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Resumo

Neste artigo, examinam-se os fatores que afetaram a margem de comercia-
lizagdo do arroz produzido no Rio Grande do Sul (principal produtor nacio-
nal) e consumido na Cidade de Sao Paulo (maior centro consumidor), apds
o Plano Real. Para tanto, estimou-se um modelo econométrico utilizando a
metodologia de Autorregressao Vetorial com Corregéo de Erro (VEC), com
identificagdo pelo processo de Sims/Bernanke. Os resultados mostraram
que as variaveis representativas dos custos de comercializagdo impactaram,
positivamente, a margem, assim como a variavel proxy do custo agricola,
indicando, conforme o modelo teérico apresentado, que as variagbes de
precos do arroz partiram, predominantemente, do segmento varejista. Adi-
cionalmente, observou-se que as mudancas da margem sdo explicadas
sobretudo pelos choques de demanda (preco ao varejo) e de oferta (preco
ao produtor), em detrimento dos choques de custos dos insumos de comer-
cializagéo e dos insumos agricolas.
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Abstratct

In this article, we examine the factors that affected the marketing margin of
the rice produced in the State of Rio Grande do Sul (the main national
producer) and consumed in the city of Sdo Paulo (the biggest consuming
center) in the post-Real Plan period. For this purpose, we estimated an
econometric model by using the Auto-Regression Model with Vector Error
Correction (VEC), with identification by the Sims/Bernanke procedure. The
results show that the variables representing the marketing costs have
positively affected both the margin and the proxy representing the
agricultural cost, indicating, according to the theoretical model presented,
that the changes in the rice price originated predominantly in the retail
segment. Additionally, we observed that changes in the marketing margin
are explained mainly by the demand shocks (retail price) and the supply
shocks (producer price) as opposed to the cost shocks of the marketing and
agricultural inputs.
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Rice; marketing margin; marketing cost
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1 Introducao

O arroz tem importante papel econdémico e social ao redor do globo,
sendo cultivado e consumido em todos os continentes. Dado seu balance-
amento nutricional e sua versatilidade de adaptagéo a diferentes condi¢des
de solo e clima, é considerado a espécie com maior potencial para o comba-
te a fome no mundo (EMBRAPA, 2005).

Em 2011, a produgédo mundial de arroz beneficiado, segundo dados do
Departamento Norte-Americano de Agricultura (USDA, 2011), foi de cerca
de 450 milhdes de toneladas. Verifica-se expressiva concentragdo da pro-
ducio (90%) e do consumo (86%) na Asia, com destaque para a China e a
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india, que respondem, conjuntamente, por metade da producdo e do con-
sumo mundial do cereal. Cabe salientar que o Brasil, nono maior produtor e
décimo maior consumidor mundial, € o principal mercado fora do continente
asiatico e responde, aproximadamente, por 2% da produgao e do consumo
global'.

No Brasil, o cereal ocupa um lugar de destaque, ndo apenas em ter-
mos de produgéo agricola, mas também no consumo das familias, sobretu-
do para as classes de renda inferiores. Segundo dados da Pesquisa de
Orcamento Familiar (POF) do IBGE (2010), em 2008, a participacao relativa
do arroz no total de calorias ingeridas pela populacao das capitais estaduais
variou de 8,5% no Amapa a quase 40% no Maranhdo. Em Sao Paulo, esta-
do mais populoso, esse percentual foi de 15%.

Dada a relevancia econdmica e social do arroz, a compreensdo da
formagéo de seu prego torna-se de grande interesse, tanto para os agentes
diretamente envolvidos nesse mercado como para os formuladores de poli-
ticas. Assim, a andlise da margem de comercializacéo, elo entre a producao
agricola e o consumo final, torna-se essencial. Para tanto, particular impor-
tancia deve ser dada ao grau de competitividade e de intervencdo do Go-
verno em todos os segmentos do mercado.

Em relagdo a intervengdo governamental, vé-se que esse é um fato re-
corrente na economia brasileira. Com o objetivo de controlar a inflagao e
garantir o abastecimento, diversos instrumentos como o tabelamento de
precos foram utilizados, predominantemente, de meados da década de 70
ao inicio dos anos 90 do século passado®. Nesse contexto, 0 comportamen-
to das margens de comercializagdo para diferentes produtos foi alvo de
varios trabalhos, podendo-se citar: Barros e Fiallos (1982), Marques (1986),
Aguiar et al. (1994), Alves e Aguiar (1996) e Parre e Barros (1997). Mais
especificamente sobre o arroz, destacam-se os trabalhos de Martines Filho
(1988), Aguiar (1994), Aguiar e Barros (1995), Aguiar e Barros (1995a) e
Aguiar (2004), que estudaram a margem de comercializagdo desse cereal.
O presente trabalho difere desses, por abordar um novo periodo, utilizar os
principais mercados e, além disso, considerar a possibilidade de cointegra-
¢ao entre as variaveis®. Justifica-se essa nova abordagem pelas diversas
alteracdes institucionais que ocorreram na economia brasileira, nas ultimas
duas décadas. Pode-se citar o aprofundamento da abertura econémica veri-

' Participagbes calculadas para producdo e consumo médio no periodo 2007-11 (USDA,

2011).
2 Ver detalhes sobre os instrumentos de intervencdo utilizados em Lopes (1980).

8 Aguiar (2004) testa a existéncia de cointegracdo entre as varidveis, mas para o periodo
entre janeiro de 1987 e margo de 1998, e seu mercado produtor e consumidor € Minas Ge-
rais, de menor relevancia no contexto nacional.
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ficada de forma mais efetiva a partir dos anos 90, a criagdo do Mercado
Comum do Sul (Mercosul) e a estabilizacdo monetaria obtida com o Plano
Real, que resultaram na diminuicao da intervengdo governamental no setor
agricola. Esses fatos, associados a restricao fiscal e ao aumento da concor-
réncia externa, atingiram, diretamente, o mercado orizicola (ADAMI, 2005;
CAPITANI, 2009).

Além disso, fatores como: a manutencéo de elevadas taxas de juros e
a sobrevalorizagdo cambial, principalmente entre julho de 1994 e janeiro de
1999; a subsequente introducdo do regime de metas de inflagdo com o
cambio flutuante; e, mais recentemente, 0 aumento generalizado dos pregos
das commodities no periodo pré-crise financeira foram mudangas importan-
tes que afetaram o setor em geral e 0 mercado de arroz em particular.

Essas mudangas materializaram-se em forte queda da &rea cultivada
(33%), acompanhada de grande aumento da producéo orizicola (80%) entre
1990 e 2011, resultado possivel devido aos significativos ganhos de produ-
tividade. Nesse contexto, o Rio Grande do Sul assume posi¢cao de desta-
que, visto que sua participacdo na producao brasileira, que era de 43% em
1990 passa para 65% em 2011 (IBGE, 2011). O Estado também ¢é o princi-
pal beneficiador do produto agricola, conforme mostra a pesquisa industrial
anual (PIA) do IBGE (2010a), reforgando sua importancia na oferta do ce-
real.

Observa-se ainda, ao longo das ultimas duas décadas, o lento declinio
do consumo per capita nacional, embora o consumo total venha crescendo,
devido ao aumento da populagéo (FAO, 2010). O Estado de Sao Paulo, o
mais populoso do Brasil (em torno de 22% da populagao brasileira em
2010), € o principal consumidor nacional de arroz (IBGE, 2010)4, apesar de
ter um consumo per capita médio cerca de 10% menor do que o nacional.

Diante desse conjunto de transformagdes ocorridas na economia brasi-
leira e no setor orizicola, o objetivo deste trabalho é compreender quais sdo
os determinantes da margem de comercializagédo do arroz do Rio Grande do
Sul vendido para o mercado paulistano; especificamente, busca-se exami-
nar os fatores que afetaram essa margem de comercializagdo no periodo
posterior a estabilizacdo da economia brasileira (1994-2011). Para tanto,
estimou-se um modelo econométrico utilizando a metodologia de Autorre-
gressao Vetorial com Correcdo de Erro (VEC), com identificagdo pelo pro-
cesso de Sims/Bernanke, utilizando-se varidveis representativas de custos
de comercializagdo, custo agricola e pregos ao produtor ao varejo como
fatores explicativos da margem.

* A utilizagdo de dados da POF subestima o real consumo de Sdo Paulo, pois a pesquisa
nao abrange as refeigdes fora do domicilio, perfil recorrente em grandes centros urbanos
fortemente presentes nesse estado.

Ensaios FEE, Porto Alegre, v.36, n. 4, p. 843-868, mar. 2016



Anélise da margem de comercializagdo do arroz gaticho no mercado de S&o Paulo... 847

Além da Introducéo, o estudo esta dividido em mais cinco partes: o
item dois apresenta o conceito de margem, seus limites e possibilidades; o
terceiro item expbe o modelo tedrico que embasa a pesquisa; o quarto des-
creve os procedimentos metodolégicos realizados, além de expor as fontes
de dados; no item cinco, sdo descritos os resultados, mostrando os fatores
gue mais impactaram a margem de comercializacdo do arroz gaucho con-
sumido em Sao Paulo; e, finalmente, no item seis, sdo tecidas as principais
conclusoes.

2 Referencial teorico

2.1 Conceito de margem de comercializacao:
limites e possibilidades

Junqueira e Canto (1971) apresentam o conceito de forma bastante
operacional, definindo a margem de comercializagdo como sendo a diferen-
¢a entre o preco pelo qual um intermediario (ou um conjunto deles) vende
uma unidade de produto e o pagamento pela compra de quantidade equiva-
lente para vender essa unidade. A equivaléncia faz-se necessaria, para
contabilizar perdas nos processos de armazenamento e transporte, além da
existéncia de subprodutos. A Figura 1 ilustra esse calculo. Considerando o
mercado do produto final (x) e da matéria-prima (a), a margem é dada pela
diferenca de precos, no caso em equilibrio, do produto final (Px) e da maté-
ria-prima (Pa).5

Figura 1
Equilibrio no mercado de bem final e de matéria-prima

o |
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Pa

b - ———

FONTE: Barros (2007, p. 22).

® No exemplo, pressupde-se que a producio de x necessite de proporgdes fixas dos insumos
agricolas e de comercializagao.
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Para o cémputo da margem, pode-se considerar em separado cada
mercado intermediério (produtor, atacado, varejo), assim como apresenta-la
na forma absoluta ou relativa. Neste trabalho, utiliza-se a margem total ab-
soluta, que indica o preco, por unidade vendida, obtido pelo conjunto dos
agentes que intermedeiam a comercializagdo do produto desde o nivel pro-
dutor agricola até o nivel consumidor final.

A estimativa das margens, através dos precos do produto nos diferen-
tes niveis de mercado, € uma tarefa relativamente facil, o que a torna um
conceito atraente para verificar a eficiéncia do setor de comercializagao.
Entretanto, antes de aplicar essa definicao e utiliza-la como medida de efici-
éncia, deve-se atentar para outros fatores que podem afetar as margens,
dentre os quais, conforme Barros (2007), podem-se citar: (a) a estrutura de
mercado do produto em questdo: quanto maior o poder de mercado (oli-
gopdlio, monopdlio), maior deve ser a margem de comercializagao; (b) as
caracteristicas do produto: bens processados ou pereciveis tendem a apre-
sentar maiores margens, por demandarem maiores cuidados na comerciali-
zagao; (¢) a intensidade e a frequéncia dos choques de oferta e demanda
do produto e de seus insumos de produgédo e de comercializa¢do; e (d) mu-
dangas tecnoldgicas podem tanto reduzir quanto elevar as margens. O pri-
meiro caso ocorre quando as mudancgas reduzem os custos de comerciali-
zacao (melhorias no armazenamento e nos transportes). Ja o segundo,
acontece quando sdo incorporados novos servigos ao produto agricola
(agregacgédo de valor na cadeia do produto).

Dois outros pontos, relatados por Barros (2007) sobre a mensuragao
da margem de comercializagdo, merecem ser mencionados. O primeiro
refere-se ao fato de que as margens sdo comumente calculadas em termos
correntes, ou seja, a diferenca de pregos entre os niveis de mercado é efe-
tuada sem considerar a defasagem entre a produgéo agricola e a venda ao
consumidor final. Embora isso seja uma limitagéo, Junqueira e Canto (1971,
p. 17) concluem que “[...] muito provavelmente, as margens a pregos corren-
tes é que sao as consideradas pelas agéncias de comercializacdo nas suas
compras e vendas diarias”.

O segundo aspecto refere-se ao fato de que, em geral, se conhece,
com muito mais preciséo, o destino do produto agricola do que sua proce-
déncia. Dessa forma, embora seja de facil averiguagédo o preco no varejo, a
dificuldade de obtencdo do prego ao produtor impede uma mensuracao
mais fidedigna do real comportamento das margens. Aqui neste trabalho,
esse problema é atenuado, devido a concentragao da producao de arroz ser
no Rio Grande do Sul.

Mesmo diante dessas limitagdes, muitos estudos ressaltam a impor-
tancia da andlise do comportamento das margens de comercializagéo, es-
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pecialmente de sua dimensdo em relagdo ao custo total ao varejo dos pro-
dutos agricolas. Ademais, a compreensao de quais fatores (variaveis) expli-
cam seu comportamento tem grande significAncia para os agentes envolvi-
dos, direta ou indiretamente, nesse mercado.

2.2 Modelo de analise da margem de
comercializacao de produtos agricolas®

O presente trabalho utilizara o modelo dindmico de margem de comer-
cializacao proposto por Aguiar (1994), baseado em Heien (1980) e Barros
(1990), para investigar a margem de comercializagao do arroz. Esse modelo
utiliza somente dois niveis de mercado, produtor e varejo, e admite duas
formas de causalidade, quais sejam: causalidade produtor-varejo e causali-
dade varejo-produtor. Cabe ressaltar que o modelo descreve que os ajus-
tamentos parciais, devidos a excesso de demanda, permitem a existéncia
de desequilibrio nos mercados, no curto prazo, e a utilizagdo de markup
como “prego-meta ou objetivo” por parte dos agentes de comercializacao.

2.2.1 Modelo com causalidade produtor-varejo

Assume-se que as variagdes de precos iniciam no nivel do produtor e
sdo transmitidas ao varejo por ajustes parciais. Esses ajustes levam a um
“preco-meta”’ que nada mais é que um markup sobre o custo. As equacgdes
apresentam as quantidades em letras mailsculas; os pregos, em letras mi-
nusculas; e os parametros, em letras gregas.

Supde-se que a demanda pelo produto final é linear em relagdo ao
preco ao consumidor (varejo). Por sua vez, a oferta ao varejo € derivada de
uma funcao de produgéo de proporgdes fixas (b; € b2sdo coeficientes técni-
CO0S):

W=00+91V[ 0]<0 (1)
(P Z
Vi= mln{b—J,b—Z} (2)

O custo total do mercado varejista no instante té: ¢,= (byp, + byz) V¢ ,
em que pre z:Sao 0s pregos correntes do produto agricola e do agregado de
insumos de mercado, respectivamente, sob retornos constantes a escala. O
preco de equilibrio ao varejo sera aquele que se iguala ao custo marginal:

® O modelo tedrico aqui apresentado é baseado integralmente em Aguiar (1994, 2004), se-
guindo a mesma notagao e ordem de apresentagao.
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V:=b1p[+ byz, (3)

O preco ao varejo modifica-se por ajustamentos parciais:

V-V =a(vi-v,,) 0<a<i1 (4)

Como em Barros (1990), a oferta em dado periodo é igual a demanda
verificada no periodo anterior:

=V, (5)

A oferta de produto agricola é uma fungao linear do prego ao produtor

no periodo anterior e do pre¢o (exégeno) corrente de um agregado de in-
sumos agricolas (¢;):

F=Yo+ViPrs+ V26 yi>0ey,<0 (6)

A demanda ao produtor € uma demanda derivada, obtida pela multipli-
cacao da oferta ao varejo do mesmo periodo pelo fator de equivaléncia
(coeficiente técnico):

F=b,% ()
O ajustamento do pre¢o ao produtor da-se por excesso de demanda:
PPy =p(F-F) p>0 (8)

Fazendo manipulagdes algébricas a partir dessas equagdes estrutu-
rais, chega-se as equacdes reduzidas do preco ao produtor e ao varejo’.
Sabe-se que a margem de comercializacdo é a diferenga de pregos (em
quantidade equivalente) nos diferentes niveis de mercado, isto é,
m~= vy b;p,. Fazendo as substituicdbes necessarias, sua forma reduzida é:

m,=(a-1)bp(b;6y- vy) + [(a- 1) pti6;+ (1- a)|v,,+ by(a —

DA = py)pe-1 + (1 — a)bypy ¢, + abyz, 9)

A equacao (9) € a forma estimada por Aguiar (1994, 2004) para repre-
sentar a margem de comercializa¢do. Dados os sinais dos coeficientes e as
pressuposi¢tes feitas nas equacoes basicas, tem-se que, em (9), o coefici-
ente do preco ao varejo defasado deve ser positivo; o coeficiente do preco
ao produtor defasado devera ser negativo se py, < 1, e positivo, caso con-
trario. O insumo de mercado deve ter coeficiente positivo, dados os sinais
pressupostos dos componentes nas equacdes basicas. O coeficiente do
insumo agricola deve ser negativo, de forma que, quanto maior for o prego
desse insumo, menor tende a ser a margem de comercializagao.

" Isolando a demanda ao produtor através das equacdes (7), (5) e (1), obtém-se sua equa-
¢ao na forma reduzida. Substituindo esse resultado e (6) em (8), pode-se isolar o prego ao
produtor. A mesma légica de substituicdo é aplicada ao prego ao varejo.
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2.2.2 Modelo com causalidade varejo-produtor

Admite-se aqui que as variagdes de preco iniciam-se no varejo, por
meio de excesso de demanda. Essa variagdo seria transmitida ao produtor
por ajustes parciais até atingir um “preco-meta”, que seria o equilibrio em
competicdo perfeita. Supde-se que o varejo opere com uma fung¢éo de pro-
ducéo de proporc¢oes fixas (tipo Leontief):

Vi= min{i £}
- by’ by

Supde-se que a demanda pelo produto final é uma relagao linear do
preco ao varejo:

W=00+91V[ 01<0 (10)

A oferta ao varejo é derivada da oferta agricola, considerando um coe-
ficiente técnico de produgéo, ou seja, um coeficiente fixo que transforme o
produto in natura em apto ao consumo:

i

=t (11)
O ajustamento do preco ao varejo ocorre por excesso de demanda:

Ve- Ve, =p (V- 1) p>0 (12)
A oferta de produto agricola é igual ao submodelo anterior:

B =Yoo+ ViPrst V2C yr>0e y><0 (13)

O “prego-meta” ao produtor, por suposi¢do, € dado pela igualdade en-
tre 0 prego ao varejo e o seu custo marginal, isto é, aquele que ocorre no
mercado varejista sob competicao perfeita (Cma = b;p; + b,z, = v,). Isolan-
do o preg¢o objetivo ou meta ao produtor, tem-se:

* |43 'bZZt

P = (14)
O prego ao produtor € determinado por ajustamentos parciais:
Pe=Pes=a(pi-p) 0<a<1 (15)

Partindo dessas equacdes estruturais, chega-se as equagbes reduzi-
das do preco ao produtor e a varejo®. Tomando a definicdo de margem ante-

8 Substituindo a equacao (14) em (15), isola-se o preco ao produtor. Substituindo a equagéo
(13) em (11), obtém-se a oferta ao varejo, que substituida, conjuntamente, com (10) na
(12), permite chegar a equagéo reduzida do preco ao varejo. Esta Ultima é substituida na
equagao do preco ao produtor inicial, para se obter sua forma reduzida. Com essas duas
equagoes (prego ao produtor e varejo), calcula-se a forma reduzida da margem.
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riormente empregada, isto é, m, =v,- b;p, , e fazendo as substituicdes ne-
cessérias, chega-se a seguinte férmula:

_p(blﬁg—y,])(l—a') 1-a

m, = + V.7 +
‘ [ bz(l‘ﬂgz)] 1-p6; !
(a-2)|broys + b3(1-08)) (@-Dpyz
bi(l'pgz) t-1 b](]_pgz)cf+ab22f (16)

Nesse submodelo, 0 insumo de mercado (z,) afeta inicialmente o preco
ao produtor; ja no submodelo causalidade produtor-varejo, afeta primeira-
mente o preco ao varejo. Outra diferenca é o coeficiente do insumo agricola
(c), que apresenta sinal negativo na equagéo (9) e positivo na equagao (16).
Os coeficientes do insumo de mercado (z) e do preco ao varejo defasado
devem apresentar o mesmo sinal que no submodelo anterior, ou seja, posi-
tivo. Ja o coeficiente do preco ao produtor defasado deve ter efeito negativo
sobre a margem de comercializagéo.

Esse modelo tedrico apresentado define quais as variaveis que impac-
tam imediatamente a margem de comercializagdo, e elas séo as mesmas,
tanto quando se considera a equagdo (9) como quando se considera a
equagao (16). Assim, pode-se considerar que todas as variaveis de custos
impactam, imediatamente, a margem, enquanto os pre¢os ao varejo € ao
produtor a afetam com um periodo de defasagem, sendo essa a forma co-
mo foi definida a matriz de relacdes contemporaneas®.

No caso do insumo agricola, seu coeficiente é positivo, quando as va-
riagcdes iniciam-se no varejo, e negativo, quando elas tém inicio no segmen-
to produtor. Os resultados encontrados em termos de sinal para essa varia-
vel permitem, assim, fazer inferéncias sobre quais variagbes predominaram
no periodo da analise.

Cabe ressaltar que Aguiar (1994, 2004) desmembra o item custos de
comercializagao (z) em: salarios médios (proxy do custo de mao de obra),
taxa de juros real (proxy do custo do capital) e prego do litro do 6leo diesel
(proxy dos custos de transporte). Além disso, utiliza um indice de pregos
pagos por fertilizantes como proxy do custo de insumo agricola (c;). Por fim,
o autor, baseando-se em Brorsen et al. (1985), incorpora uma variavel de
risco de preco que seria como um insumo de mercado “comprado” pelos
varejistas. O risco de prego, considerando que os agentes sdo avessos ao
risco, deve impactar, positivamente, a margem.

® A margem foi calculada pela diferenca desses precos em quantidade equivalente, sendo
considerado o fator de transformagao proposto por Canto (1986) de 1,428, para compatibi-
lizar a quantidade do produto primario em equivalente ao varejo.
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No presente artigo, buscar-se-a utilizar variaveis para incorporar esses
mesmos custos (de comercializagao e agricola) na investigagdo da margem
de comercializacao do arroz.

3 Referencial economeétrico

A estacionariedade para dados de séries de tempo € um elemento pri-
mordial em sua analise. Isso se deve ao fato de que, em séries ndo estacio-
nérias, a média e/ou varidncia mudam com o tempo, o que reduz o valor
pratico de suas previsdes. Ademais, choques aleatérios em uma série ndo
estacionaria tendem a se perpetuar. Assim, emprega-se o0 procedimento
proposto por Elliott, Rothenberg e Stock (1996), conhecido como Dickey-
-Fuller Generalized Least Square (DF-GLS), para determinar se as séries
utilizadas sdo nao estacionarias, sabendo-se que, em caso positivo, elas
necessitam ser diferenciadas, para se tornarem estacionarias. Para a sele-
cao do numero de defasagens necessarias para aplicacao do teste, é utili-
zado o Critério Modificado de Akaike (MAIC), de Ng e Perron (2001).

Na analise multivariada, 0 método autorregressivo vetorial (VAR) intro-
duzido por Sims (1980) tem sido amplamente utilizado em estudos econé-
micos. A principal caracteristica da modelagem VAR é tratar todas as varia-
veis simetricamente, sendo adequada para examinar inter-relagbes comple-
xas entre essas variaveis. A modelagem permite obter a dire¢do, o padrao,
a intensidade e a duracdo das respostas das variaveis frente a um choque
ex6geno nao antecipado em quaisquer componentes do sistema. Esses
objetivos estdo contemplados na analise da fungao impulso-resposta e na
da decomposicao da variancia dos erros de previsdo. Ha ainda a possibili-
dade de se obter a decomposi¢édo histérica da variancia (numa abordagem
de previsbes dentro da amostra), que permite identificar a importancia de
cada choque ocorrido no passado para explicagdo dos desvios dos valores
previstos em relagédo aos observados das variaveis (SILVA NETO, 2011).

Para a estimagcdo dos modelos VAR, é necessario que ele esteja em
sua forma reduzida. No caso do VAR convencional, existe uma estrutura
para as restricdes da matriz de relagdes contemporaneas que depende da
ordem de entrada das variaveis (Decomposicdo de Cholescki). O numero
minimo necesséario de restricbes na matriz de relagbes contemporaneas
para a exata identificagdo de um modelo com n varidveis é de (#* - n)/2.
Conforme Enders (2004), entre as propostas existentes para se ter os cho-
ques do modelo estrutural, a partir dos obtidos na forma reduzida, encontra-
-se 0 procedimento proposto por Sims/Bernanke, o qual estabelece restri-
cOes a matriz de relagbes contemporaneas baseadas em modelo econémi-
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co predefinido. Este é aplicado neste trabalho de acordo com o modelo
apresentado no capitulo anterior."®

Antes de aplicar a metodologia VAR, é testada a existéncia de rela¢des
de longo prazo — relagdes de cointegracdo —, quando as variaveis se
apresentam integradas. Cointegracdo é observada quando a combinacao
linear de variaveis ndo estacionarias produz uma série estacionaria. O mé-
todo empregado para identificar a cointegracdo € o proposto por Johansen
(1988), com o numero de defasagens inseridas no modelo definido de acor-
do com o critério de informagao multivariado de Schwartz. Utilizam-se os
testes do traco e/ou do maximo autovalor para avaliar o nimero de vetores
de cointegragéo”. Trés situacdes podem ocorrer: (a) se 0 nUmero de veto-
res de cointegragéao for zero, o modelo deve ser ajustado com as séries nas
diferencas; (b) se o nimero de vetores de cointegragao for n (nimero total
de variaveis), o modelo deve ser um VAR no nivel; e (c) se o nimero de
vetores de cointegracdo for maior que um, mas menor que n, um Modelo
Autorregressivo Vetorial com Correcdo de Erro (VEC) é estimado. Nesse
modelo, incorporam-se tantos termos de corregéo de erro quantos forem os
vetores de cointegracao encontrados.

3.1 Dados utilizados

As séries de dados mensais utilizadas na presente analise cobrem o
periodo de agosto de 1994 a margco de 2011. O preco médio ao varejo na
Cidade de Sao Paulo é o calculado pelo Instituto de Economia Agricola de
Sao Paulo (IEA, 2011), e o preco médio recebido pelo produtor no Rio
Grande do Sul, pela Associagdo Rio-Grandense de Empreendimentos de
Assisténcia e Extensdo Rural/Associacdo Sulina de Crédito e Assisténcia
Rural-RS (EMATER/ASCAR/RS, 2011). Os custos de comercializacdo sao
desmembrados em: preco do litro do éleo diesel (proxy dos custos de trans-
porte), taxa de juros do Sistema Especial de Liquidagédo e Custddia (Selic)
overnight (proxy do custo do capital) e salarios médios (proxy do custo de
mao de obra). O prego do éleo diesel foi obtido no IEA, a taxa de juros con-
siderada é a Selic overnight obtida da Fundagdo Getulio Vargas (FGV,
2011), e o rendimento médio do trabalhador privado na Regido Metropolita-
na de Porto Alegre considerado é o da Pesquisa de Emprego e Desempre-
go (PED) da Fundacédo de Economia e Estatistica do Rio Grande do Sul

1% Neste trabalho, utiliza-se o procedimento de Bernanke incorporado ao software Regression
Analysis of Time Series — RATS 6.2. Detalhes sobre o VAR estrutural em Enders (2004).

" Enders (2004, p. 352) apresenta esse teste; seus valores criticos se encontram em:
Johansen e Juselius (1990) e em Osterwald-Lenum (1992).
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(FEE, 2011) e do Departamento Intersindical de Estatistica e Estudos So-
cioecondmicos (DIEESE, 2011). O indice de pregos pagos pelos fertilizantes
(proxy do custo agricola) e o indice geral de precos utilizado para deflacio-
nar as séries nominais (IGP-DI) foram obtidos na FGV.

Além das séries mencionadas, o modelo inclui uma variavel para cap-
tar a influéncia do risco de preco na margem de comercializagio. Essa sé-
rie, que se constitui na média movel ponderada da variagdo absoluta de
precos, é representada a seguir:

Ri=0,4Ap.1+ 0,3Ap,,+ 0,2Ap 5+ 0,1Ap,.4
em que R:é a variavel que mensura o risco de prego, p, € 0 prego ao varejo,
€ AP =|PrsPral

Ressalta-se que, de acordo com o modelo tedrico, o impacto esperado
das variaveis sobre a margem de comercializagéo do arroz deve ser positivo
para o preco defasado ao varejo e para o prego dos insumos de comerciali-
zagao (6leo diesel, taxa de juros, rendimento médio, risco de prego). Ja o
preco defasado ao produtor deve impactar, negativamente, a margem. O
indice de preco dos fertilizantes (insumo agricola) poderé ter impacto nega-
tivo, no caso de causalidade produtor-varejo, e positivo, no caso de causali-
dade varejo-produtor.

4 Resultados e discussoes

A Tabela 1 apresenta os resultados dos testes de raiz unitaria, aplica-
dos nas séries em nivel, para as variaveis determinantes da margem de
comercializagado do arroz gaucho consumido na Cidade de Sao Paulo. Os
testes indicam que apenas a variavel taxa real de juros € estacionaria, ou
integrada de ordem zero 1(0), com 1% de significancia. Para as demais vari-
aveis, ndo se pode rejeitar a hipdtese nula de presenca de raiz unitaria, ou
seja, sao integradas de ordem um I(1). Mesmo sendo estacionaria, a taxa
de juros foi considerada nas diferengas, tendo em vista compatibilizar o
tratamento das variaveis. Esse procedimento tem sido largamente utilizado
em modelos de séries temporais.

Para testar a existéncia de relagdo de longo prazo entre as variaveis,
aplicou-se o teste de cointegragdo de Johansen (1988) e, mais especifica-
mente, a estatistica-traco. O modelo foi ajustado com drift, uma vez que
pelo menos uma das séries apresenta tendéncia determinista no tempo,
conforme se pbde avaliar pela inspecao grafica das séries. Conforme a Ta-
bela 2, a hipétese nula de que o nimero r de vetores € menor ou igual a
dois é rejeitada em favor da hipétese alternativa rigual a trés. Dessa forma,
o modelo de Autorregressao Vetorial deve levar em consideragdo a existén-
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cia dessas trés relacdes de longo prazo entre as variaveis. Assim, um Mo-
delo de Autorregressao Vetorial com Corregcao de Erros deve ser estimado.

Tabela 1

Resultados dos testes de raiz unitaria de Elliot-Rothenberg-Stock (DF-GLS) para o modelo de
margem de comercializagdo na Cidade de Sdo Paulo — ago./1994-mar./2011

VARIAVEIS GEEEASA_ MODI?LO 1(2) MODI?LO 2(3)
(P) (1) Estatistica DF-GLS ~ Estatistica DF-GLS
Preco do diesel ..........cccee.....e. 0 -0,808 -0,422
indice pregos dos fertilizantes 3 -2,970 -1,447
Taxa real de juros ................... 3 -4,071 -3,882
Margem total ........ccccceevieenen, 5 -2,251 -1,629
Prego ao produtor ................... 2;0 -2,609 -1,126
Risco de prego .... 6;0 -1,963 -1,894
Rendimento real ..........cccccee.. 11;9 -1,490 -1,003
Preco ao varejo .......c.cceevueeneen. 1;0 -2,330 -0,938

FONTE DOS DADOS BRUTOS: IEA (2011).

FEEDADOS (FEE, 2011).

DIEESE (2011).

Emater/ASCAR/RS (2011).

FGVDADOS (FGV, 2011).
(1) Quando existem dois valores, o primeiro refere-se ao Modelo 1; o segundo, ao Modelo 2. (2) Versdo
com constante e tendéncia — valores criticos em Elliot, Rothenberg e Stock (1996) - (5% = -2,93;
1% = -3,46). (3) Versdo apenas com constante — valores criticos em Dickey e Fuller (1979, 1981) -
(5% =-1,95 e 1% = -2,58).

Tabela 2
Resultados do teste de cointegracdo de Johansen para o modelo de
margem de comercializagao
HIPOTESE NULA HIPOTESE ESTATISTICA  VALORES CRITICOS
(HO) ALTERNATIVA TRAGO (1)
r<7 r=8 0,879 3,841
r<6 r=7 3,048 15,408
r<b r=6 15,482 29,804
r<4 r=5 35,505 47,707
r<3 r=4 65,963 69,611
r<2 r=3 118,083 95,514
r<i r=2 179,238 125,417
r=0 r=1 277,623 159,319

FONTE DOS DADOS BRUTOS: IEA (2011).
FEEDADOS (FEE, 2011).
DIEESE (2011).
Emater/ASCAR/RS (2011).
FGVDADOS (FGV, 2011).
(1) Significativo ao nivel de 5%.
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O modelo VEC foi ajustado com as diferengas dos logaritmos das vari-
aveis: prego do 6leo diesel, indice de pregos de fertilizantes, rendimento real
do trabalhador privado de Porto Alegre, risco absoluto de pre¢os e margem
total. J& a variavel taxa real de juros foi utilizada apenas em diferenca, por
envolver valores negativos. Assim, os valores obtidos tratam de relagdes
entre as taxas de crescimento das varidveis sobre a taxa de crescimento da
margem, exceto no caso da taxa de juros real, em que se tem o efeito da
sua variagdo sobre a taxa de crescimento da margem; por simplificagédo, o
termo taxa de crescimento sera substituido por crescimento na discussao
dos resultados.

A Tabela 3 mostra os resultados referentes a matriz de relagbes con-
temporaneas, que segue o modelo tedrico da secdo trés, com os custos
(agricola e de comercializagdo) afetando imediatamente a margem. Em
termos de sinais, todas as varidveis apresentam impacto contemporaneo
positivo sobre a margem. Além disso, nota-se que os efeitos imediatos do
risco de preco e da taxa de juros real sdo estatisticamente significativos a
12% e 5% respectivamente. O aumento imediato de 1% no risco de preco
eleva a margem em 0,015%, o menor impacto entre as varidveis considera-
das. Por sua vez, o crescimento em um ponto percentual da taxa real de
juros incrementa imediatamente a margem total de comercializacdo em
1,19%. Esse resultado estd de acordo com o modelo teérico e € uma evi-
déncia nao encontrada em trabalhos anteriores — Aguiar (1994, 2004).

Cabe ressaltar também que o valor do teste ¢ no caso do modelo
VAR/VEC nédo tem a mesma precisdo que no caso dos modelos estimados
por minimos quadrados. Dessa forma, ndo se pode descartar completamen-
te a existéncia de relacdo contemporénea das variaveis consideradas na
matriz, especialmente quando o teste apresenta valor maior que a unidade,
gue é o caso do coeficiente relacionado ao rendimento médio. Nesse caso,
a elasticidade encontrada foi de 0,31.

A fungéo impulso resposta exibida no Grafico 1 mostra os efeitos de
choques néo antecipados nas variaveis do sistema &, periodos a frente so-
bre a margem de comercializacdo. Em termos gerais, observa-se que cho-
gues nao antecipados em todas as variaveis de custos de comercializagao
(6leo diesel, taxa de juros, rendimento médio e risco de prego) afetam, posi-
tivamente, a margem, o mesmo ocorrendo com o insumo agricola (indice de
fertilizantes) e com o preco do arroz ao varejo. A Unica variavel cujo choque
ndo previsto impacta, negativamente, a margem é o preco ao produtor. Es-
ses valores sao coerentes com o submodelo tedrico que preconizava causa-
lidade de precos varejo-produtor. Assim, os resultados indicam que, no pe-
riodo analisado, as variagdes de pregos do arroz partiram, predominante-
mente, do segmento varejista.
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Tabela 3

Coeficientes estimados pela matriz de relagdes contemporaneas do modelo margem de
comercializagao, através de um VEC, a partir de dados mensais

RELACOES CONTEMPORANEAS COEFICIENTES DESVIO-
Do Sobre ESTIMADOS ~ -PADRAO VALORT
Diesel Margem de comercializagéo 0,14053 0,17668  0,79541
Fertilizantes Margem de comercializagao 0,18664 0,25415  0,73438
Rendimento médio  Margem de comercializagao 0,30707 0,26867 1,14291
Taxa real de juros Margem de comercializagéo (1)1,19607 0,61399  1,94803
Risco de preco Margem de comercializagao (2)0,01570 0,01030 1,52434

FONTE DOS DADOS BRUTOS: IEA (2011).
FEEDADOS (FEE, 2011).
DIEESE (2011).
Emater/ASCAR/RS (2011).
FGVDADOS (FGV, 2011).

(1) Significativo ao nivel de 5%. (2) Significativo ao nivel de 15%.

Trabalhos como o de Aguiar (1994, 2004) elencam alguns fatores que
explicam, pelo menos em parte, por que as variagdes de pregco de arroz
poderiam iniciar no segmento varejista; sdo eles: (a) a concentracdo da
producao, principalmente no Rio Grande do Sul, e a facilidade de armaze-
nagem, pois permitiiam aos intermediarios relativa seguranga quanto a
disponibilidade do cereal; e (b) a existéncia de mercado internacional com
produto com qualidade compativel a do nacional e a possibilidade de impor-
tacao, principalmente pelo varejo, de arroz ja beneficiado. Ademais, o traba-
Iho de Miranda et al. (2007), que analisa o sistema agroindustrial do arroz
gaucho, também ressalta a importancia do varejo, principalmente da Regido
Sudeste do Pais, como determinante na formacéo e na variagdo dos pregos
ao produtor e para a industria do Rio Grande do Sul.

Ao se investigar o efeito de cada variavel sobre a margem, nota-se que
a resposta de um choque nao antecipado positivo de 1% no preco do 6leo
diesel é o aumento imediato da margem em 0,14%. O efeito acumulado cai
para 0,11% no segundo més e se estabiliza em 0,10% a partir do quarto
més. O aumento nao previsto de 1% no rendimento médio do trabalhador
leva ao acréscimo imediato de 0,31% na margem de comercializa¢do. O
efeito arrefece, diminuindo seu impacto para 0,18% no segundo periodo. A
partir do terceiro més, o choque varia pouco, estabilizando-se a partir do
quinto periodo em 0,17%, quando se consideram as elasticidades acumula-
das.
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Gréfico 1

Fungao de respostas acumuladas da margem de comercializagdo a choque nas variaveis
selecionadas de custo de comercializagao
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Legenda:

FONTE DOS DADOS BRUTOS: IEA (2011).
FEEDADOS (FEE, 2011).
DIEESE (2011).
Emater/ASCAR/RS (2011).
FGVDADOS (FGV, 2011).

Observa-se também que o choque positivo de 1% no indice de pregos
dos fertilizantes (insumo agricola) afeta, positivamente, a margem, aumen-
tando-a em 0,19% no primeiro més. O efeito diminui, marginalmente, nos
meses seguintes e se estabiliza em 0,15%, a partir do quarto més, conside-
rando os efeitos acumulados.

Cumpre lembrar que os choques ndo antecipados nos precos ao varejo
e ao produtor, conforme o modelo tedrico, ndo impactam imediatamente a
margem, portanto esse efeito é descrito a partir do més seguinte ao choque.
Assim, observa-se que a elevagdo ndo antecipada de 1% no prego ao vare-
jo amplia a margem em 0,32%, no periodo seguinte. O efeito acumulado
continua crescendo e se estabiliza em 0,51%, no sexto periodo. Ja um cho-
gue nessa mesma proporgao sobre o prego ao produtor leva a queda da
margem em 0,16%, no segundo periodo, impacto negativo acumulado que
cresce até o quinto periodo, quando se estabiliza em 0,24%.

A resposta da margem a um choque na taxa real de juros também é
positiva. O impacto no primeiro periodo € de 1,19%, caindo no segundo
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periodo — valor acumulado de 0,57%. A partir desse ponto, as variagdes
sdo muito pequenas. Esse resultado esta de acordo com o modelo tedrico,
e nao foi encontrado em trabalhos anteriores, como em Aguiar (1994, 2004).

Por ultimo, o aumento do risco absoluto de prego tem impacto positivo
sobre a margem, indicando aversdo ao risco dos agentes de comercializa-
¢ao conforme esperado (BRORSEN et al., 1985), porém o efeito é bastante
reduzido. O aumento de 1% no risco de preco faz com que a margem cres-
ca apds o segundo periodo, em 0,03%, estabilizando-se nesse patamar.

A decomposicao histérica do erro de previsao, a qual permite identificar
quais fatores fizeram com que determinada variavel tivesse um comporta-
mento diferente do previsto pelo modelo, é apresentada no Grafico 2. O
principal responséavel pelos desvios ocorridos — valores efetivos em relagéo
aos previstos — foi 0 pregco ao produtor. Outra variavel que teve efeito im-
portante sobre os erros de previsao foi 0 pre¢o ao varejo. Em alguns mo-
mentos, essa varidvel acentuou os erros de previsdo causados por varia-
¢bes no pregco ao produtor, como nos anos de 1995 e 1996. Em 2003 e
2004, o preco ao varejo minimizou os erros totais de previsdo, que seriam
maiores, devido a variagdes atipicas do preco ao produtor.

Grafico 2

Decomposigao histérica do erro de previsdo da margem de comercializagdo de arroz em
valores atribuidos ao prego ao produtor e ao varejo no Brasil — out./94-mar./2011
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FONTE DOS DADOS BRUTOS: IEA (2011).
FEEDADOS (FEE, 2011).
DIEESE (2011).
Emater/ASCAR/RS (2011).
FGVDADOS (FGV, 2011).
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Dessa forma, observou-se que choques ndo antecipados de demanda
(pre¢o ao varejo) e, principalmente, de oferta (pre¢co ao produtor) sdo os
principais fatores que fazem com que a margem efetiva se distancie daquela
prevista pelo modelo, o qual capta o comportamento padrdo margem. As
variagdes dos custos de produgédo e de comercializagao contribuiram, de
forma pouco expressiva, para que a margem efetiva tivesse ligeira aproxi-
macao da prevista no periodo 2003-09." Resultados de outros trabalhos ja
mostraram a menor importancia das variagées dos custos de producdo e de
comercializagdo sobre as variagées das margens, relativamente a variagdes
nao esperadas dos precos ao produtor e ao varejo (AGUIAR, 1994, 2004).

Alternativamente, o Grafico 3 também permite verificar a importancia
dos precos ao varejo e ao produtor no erro de previsdo da margem de co-
mercializa¢gdo. Quando se incorpora o erro de previsdo do pre¢o ao produtor
e do preco ao varejo, a margem prevista aproxima-se bastante da série
efetiva. Verifica-se que, quando se soma o efeito das demais variaveis inse-
ridas no modelo (linha tracejada), os ganhos, em termos de poder explicati-
VO, Ndo sdo tao expressivos.

Grafico 3

Previsdes da margem de comercializagdo baseadas no conjunto das variaveis explicativas do
modelo, apenas nos pregos ao varejo e ao produtor e a série efetiva na
Cidade de Sao Paulo — ago./94-mar./11
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FONTE DOS DADOS BRUTOS: IEA (2011).
FEEDADOS (FEE, 2011).
DIEESE (2011).
Emater/ASCAR/RS (2011).
FGVDADOS (FGV, 2011).

'2 Esses custos, por sua pequena contribuicdo, em geral, ao erro total de previsao, foram omi-
tidos do Gréfico 2.
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Por ultimo, o Gréafico 4 mostra que varia¢gdes no preco do 6leo diesel,
no rendimento médio do trabalhador privado, no risco absoluto de preco, na
taxa real de juros, no indice de precos dos fertilizantes, no preco do arroz ao
varejo e ao produtor explicam, em conjunto, pelo menos 95% das varia¢des
da margem de comercializagado do arroz em 80% dos casos (meses consi-
derados na amostra). O erro de previsdo € menor ou igual a 7% em 100%
dos casos. Dito de outra forma: os fundamentos explicam pelo menos 93%
das variac6es da referida margem, o que denota o forte poder explicativo
das variaveis consideradas no modelo.

Gréfico 4
Distribuicao ordenada dos erros de previsao
Erro
9% 1
8% 1
7% 1
6% 1
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4% 1
3% 1
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1% o
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s o = &
n v ©O© o
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FONTE DOS DADOS BRUTOS: IEA (2011).
FEEDADOS (FEE, 2011).
DIEESE (2011).
Emater/ASCAR/RS (2011).
FGVDADOS (FGV, 2011).

5 Consideracoes finais

Ao analisar a orizicultura nacional, a partir da estabilizagdo da econo-
mia brasileira, pode-se constatar que a producdo apresentou crescimento
devido aos ganhos em produtividade. Adicionalmente, houve concentragao
da producao, principalmente de arroz irrigado no Rio Grande do Sul. O Es-
tado também se mostrou o principal responsavel pela industrializagdo do
cereal. Pelo lado da demanda, o arroz é um produto bésico na alimentagao
do brasileiro, sendo o Estado de Sao Paulo o maior centro de consumo do
cereal.
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Evidenciada a importancia do Rio Grande do Sul e de Sao Paulo como
importantes centros de produgdo e de consumo, respectivamente, foi esti-
mado um modelo econométrico para identificar os principais determinantes
da margem de comercializa¢do do arroz gaucho destinado ao mercado pau-
listano. A metodologia utilizada é a de Autorregressao Vetorial com Corre-
cao de Erro, sendo o modelo estrutural identificado através do processo de
Sims/Bernanke.

Os coeficientes das variaveis representativas de custo de comerciali-
zagcao apresentam-se positivos na matriz de relagdes contemporaneas.
Também na funcdo de resposta a impulso, observou-se que essas variaveis
impactam, positivamente, a margem. Destaca-se a importancia da taxa real
de juros, cujo aumento ndo antecipado apresenta o maior efeito acumulado.

Como se observa efeito positivo a partir de um choque nos pregos dos
fertilizantes — proxy do custo agricola —, conclui-se que as variagdes de
precos do arroz partiram, predominantemente, do segmento varejista no
periodo analisado. Os resultados permitem inferir que, como esperado, as
reducdes nos precos dos insumos (de comercializagdo e agricola) fariam a
margem de comercializagdo diminuir.

Os resultados da decomposicao histérica da variancia dos erros de
previsdo da margem de comercializagdo do arroz mostram que 0s pregos ao
produtor e ao varejo sdo os principais responsaveis pelos desvios ocorridos
entre os valores efetivos e os previstos no periodo de agosto de 1994 a
marco de 2011. Esse resultado corrobora os obtidos por Aguiar (1994,
2004) e aponta que choques de demanda (ao varejo) e de oferta (ao produ-
tor) sdo os principais determinantes das variagdes da margem.

Considerando ainda os resultados dessa decomposi¢édo histérica, po-
de-se concluir que os fundamentos de mercado (pre¢o do éleo diesel, ren-
dimento médio do trabalhador privado, risco de prego, taxa real de juros,
indice de prego de fertilizantes, preco ao varejo e ao produtor) explicam, em
conjunto, pelo menos 93% das variagbes da margem em 100% dos casos,
durante os periodos considerados, na série historica. Esse resultado de-
monstra o grande poder explicativo dos fundamentos em relagéo a forma-
¢do da margem de comercializagao do arroz.

Assim, a contribuicdo trazida pelo presente estudo foi considerar os
mercados relevantes (produtor e consumidor) no cendrio nacional para in-
vestigagdo da margem de comercializagao do arroz. Ademais, a metodolo-
gia utilizada trouxe ganhos qualitativos aos resultados, sobretudo em rela-
¢ao ao impacto positivo da taxa de juros sobre a margem, resultado consis-
tente com o esperado teoricamente e ndo observado em estudos anteriores.
Dessa forma, este trabalho ampliou o entendimento geral do comportamen-
to da margem de comercializagdo do arroz gaucho em Sao Paulo. Entretan-
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to ainda restam amplas possibilidades de aprofundar o conhecimento em
guestdes mais especificas, como a formagao dos pregcos domésticos. Nesse
sentido, um ponto interessante de investigagao refere-se ao impacto do
mercado externo sobre o doméstico, tanto no prego ao produtor quanto no
ao varejo e, dessa forma, sobre a margem de comercializagéo.
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