% 2,33% 5,58% 0,10% 88,16% 0,00%
RS 2,45% 1,46% 4,17% 0,00% 90,81% 0,00%
SC 0,00% 15,99% 18,65% 0,99% 25,15% 38,87%

Fonte: Resultados da pesquisa

De acordo com os resultados apontados pela analise de Decomposicédo da
Variancia, procedeu-se a Andlise da Funcdo Impulso Resposta. A Figura 5 ilustra o
comportamento das funcdes de Impulso-Resposta para um periodo de 12 meses,
mostrando qual a resposta da variavel preco na B3, frente a um aumento de 1% sobre
0s precos do arroz em casca ha Bolsa de Chicago (CBOT), no Rio Grande do Sul e
em Santa Catarina.

Nota-se que, quando ocorre um aumento de 1% no pre¢o do arroz em casca
no Rio Grande do Sul, o preco do arroz em casca na B3 sofrera um aumento de 1,03%
no primeiro més, onde esse efeito tende a aumentar até se estabilizar em 1,60% no
oitavo més. Isso se caracteriza como um efeito permanente, onde essa influéncia

oscilou nos primeiros meses, mas se estabilizou em um patamar de alta de 1,60%.
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Em relacdo a CBOT, esta tem pouca influéncia sobre a B3, onde o aumento néo é
contemporaneo, esse efeito vem depois de alguns meses, onde se estabiliza em torno
de 0,27% no sétimo més. Quanto a Argentina e Uruguai, estes ndo tém um efeito
significativo sobre a B3, embora a Argentina tenha acusado um certo efeito nos

primeiros meses, este se estabiliza proximo a zero.

Figura 5 - Efeito de um choque n&o antecipado nos demais pre¢os do arroz em casca, sobre
0 preco do arroz em casca ha B3.
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Fonte: resultados da pesquisa

A Figura 6 ilustra o comportamento das funcdes de Impulso-Resposta para
um periodo de 12 meses, mostrando qual a resposta da variavel preco no Rio Grande
do Sul, frente a um choque de 1% sobre os precos do arroz em casca na Bolsa de
Chicago e no Uruguai. E possivel observar que a resposta para um aumento de 1%
no preco do arroz em casca na CBOT sobre o Rio Grande do Sul, ndo é
contempordneo, mas nota-se que o Vvalor ao longo dos meses cresce

consideravelmente e se estabiliza em alta de 0,26% no sexto més.
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Figura 6 - Efeito de um choque n&o antecipado nos demais pre¢os do arroz em casca, sobre
0 preco do arroz em casca no Rio Grande do Sul.
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Fonte: resultados da pesquisa

Na Figura 7 verificou-se que, a resposta para um aumento de 1% no preco do
arroz em casca do Rio Grande do Sul sobre o preco do arroz em casca de Santa
Catarina, tem um aumento contemporéaneo de 0,43% no primeiro més, onde cresce
ao longo dos meses e se estabiliza em 1,03% no sétimo més, essa grande influéncia
gue o Rio Grande do Sul tem sobre Santa Catarina se explica, provavelmente, devido
ao seu grande volume de producéo. Em relacdo ao aumento de 1% do preco do arroz
em casca no Uruguai, tem um aumento ndo contemporaneo em Santa Catarina, onde

se estabiliza em 0,16% no oitavo més.

Figura 7 - Efeito de um choque n&o antecipado nos demais pre¢os do arroz em casca, sobre

0 preco do arroz em casca em Santa Catarina.

1,20
1,00
0,80
0,60

0,40

0,20
0,00

Variagao Percentual

-0,20

-0,40
Meses apds o choque

ARG

URUG RS



33

Fonte: resultados da pesquisa

6.3 RESULTADOS PARA O GRUPO 2

6.3.1 Testes de Cointegracao de Johansen

Foram consideradas no teste seis variaveis e, portanto, o0 nimero maximo de
vetores de cointegracdo que pode existir entre elas sdo seis vetores. Observando-se
os resultados apresentados na Tabela 7, conclui-se que existem trés vetores de
cointegracdo entre as variaveis analisadas, uma vez que a hipétese nula h <0 é
rejeitada em favor da hipotese alternativa, para um nivel de significancia de 1%; a
hipétese nula h < 1 é rejeitada em favor da hipétese alternativa, para um nivel de
significancia de 1%; a hipotese nula h < 2 é rejeitada em favor da hipotese alternativa,
para um nivel de significancia de 1%. A hipotese nula h < 3, por sua vez, ndo &
rejeitada para o nivel de significancia de 1%. Desta maneira 0 modelo de Auto
Regressédo deve considerar a existéncia desta relacéo de longo prazo (expressa pelos
trés vetores de cointegracao), concluindo-se entdo que o modelo a ser estimado deve
ser 0 VEC, para que sejam considerados tanto os aspectos de curto prazo quanto 0s

de longo prazo.

Tabela 7 - Resultados do teste de Cointegracéo de Johansen.

Hipotese Nula Hipotese Alternativa Atraco Valor-p
h=0 h>0 278,19 0,00
h<1 h>1 153,71 0,00
h<2 h>2 61,29 0,00
h<3 h>3 18,05 0,25
h<4 h>4 6,82 0,34
h <5 h>5 0,04 0,88

Fonte: Resultados da pesquisa

6.3.2 Modelos de Auto regressdes Vetoriais com Correcéo de Erro - VEC

Os coeficientes estimados na matriz de relagbes contemporaneas

correspondem ao efeito contemporaneo de um choque de 1% no preco de uma



34

variavel sobre o preco de outra variavel. Pelos resultados do teste t expostos na tabela
8, 0 parametro estimado para o efeito contemporaneo de um choque de pre¢o no Rio
Grande do Sul sobre os precos em Santa Catarina e na B3 foram estatisticamente
significativos a 1%, e o parametro estimado para o efeito contemporaneo de um
choque de preco no Rio Grande do Sul sobre o preco em Mato Grosso foi
estatisticamente significativo a 5%. Observa-se também que, o aumento de 5% no
valor do arroz em casca no Rio Grande do Sul ocasiona um aumento instantaneo de
0,22% no preco do arroz em casca no Mato Grosso. Os efeitos contemporaneos sobre

a B3 e sobre SC sdo os mesmos apresentados nos resultados do grupo 1.

Tabela 8 - Estimativas dos parametros da Matriz de Relagbes Contemporaneas.

Variavel Coeficiente  Desvio Padrdo  Estatisticat Significancia
RS sobre MT 0,48 0,0872 -5,44 0,00
RS sobre B3 1,03 0,0089 -114,83 0,00
RS sobre SC 0,43 0,0556 -7,66 0,00

Fonte: Resultados da pesquisa.

A partir dos resultados expostos na Tabela 9, observa-se que 28,37% das
variacdes anuais do preco do arroz em casca no Mato Grosso sdo explicadas por
variacfes dos precos que acontecem no Rio Grande do Sul, 1,75% pelas variacbes
gue acontecem em Santa Catarina e 0,99% pelas variacbes que acontecem na

Argentina.

Tabela 9 - Resultados da analise de Decomposi¢éo da Variancia.

MT ARG URUG B3 RS SC
MT 68,34% 0,99% 0,00% 0,00% 28,37% 1,75%
ARG 1,43% 94,35% 3,37% 0,00% 0,00% 0,00%
URUG 0,00% 9,53% 89,54% 0,00% 0,00% 0,00%
B3 0,00% 2,30% 4,71% 0,93% 91,07% 0,00%
RS 0,00% 1,34% 3,37% 0,00% 93,64% 0,00%
SC 0,00% 15,98% 18,71% 1,03% 25,34% 38,92%

Fonte: Resultados da pesquisa
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De acordo com os resultados apontados pela andlise de Decomposicéo da
Variancia, procedeu-se a Analise da Func¢éo Impulso-Resposta. A Figura 8 apresenta
o comportamento das func¢des de Impulso-Resposta para um periodo de 12 meses,
mostrando qual a resposta da variavel preco no MT, frente a um choque de 1% sobre
os precos do arroz em casca no Rio Grande do Sul e em Santa Catarina. E possivel
observar que a resposta para um aumento de 1% nos precos do arroz em casca no
Rio Grande do Sul, tem um efeito contemporéneo sobre o preco do arroz em casca
do Mato Grosso, e esse aumento segue aumentando até se estabilizar em alta de
1,33% no sétimo més. Em relacdo a um aumento de 1% no preco do arroz em casca
de Santa Catarina, este ndo é um aumento contemporaneo, mas ao longo dos meses

esse aumento cresce e se estabiliza em 0,40% no sexto més.

Figura 8 - Efeito de um choque n&o antecipado nos precos do arroz em casca ho RS e em

SC, sobre o preco do arroz em casca ho MT.
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7 CONCLUSAO

Devido a importancia da participagdo dos maiores produtores de arroz do
Brasil, frente ao abastecimento de arroz no pais, surgem duvidas sobre o quanto estes
estados produtores e outros influenciadores internacionais exercem na formacao de
precos deste produto. Por isso, com o objetivo de tentar entender essas formagoes de
precos e como sao influenciadas, foram realizados alguns testes de econometria de
series temporais.

Os resultados obtidos nesta pesquisa apontam como os mercados influenciam
uns aos outros, destacando-se o Rio Grande do Sul, que é o principal responsavel
pelas alteracdes de precos que ocorrem nos demais estados produtores do pais e na
Bolsa de Mercadorias e Futuros — B3. Sobre os mercados internacionais, (Argentina
e Uruguai) estes possuem influéncia sobre Santa Catarina, mas ndo exercem
influéncia em nenhuma outra variavel analisada, entretanto, ao fazer uma analise

entre as mesmas, a Argentina possui certa influéncia sobre o Uruguai.

A fim de compreender como essas variacdes de precos do arroz se comportam,
pode-se ter uma previsdo do quanto essas alteracdes afetam o mercado interno,
tornando uma ferramenta influente para seus dependentes, que conseguem
acompanhar a valorizacéo e desvalorizacédo do seu produto. Com esse conhecimento
0 governo também consegue criar politicas que possam auxiliar o mercado quando

ocorrem certas variacdes indesejadas.
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Tabela 10 - Efeito de um choque néo antecipado nos demais precos do arroz em casca, sobre

0 preco do arroz em casca ha B3.

Meses CBOT ARG URUG RS
1 0,00 0,00 0,00 1,03
2 0,14 0,08 -0,13 1,39
3 0,21 0,03 -0,10 1,52
4 0,25 0,04 -0,11 1,57
5 0,26 0,03 -0,10 1,58
6 0,26 0,03 -0,10 1,59
7 0,27 0,03 -0,10 1,59
8 0,27 0,03 -0,10 1,60
9 0,27 0,03 -0,10 1,60
10 0,27 0,03 -0,10 1,60
11 0,27 0,03 -0,10 1,60
12 0,27 0,03 -0,10 1,60

Fonte: Resultados da Pesquisa

Tabela 11 - Efeito de um choque nao antecipado nos demais pre¢os do arroz em casca, sobre

0 preco do arroz em casca no Rio Grande do Sul.

Meses CBOT ARG URUG
1 0,00 0,00 0,00
2 0,14 0,06 -0,11
3 0,21 0,02 -0,09
4 0,24 0,02 -0,10
5 0,25 0,02 -0,09
6 0,26 0,02 -0,09
7 0,26 0,02 -0,09
8 0,26 0,02 -0,09
9 0,26 0,02 -0,09
10 0,26 0,02 -0,09
11 0,26 0,02 -0,09
12 0,26 0,02 -0,09




Fonte: Resultados da Pesquisa.
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Tabela 12 - Efeito de um choque néo antecipado nos demais precos do arroz em casca, sobre

o0 preco do arroz em casca em Santa Catarina.

Meses ARG URUG RS
1 0,00 0,00 0,43
2 -0,21 0,22 0,81
3 -0,13 0,12 0,93
4 -0,18 0,17 1,00
5 -0,16 0,15 1,01
6 -0,18 0,16 1,02
7 -0,17 0,15 1,03
8 -0,17 0,16 1,03
9 -0,17 0,16 1,03
10 -0,17 0,16 1,03
11 -0,17 0,16 1,03
12 -0,17 0,16 1,03

Fonte: Resultados da Pesquisa.

Tabela 13 - Efeito de um choque ndo antecipado nos precos do arroz em casca no RS e em

SC, sobre o preco do arroz em casca ho MT.

Meses RS SC
1 0,48 0,00
2 0,94 0,25
3 1,18 0,34
4 1,27 0,38
5 1,31 0,39
6 1,32 0,40
7 1,33 0,40
8 1,33 0,40
9 1,33 0,40
10 1,33 0,40
11 1,33 0,40
12 1,33 0,40




Fonte: Resultados da Pesquisa
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