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RESUMO

Para compreender o comportamento dos precos de milho e de soja para o Rio Grande do Sul (RS), este artigo analisa as
relagdes entre os termos de troca, quebra estrutural e a causalidade de Granger para 0s precos recebidos e 0s pregos pagos
pelos produtores de milho e de soja, de fevereiro de 1986 a agosto de 2013. Para atingir tal objetivo, foram, inicialmente,
analisadas as séries de precos pagos (fertilizantes, trator e colheitadeira) e os pregos recebidos (milho e soja) a partir de vetor
autorregressivo (VAR), identificando as relagdes de causalidade e a permanéncia de choques a partir das fungdes impulso-
resposta. Na sequéncia, sdo analisados os termos de troca para milho e soja a partir dos testes de raiz unitaria com quebra
estrutural, de maneira a identificar se existe ou ndo tendéncia (estocastica e/ou deterministica) e, no caso de existir tendéncia,
se ela é positiva ou negativa. O estudo aponta que os pregos da soja tém papel fundamental para explicar as variacbes nos
precos de milho, de fertilizantes, de tratores e de colheitadeiras no RS. Para a soja, sao identificadas tendéncias estocasticas
positivas para os termos de troca soja/trator e soja/colheitadeira, e tendéncias deterministicas, embora com coeficientes
pequenos, para os termos de troca soja/fertilizante. No caso do milho, os termos de troca apresentam apenas tendéncias
deterministicas significativas, com coeficientes pequenos para o periodo, o que sinaliza, também, para o mercado do milho
que néo houve deterioracéo dos termos de troca.
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ABSTRACT
TERMS OF TRADE, BREAK-POINT AND GRANGER CAUSALITY BETWEEN PRICES PAID AND RECEIVED: AN
ANALYSIS OF THE PRICES OF SOY, CORN, AGRICULTURAL SUPPLIES AND MACHINERY IN THE STATE OF
RIO GRANDE DO SUL FROM 1986 TO 2013

To understand the behavior of maize and soybean prices at Rio Grande do Sul (RS), this article analyzes the
relationship in terms of trade, structural break point and Granger causality for prices received and prices paid by
producers of maize and soybean between February 1986 and December 2013. To achieve this goal were initially
analyzed the prices paid (fertilizers, tractors and combine harvesters) and prices received (maize and soybean) from
Vector Auto Regressive (VAR), identifying the causal relationships and the shock effects from the impulse-response
functions. Next the paper presents the terms of trade for maize and soybean and rules the unit root tests with a break-
point approach in order to identify whether there is a trend (stochastic and/or deterministic), and if there is a trend, if it is
positive or negative. The study indicates that soybean prices have key role in explaining the variations in maize prices,
fertilizers, tractors and combine harvester in RS. To soybeans, positive stochastic trends areidentifiedto the terms of
trade to soybean/soybean and tractor/ combine harvester, and deterministic trends, although with small coefficients, for
the terms of trade to soybean/fertilizer. In the case of maize, the terms of trade have only significant deterministic trends
with small coefficients for the period, which also shows that there was no deterioration in terms of trade.

Keywords: agricultural prices, Granger causality, break-point, terms of trade.
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1. INTRODUCAO

Os precos recebidos pelos produtores de milho e soja variam de acordo com as condi¢cdes de
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mercado no Brasil e, no mundo, podem influenciar os precos pagos pelos insumos (custos de produc¢édo). O
comportamento dos pregos agricolas também influencia a geracdo de renda, de emprego e a balanca
comercial brasileiral. Segundo Bini e Denardin (2013), embora os resultados recentes sejam positivos, 0s
precos dos principais produtos agricolas demonstraram instabilidade, com declinio em 2007 e 2008,
elevacdo em 2009 e 2010, alcancando picos historicos em 2012.

Apesar desta oscilacdo de precos nos anos recentes, ha tendéncia de crescimento dos precos
agricolas decorrente de um crescimento populacional e de renda em paises em desenvolvimento como, por
exemplo, China e india, e de um crescimento na demanda por biocombustiveis, observada, principalmente,
em paises desenvolvidos como os EUA e os da Unido Europeia (UE).

O comportamento dos prec¢os internacionais de milho e de soja reflete na formacédo de precgos regionais,
no caso destes produtos, pela existéncia de reduzidas barreiras comerciais no mercado brasileiro e pela
significativa interagdo com as cadeias agroalimentares de outras regiées. A exemplo disso, as exportacdes
mundiais de soja em 2012 representaram 45,5% das exportacdes mundiais, e as de milho, 21,4%.

Associado a esta relevancia no contexto global da producéo brasileira de milho e de soja, a area
cultivada de milho e soja no pais aumentou em 39% e 141%, respectivamente, no periodo de 1990 a 2013,
enquanto a producdo de milho e soja, no mesmo periodo, aumentou em 276% e 309%, respectivamente
(IBGE, 2013). Isto mostra a rapida resposta do setor a um crescimento de demanda por estes produtos no
mercado interno e internacional, que produz reflexos nos precos recebidos e pagos pelos produtores.

No mercado brasileiro, o Rio Grande do Sul (RS) é um relevante estado produtor de milho e soja, embora
a importancia relativa neste mercado tenha se reduzido de forma significativa ao longo das Ultimas décadas. No
inicio da década de 1970, a producéo de milho e soja do RS representava 80% da producao brasileira, enquanto
gue, na safra de 2012, esses produtos representaram apenas 11,2% do total produzido no pais (IBGE, 2013).

Em decorréncia de uma menor participacao relativa do RS na producgdo nacional de milho e soja, a
area plantada de milho reduziu em 37% e a de soja cresceu apenas 31% no Estado entre 1990 e 2013.
Todavia, tanto a producdo de milho como a de soja cresceram no mesmo periodo, com aumento de 32% e
99%, respectivamente.

Inserido neste contexto nacional e internacional, este trabalho tem por objetivo avaliar a relacdo
existente entre os precgos recebidos (soja e milho) e os pre¢os pagos pelos produtores (insumos e maquinas),
e a relacéo de troca entre precgos recebidos e pagos ao longo do periodo de 1986 a 2013. Questiona-se como
se d4 a transmissédo de choques entre os pre¢cos do milho, da soja e 0s respectivos insumos e maquinas? Ha
uma relacao favoravel entre os precgos recebidos e pagos pelo produtor? De acordo com MAPA (2007), cerca
de dois tercos dos produtores de milho no Brasil sdo também sojicultores e tém a soja como atividade
principal, sinalizando uma interdependéncia dessas atividades em termos de produtor.

Para atingir tal objetivo, além desta introdugéo, o artigo apresenta, na primeira se¢do, uma revisdo de
literatura sobre o tema. Na secao seguinte, descreve a evolucdo da oferta e da demanda por milho e soja, e
as possiveis relacdes com a formacéo de precos. A terceira se¢do detalha a metodologia, descrevendo os
testes de raiz unitéria, teste de quebra estrutural,cointegracdo e do VAR para analisar as fun¢des impulso-
resposta e a causalidade de Granger. Na sequéncia, sdo apresentados os resultados do trabalho e as
consideragoes finais.

2. REVISAO DE LITERATURA

Nesta secdo, sdo apresentados 0s conceitos e os estudos que tratam da questdo relativa aos termos de
troca. De uma maneira geral, a maior parte dos trabalhos aborda a questdo dos termos de troca, avaliando os
beneficios do comércio e o crescimento econbmico entre paises com diferentes niveis de desenvolvimento
(Marcal, 2006; Vieira e Holland, 2008; Black, 2016). Todavia, alguns estudos também avaliam os termos de
troca domésticos para a agricultura brasileira, analisando a capacidade de sustentacdo econdmica dos
produtores ao longo do tempo (Spolador e Freitas, 2007; Mattei e Paulini, 2008).

De uma forma mais geral, h4 o debate sobre a existéncia ou ndo de uma tendéncia de deterioracao
dos termos de troca que afetam os paises com um menor grau de desenvolvimento. Estes paises,
predominantemente, exportariam produtos agricolas e importariam produtos industrializados. Como
resultado deste padrdo de comércio, os termos de troca cairiam ao longo do tempo, definindo-se a chamada
Hipdtese de Prebisch-Singer. Marcal (2006) destaca que as principais razdes para isto estdo associadas ao
diferencial de produtividade entre os setores industrial e agricola, a diferenca de elasticidade entre os
produtos industriais e agricolas e as diferencas em termos de pauta de produtos comercializados entre os
paises de diferentes graus de desenvolvimento econémico.

Vieira e Holland (2008) também analisam os termos de troca entre paises e testam a hipétese de que
0s paises que produzem e exportam bens primarios tém uma restricdo em termos de crescimento devido ao

'Em 2013, 35,1% das exporta¢Ges do Brasil foram de produtos da agropecuéria. Foram considerados os primeiros 24 capitulos da
Nomenclatura Comum do Mercosul (NCR).



desequilibrio na balanga de pagamentos, caso os termos reais de troca entre os produtos primarios e
industrializados nao sofram alteragdo ao longo do tempo. Neste sentido, o crescimento econdmico é
explicado pela melhoria nos termos de troca decorrente do processo de intensificacdo do comércio e da
maior especializacdo produtiva.

Black (2016) destaca, no seu estudo, a importancia dos termos de troca quando se analisa o
comércio internacional entre paises. Especificamente, para o0 caso de paises que predominantemente
exportam produtos agricolas (commodities), o autor destaca a relevancia em entender a natureza dos
precos dos produtos exportados e as caracteristicas dindmicas: a persisténcia dos choques, a possibilidade
de existéncia de tendéncias (deterministicas ou estocasticas) e a ocorréncia de quebras estruturais.

O trabalho de Black (2016), ao analisar a relacdo dos termos de troca entre os precos da soja e
precos de produtos manufaturados, para o Brasil, no periodo 1960-2014, confirmou a hip6tese de Prebisch-
Singer a respeito da deterioracdo dos precos das commodities. Os resultados apontam para um elevado
grau de persisténcia dos choques, tanto antes quanto depois da quebra estrutural em 1973. Ja os estudos
de Margal (2006) e Vieira e o de Holland (2008), ao testarem a hipotese de Prebisch-Singer para a queda
nos termos de troca para o Brasil, ndo identificaram evidéncia favoravel para queda dos termos de troca.

Especificamente, a respeito da andlise dos termos de troca domésticos na agricultura, destaca-se a
importéncia de analisar a relacao entre os precos recebidos e pagos pelos produtores rurais e a forma pela
qgual esta relacdo afeta o desempenho econdmico dos agricultores ao longo do tempo. Ao analisar estas
guestdes do mercado agricola, pressupdem-se vinculos de compra e venda entre o setor agricola e a
industria e se estabelece a hipotese de que existe a deterioracdo nos termos de troca entre os produtos
agricolas e industrializados, o que resulta em uma perda liquida para o setor agricola.

Mattei e Paulini (2008) salientam, no seu trabalho, o papel da inovac¢éo sobre a produtividade agricola,
resultando em menores custos médios de producdo e em uma tendéncia de queda nos pregos agricolas. Por
outro lado, a mudanca tecnoldgica e a busca por maior produtividade agricola resultam em uma maior
demanda por produtos do setor industrial como, por exemplo, adubos, maquinas e defensivos agricolas. Os
autores salientam que os efeitos da industrializagdo na agricultura ndo séo idénticos em todas as regides, pois
ha diferencas entre os paises quanto ao conjunto de produtos agricolas cultivados e quanto a produtividade.

Ja Spolador e Freitas (2007) destacam o papel da analise dos termos de troca domésticos na agricultura
brasileira inserido em um contexto maior de avaliagdo do mercado, ponderando os determinantes relativos a
oferta e a demanda. Neste contexto, a relacdo entre os pre¢os recebidos e pagos pelo produtor explica, em
parte, o0 comportamento dos agricultores ao longo do tempo, definido pela viabilidade econémica da atividade e
pela capacidade dos produtores em responder a mudancas de ordem politica, socioeconémica e tecnolégica. Os
autores destacam ainda a rigidez em termos de possibilidade de redugdo de custos no curto prazo, dada a
natureza do mercado agricola que dificulta a rapida substituicdo de tecnologias e de insumos.

Por fim, no contexto de analise do comportamento dos precos agricolas e dos termos de troca na
agricultura, destaca-se a importancia de avaliar possiveis quebras estruturais nas séries temporais. Neste
sentido, uma série de trabalhos analisa esta questdo para precos agricolas; entre eles, destacam-se os
estudos de Gutierrez e Almeida (2013), Teixeira e Pinto (2008) e Black (2016). Nestes trabalhos, os autores
encontraram quebra estrutural para o café, feijdo e soja, respectivamente, o que é fundamental para
identificar possiveis tendéncias nas séries, persisténcia de choques e previsédo de pre¢os na agricultura.

Na proxima secdo, serdo apresentadas as principais caracteristicas do mercado de milho e soja no
Brasil e no RS, mostrando os principais estados produtores, participacéo relativa no mercado brasileiro e o
comportamento da producao e dos precos de milho e soja no periodo analisado.

3. COMPORTAMENTO DA PRODUCAO E DOS PRECOS DE MILHO E SOJA NO BRASIL E NO RS

A produgdo brasileira de soja no ano de 2014 atingiu 86,1 milhdes de toneladas, representando
30,4% da producdo mundial. Entre os principais estados produtores, destaca-se o Mato Grosso (30,7%),
Parana (17,2%) e RS (14,9%). A producgéo de soja no RS foi a terceira maior no Brasil, equivalente a 12,9
milhdes de toneladas em 2014, conforme tabela 1.

TABELA 1 — Participagdo dos principais estados produtores do Brasil na producéo de soja, 2014.

Estados produtores Producdo em mil t Percentagem do total da safra

Mato Grosso 26.441 30,70%
Parana 14.780 17,16%

Rio Grande do Sul 12.867 14,94%
Goias 8.994 10,44%

Mato Grosso Sul 6.148 7,14%
Minas Gerais 3.327 3,86%
Bahia 3.308 3,84%
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Outros 10.255 11,91%

Total 86.120
FONTE: MAPA (2015a).

Ja a producdo de milho no Brasil, em 2014, atingiu 80,0 milhdes de toneladas, enquanto que a
producdo do RS foi de 5,7 milhGes de toneladas, correspondendo a 7,1% da producéo nacional, conforme
tabela 2. Tradicionalmente, esta producédo € inferior a demanda que é estimada em 6,0 milhdes de
toneladas. A maior parte da demanda por milho no Brasil e no RS é para uso em ragdo animal; neste
contexto os estados da regido Sul, em 2012, foram responsaveis por 55,2% da producéo de carne de frango
e detinham 48,5% do rebanho suino brasileiro (FNP, 2013). Neste sentido, para evitar a elevacédo dos
custos de producdo das carnes, o governo utiliza programas de apoio a comercializacdo do milho com

subsidios para a transferéncia do produto das regides produtoras (regido Centro-Oeste) para os estados
consumidores.

TABELA 2 — Participagdo dos principais estados produtores do Brasil ha producdo de milho, 2014.

Estados produtores Producgado em mil t Percentagem do total da safra

Mato Grosso 18.049 22,55%
Parana 15.672 19,58%

Mato Grosso Sul 8.180 10,22%
Minas Gerais 6.943 8,67%
Goias 7.999 9,99%

Rio Grande do Sul 5.717 7,14%
Séo Paulo 3.715 4,64%
Outros 13.777 17,21%

Total 80.052

FONTE: MAPA (2015b).

O gréfico 1 mostra a participacdo da producdo de milho e soja do Rio Grande do Sul em relacdo a
producédo brasileira. A producdo no Brasil cresce em ritmo mais acelerado do que no RS2, A producao
regional cresce em produtividade, mas em um ritmo inferior aos estados do Norte, que apresentam areas
disponiveis para a expansao horizontal, topografia que facilita a mecanizacdo e maiores areas médias das
propriedades, facilitando a ado¢&o de tecnologias para a produgédo em grande escala.

2Esse crescimento, principalmente nos estados da regido Centro-Oeste (Mato Grosso, Mato Grosso do Sul e Goias) e Mapitoba
(Maranhao, Piaui, Tocantins e Bahia), ocorre pela expansao horizontal, ou seja, ainda existe uma fronteira agricola para ser explorada.
O Rio Grande do Sul ja ocupou a maior parte das areas aptas para atividades agricolas. O crescimento da produgéo neste Estado
devera ocorrer pelo ganho em produtividade, através da utilizacdo de tecnologias ou substituicdo entre os cultivos.
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GRAFICO 1 - Participacgéio da producéo de milho e soja do RS no Brasil, entre 1990 e 2013
FONTE: IBGE (2013)

A producdo de milho e soja representa cerca de 80% da producdo de grdos no Brasil. A diferenca
entre as duas culturas esta no fato de que a soja possui maior liquidez, dadas as suas caracteristicas de
commodity no mercado internacional, enquanto que o milho tem a maior parte de sua producao voltada para
abastecimento interno.

Essa caracteristica faz com que o produtor rural observe a relacéo de precos entre ambas as culturas
para tomar sua decisdo. De modo geral, esta decisdo é tomada no momento do plantio da cultura da soja
qguando a relacdo de preco entre ambas é maior do que 2,0, ou seja, com uma saca de soja € possivel
adquirir mais de duas sacas de milho3.

No gréafico 2, observa-se o comportamento dos pre¢os da soja e do milho no Rio Grande do Sul entre
1986 e 2013. Nos ultimos anos, o pre¢o da soja vem se mantendo favoravel, sinalizando para uma relagédo
acima de 2,0, confirmado com a expanséo da area de soja e redugdo da area cultivada com a cultura do
milho.

SEssa relagdo é uma referéncia empirica/pratica de indicativo para os tomadores de deciséo em relagdo a escolha por uma ou outra
cultura. N&do ha fundamentacéo tedrica para isso, porque cada produtor tem diferentes niveis de produtividade e custos diferentes para
cada cultura.
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GRAFICO 2 — Evolugao dos pregos da soja e do milho no RS (reais/saca), entre 1986 e 2013
FONTE: Emater/RS-Ascar (2013)

Nos gréficos 3 e 4, é apresentada a rela¢do de troca para o milho e a soja, considerando os principais
insumos utilizados nestas atividades agricolas. As variaveis analisadas quanto a relagdo de troca sao
trator/soja, trator/milho, fertilizante/soja e fertilizante/milho; quanto maior for o valor, menos favoravel sera a
relacdo de custo/beneficio na atividade considerada. Optou-se por apresentar, graficamente, a relagédo
insumo/produto, para tornar possivel identificar a quantidade necesséria a ser produzida de milho e de soja
para comprar os insumos (fertilizantes) e as maquinas (trator e colheitadeira).

Em termos gerais, observa-se que a relacdo preco pago e preco recebido € menos favoravel para a
atividade milho do que para a soja, considerando como insumo os prec¢os de fertilizantes e os precos de
tratores. Apesar de observar-se uma variacdo significativa entre os anos analisados, na maior parte das
vezes, a relacdo preco pago versus preco recebido para soja foi mais favoravel, o que pode explicar a maior
expanséao desta cultura em termos de area e produg¢do no periodo analisado.
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GRAFICO 4 - Relagao de troca entre pregos pagos e recebidos, fertilizante/soja e fertilizante/milho 1986-2012
FONTE: Emater/RS-Ascar (2013)

Por fim, na préxima secédo, sdo apresentados os métodos de andlise dos precos recebidos e pagos
pelos produtores e da relacdo de troca ao longo do periodo analisado, com objetivo de analisar se ha
quebra estrutural, persisténcia dos choques nas séries de precos de milho e soja e se ha tendéncia
determistica e/ou estocdstica nas séries de relagao de trocas apresentadas nesta secéao.
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4. METODOLOGIA

Nesta secdo, descreve-se as variaveis e 0s métodos utilizados. Analisam-se as relacdes entre os
precos (recebidos) de milho e soja com os precos (pagos)dos insumos e das maquinas agricolas para o Rio
Grande do Sul. Apés a descricdo das variaveis, inicialmente as variaveis sdo dessazonalizadas e verificada
a existéncia de quebra estrutural a partir do teste de Chow. Na sequéncia, séo realizados os testes para
verificar se as séries sdo estacionarias ou ndo. A partir da estimativa do VAR, é verificada a cointegracéo
das séries, estimadas as funcfes impulso-resposta e a causalidade de Granger entre 0s precos pagos e
recebidos na agricultura do Rio Grande do Sul.

4.1 Fonte de dados

As séries de precos pagos e recebidos para o0 RS sdo mensais, obtidas em dados da Emater/RS-
Ascar. Os produtos escolhidos sdo a soja e o milho, principais culturas de verdo, que representam em torno
de 70% da area cultivada no Rio Grande do Sul. Todas as variaveis apresentadas a seguir foram
dessazonalizadas, utilizando-se de dummys mensais.

QUADRO 1 — Variaveis utilizadas, descricéo e fonte dos dados.

Variaveis Descrigéo Fonte
Prs Preco da soja em reais (prec¢os recebidos) Emater/RS-Ascar, 2013.
Prm Preco do milho em reais (precos recebidos) Emater/RS-Ascar, 2013.
Pptm Preco do fertilizante 0/20/20 - soja (pre¢os pagos) Emater/RS-Ascar, 2013.
Pepts Preco do fertilizante 5/20/10 — milho (precos pagos) Emater/RS-Ascar, 2013.
Petr Preco do trator entre 90 e 120 HP (pre¢os pagos) Emater/RS-Ascar, 2013.
Ppcol Preco da colheitadeira (precos pagos) Emater/RS-Ascar, 2013.

FONTE: Elaborado pelos autores.

Em relagdo aos precos pagos pelos produtores, utilizou-se a série dos principais fertilizantes para
cada cultura, ou seja, o fertilizante 5-20-10 para a cultura do milho e o fertilizante 0-20-20 para a cultura da
soja*. Também foram utilizadas duas séries para maquinas: trator (entre 90 e 120 HP) e colheitadeira. As
séries sdo mensais e corresponderam ao periodo entre fevereiro de 1986 e agosto de 2013 e foram
deflacionadas pelo IGP-DI de setembro de 2013.

4.2 Teste de Raiz Unitéaria

Conforme ja descrito, inicialmente 0s precos pagos e recebidos sdo dessazonalizados e é verificada a
existéncia de quebra estrutural a partir do teste de Chow. Apés o ajuste das variaveis e a identificacéo de
guebra estrutural, sdo realizados os testes de estacionariedade.

O estudo da raiz unitaria das séries temporais é importante, porque permite verificar a estacionariedade
das séries. A maioria das séries econdmicas € ndo estaciondria, 0 que pode levar a inconsisténcia dos
estimadores de minimos quadrados, tornando a inferéncia ndo confiavel. Foi utilizado o teste Augmented Dickey-
Fuller (ADF), desenvolvido por Dickey & Fuller (1979, 1981) cuja hipdtese nula é a presenca de raiz unitaria, o

gue equivale a nao estacionariedade da série. O teste ADF é expresso da seguinte forma:

AX; =a+ Bt+ny,_, 25:11 Aiye—i +u 1)
Sendo que,
A= ?=i+1 Pj (2)

Ho: pp;= 0, existe raiz unitaria, a série € ndo estacionaria.

Ha: p< 0, a série é estacionaria.

Se p=1, entdo existe raiz unitaria e a série é ndo estaciondria, que carregara consigo componentes de
erro do passado, tornando a variancia dependente do tempo.

A identificacdo do valor p=1 se da por meio dos testes de raiz unitaria que, neste artigo, serdo
realizados através do ADF, um teste mais potente porque inclui defasagens extras da variavel dependente,
com o intuito de eliminar a autocorrelagéo.

4Por exemplo, o fertilizante 5-20-10, significa que uma tonelada contém 5% de nitrogénio, 20% de fésforo e 10% de potassio. A
diferenca entre as formulagdes ocorre devido a demanda das culturas e da quantidade desses nutrientes que ja estédo disponiveis no
local do plantio.



Pode-se fazer o teste sob trés formas:

AY, =yYe + 30 BiAY, .y + Sem tendéncia nem intercepto (3)
AY, =ay +yYe i + 20 BAY, .y +p, Apenas com intercepto (4)
AY, =ayg +yYe  + X0 BiAYey + Com tendéncia e intercepto (5)

4.3 Vetores Autorregressivos e Cointegracéo

O uso do VAR na estimagao econométrica surgiu como uma solugdo para modelos de séries temporais
multivariadas. Modelo cujas variaveis explicativas de certa variavel dependente também sejam explicadas pela
variavel predita. Isso exigia a identificacdo correta das variaveis enddgenas e exdgenas, mas, com o VAR,
todas as variaveis passaram a ser tratadas como enddgenas na forma de vetores autorregressivos. Assim, o
vetor Y(t), no instante t, depende de seus valores passados e, também, do vetor de ruido branco u(t).

Como visto em Asterious e Hall (2011), quando ndo estamos confiantes de que a variavel é exégena,
€ necessario torna-la endégena. Sua formulacéo é representada na forma primitiva pelas equacées abaixo,
cujas variaveis Y(t) e X(t), sendo exdgenas, sdo nao identificiveis e estacionarias.

Ye=P1o P12 x1s T V11Yecr + Vi2¥eoq + g (6)

Xe=Pog - P21 ve ¥ Vo1¥eo1 + VaoVio1 + (7

Assim, tem-se um modelo complexo de duas variaveis, conforme acima, e, a partir disso, o choque é
transmitido apenas pela equacdo matemética que elimina o viés X(t) e Y(t). A partir da estimacdo de um
modelo VAR, é possivel a andlise das fun¢Bes impulso-resposta, as quais permitem verificar os efeitos dos
choques nas variaveis endoégenas do VAR quando hd um choque em uma varidvel endégena especifica.

4.4 Causalidade de Granger

Granger (1969) desenvolveu um teste simples que definiu a causalidade da seguinte forma: uma
variavel Y é dita causal no sentido de Granger, se Xpode ser previsto com maior precisdo, usando os
valores passados de Y: do que ndo usando, mantendo todos os valores constantes.

Y, = a+ Z{VL1 BiYe_i + Zy=1 ViYeoj + Iyt (8
Xy = a+ Z{Vil 0; Y4 + Zy:ﬂ’j Yioj+ 15 9

Para o desenvolvimento do modelo citado, foi utilizado o software econométrico E-views 9.5.Na secéo
seguinte, séo apresentados e discutidos os principais resultados.

4.5 A Hipotese de Deterioracdo dos termos de troca

Para avaliar a hipétese de deterioragdo dos termos de troca domésticos, define-se a relagcao a ser
analisada como a razao entre os precos recebidos versus pagos, definidos como segue:

TTsf = Prs/ Pepts; (10)
TTstr = Prs/ Peu; (11)
TTscol= Prs/Ppco; (12)
TTmf = Prm/ Pem; (13)
TTmtr = Prm/ Pey; (14)
TTmcol = Prm/ Peco; (15)

TTs representam os termos de troca domésticos, Prs € Prm 0S precos recebidos por soja e milho e
Pptm, Prts, Prtr, Prcol 0S precos pagos pelos fertilizantes de milho e soja e pelos tratores e colheitadeiras,
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respectivamente. Para testar a hipotese de deterioracdo dos termos de troca, realiza-se o teste de Durbin-
Watson com quebra estrutural para verificar se as séries sdo estacionarias ou, no caso de serem nao
estacionarias, para identificar o sinal da tendéncia deterministica e/ou estocastica.

5. DISCUSSAO DOS RESULTADOS

Nesta secao, inicialmente, sdo apresentados os testes e 0s resultados para as séries de precos da
soja, do milho, dos fertilizantes e das maquinas do RS. Na primeira parte da analise dos resultados, apds
dessazonalizar as variaveis, realiza-se o teste de Chow, verificando se todas as séries possuem quebra
estrutural. Na sequéncia, sdo realizados os testes de raiz unitaria com quebra estrutural, estimagdo do VAR,
teste de casualidade de Granger e a analise impulso-resposta. J4, na segunda parte desta secdo, é
analisada a hipétese de deterioracdo dos termos de troca, considerando as variaveis apresentadas na
metodologia como, por exemplo, os termos de troca para a soja (TTsf, TTstr eTTscol) e para o milho (TTmf,
TTmtr e TTmcol).

Na primeira parte da analise dos resultados, e como ha a presenca de quebra estrutural nas séries de
precos recebidos e pagos, foi realizado o teste proposto de Dickey-Fuller, que considera a possibilidade de
guebra estrutural para dois modelos: a) modelo de outlier aditivo (OA), que captura mudancas abruptas nas
séries; b) modelo de outlier inovacional (Ol), que identifica mudancas graduais na média das séries.

A Tabela 3 apresenta os resultados do teste de ADF com quebra estrutural para as séries de precos
recebidos e pagos calculados a partir do E-views 9.5. Conforme resultados apresentados para os precos de
soja, milho e fertilizantes, identificou-se que séo estacionarias com quebra estrutural, 1(0) para os modelos
OA e Ol. Todavia, os prec¢os de trator e colheitadeira sdo ndo estacionarios para ambos os modelos. Ambas
as variaveis séo I(1) para os modelos OA e Ol.

TABELA 3 — Teste de DickeyFuller Aumentado (ADF) com quebra para as séries de pregos.

Série ADF (OA) ADF (Ol)
Estatistica Ordem de Ponto de Estatistica Ordem de Ponto de
var. em nivel integracdo guebra var. em nivel integracdo quebra
Prs '(%"%713(’3 1(0) 1998:10 '(%”%ﬁ%? 1(0) 1988:11
Prm '(56%81205; I(0) 1993:11 '(76%31%7) 1(0) 1993:12
Peu ig"ggig) I(1) 1991:12 '&;25023; I(1) 1994:01
Preo 6‘61452525; I(1) 1988:07 '(46’14%12‘; I(1) 1990:02
Ppis '(%"%81815 1(0) 1991:11 '(%',‘(5)143? 1(0) 1992:01
Ppim '(‘(1)"2222()’ 1(0) 1989:07 '(%',?63‘;? 1(0) 1992:01

NOTA — entre parénteses é apresentado o nivel de significancia da estatistica ADF.

FONTE: resultados de pesquisa, elaborados pelos autores.

Como ha séries de precos pagos que ndo sdo estacionarias, o proximo passo € verificar se as séries
sdo cointegradas ao estimar um VAR. Inicialmente, é avaliado o numero ideal de defasagens do VAR,
através dos critérios de informacéo de Akaike, Schwarz e Hannan-Quinn, conforme tabela 4.

TABELA 4 — Teste do nimero de defasagens do modelo VAR

N° de defasagens AlC SC HQ
0 90.35063 90.42033 90.37845
1 77.69941 78.18729* 77.89411
2 77.38646 78.29252 77.74803
3 77.18038* 78.50464 77.70884*
4 77.20339 78.94582 77.89872
5 77.27334 79.43396 78.13556

* Numero de defasagens escolhidas. Com 326 observacdes.

Conforme os trés critérios de informagao para a selecao do modelo, AIC, SC e HQ, os resultados mais
ajustados sdo aqueles que apresentam menores valores. Nesta situacéo, optou-se pelos resultados dos
critérios de informacéo de Akaike e Hannan-Quinn, que identificam trés como o nimero 6timo de defasagens.

ApOs definir o nimero 6timo de defasagens, realiza-se o Teste de Cointegragcdo de Johansen. Esse



teste de cointegragéo consiste em verificar o nimero de vetores cointegrantes que podem ser considerados
estatisticamente significantes no modelo proposto. O resultado do Teste de Cointegracdo de Johansen,
conforme tabela 5, indica que as séries de precos tém, no maximo, quatro vetores de cointegracdo a um
nivel de significancia de 5%, indicando a existéncia de uma relacao de equilibrio de longo prazo entre as
séries.

TABELA 5 — Resultados do Teste de Cointegracéo segundo o procedimento de Johansen

Hipétese nula: n° de
vetores de Eigenvalue Trace Statistic Valores criticos 5% Probabilidade
cointegracdo
Nenhuma * 0.175805 167.4628 107.3466 0.0000
No maximo 1* 0.110498 104.4313 79.34145 0.0002
No maximo 2* 0.075365 66.25867 55.24578 0.0040
No maximo 3* 0.059790 40.71465 35.01090 0.0111
No maximo 4 0.040126 20.61618 18.39771 0.0241
No maximo 5 0.022040 7.265319 3.841466 0.0070

* Denota a rejei¢do da hipétese nula a um nivel de 5%.

Na sequéncia, sao realizados os testes de causalidade de Granger, conforme tabela 6. O objetivo é
avaliar se ha causalidade no sentido de Granger entre 0s pre¢os recebidos e pagos pelos produtores de
soja e milho; na tabela 6, sdo apresentados apenas os resultados que foram significativos ao nivel de 5% e
1%. Em termos gerais, observa-se que 0s precos da soja causam mudangas nos precos pagos pelos
produtores (Pptr,Prcol, Ppis) € no pre¢o do milho (Prm). J& 0s precos do milho possuem efeito causal sobre os
precos de fertilizante de milho (Pprim) € s@o afetados pela mudanca nos precos dos tratores (Ppy).

O resultado mostra que o pre¢co da soja causa mudancgas nos precos pagos (fertilizantes, tratores e
colheitadeira) e no pre¢co do milho. Isso corrobora uma série de estudos que mostram que a formacao do
preco de soja no mercado internacional reduz o efeito de variaveis locais, tais como as associadas a custos
de producdo e a culturas substitutas no plantio. Além disso, regionalmente, a soja é utilizada como
referéncia de troca no financiamento agricola e na compra de terra e insumos, o que explica, em parte, a
causalidade dos prec¢os da soja em direcéo aos precos de fertilizantes, tratores e colheitadeiras.

Caldarelli et al. (2009), ao estudarem a interdependéncia do mercado paranaense e brasileiro para a
soja e milho, constataram que o mercado da soja é altamente integrado com o setor externo; por outro lado,
o mercado de milho, com grande parte da produgcdo destinada ao mercado interno, possui uma cadeia
menos organizada e global. Ainda assim, os autores identificaram uma relacédo forte entre os mercados de
soja e milho para o Parand e para o Brasil.

Ja o estudo de Libera (2009) apontou a existéncia de uma relagédo de substituicdo em termos de oferta
entre cultivos de soja e de milho, associada ao fato de o Brasil ser um importante player no mercado
internacional de soja. No estudo, o autor afirma que aumentos nos precos futuros da soja no
CBOT5determinam a mudanca de area plantada com milho para a soja. Por fim, o mesmo estudo salienta que
o Brasil se comporta como um tomador de pregos, tanto no mercado de milho como no mercado de soja.

TABELA 6 — Causalidade de Granger entre os pre¢cos pagos e recebidos de soja e milho

Causalidade Interpretacdo
Preco do trator (Prir) «— Preco da soja (Prs) O preco da soja influencia o preco do trator. *
Preco do milho(Prm) <€— Preco da soja (Prs) O preco da soja influencia o prego do milho.*
Preco da colheitadeira (Ppco) 4— Preco da soja (Prs) O preco da soja influencia o preco da colheitadeira.**
Preco fertilizante da soja (Prts) 4— Preco da soja (Prs) O preco da soja influencia o preco do fertilizante. *
Preco fertilizante do milho (Ppim) 4— Preco do milho (Prm) O preco do milho influencia o preco do fertilizante.**
Preco do milho (Prm) €— Preco do trator (Ppt) O preco do trator influencia o preco do milho. **

*Em nivel de 1%. ** Em nivel de 5%.

Segundo Friedrich (2011), o preco dos fertilizantes no mercado interno é fortemente relacionado ao
preco do petréleo no mercado internacional; o autor indica ainda que a industria interna é muito dependente
da importacdo de matéria-prima; portanto, o preco do fertilizante pode ser considerado, de certa forma,
exdégeno ao mercado nacional. Apesar disso, 0s testes aqui realizados indicaram que os precos da soja e
do milho influenciam o preco dos fertilizantes.

Em resumo, mesmo considerando que tanto o mercado de produtos agricolas como o de maquinas e
insumos estejam integrados com o mercado internacional, os precos da soja apresentam um papel
significativo na determinacgao dos pregos do milho e dos fertilizantes, tratores e maquinas no mercado gaucho.

5Chicago Board of Trade.
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Response to Cholesky One S.D. Innovations + 2 S.E.
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FIGURA 1 — Fungéo impulso-resposta do preco do trator, milho, colheitadeira e fertilizante (0-20-20) a um choque nos precos da soja
no Rio Grande do Sul.

Na sequéncia, é analisada a funcdo impulso-resposta, que permite avaliar os efeitos de um choque
em uma série temporal sobre a outra. Nas figuras 1 e 2, sdo apresentados os resultados para os efeitos de
choques dos precos da soja e do milho sobre os insumos agricolas relacionados durante 24 meses. Na
figura 1, foi estimado um choque da soja para o milho, o trator, a colheitadeira e o fertilizante. Para os
produtos, observa-se que um choque no preco da soja impacta os demais, mas 0s ajustamentos nao
ocorrem de forma gradativa, muitas vezes nao retornando a situacéo de equilibrio inicial durante o periodo
analisado. Mas os graficos mostram que um choque na soja influencia os demais produtos.

Outro aspecto recorrente, no contexto atual, € que os precos dos produtos e dos insumos sao
influenciados por precos de alcance nacional e/ou internacional. Assim, uma analise com séries
semelhantes em nivel nacional e internacional poderia trazer resultados mais conclusivos.

Na figura 2, foi estimado um choque nos pre¢cos do milho. Observam-se resultados bem distintos. O
preco da soja ndo responde ao choque do preco do milho. Uma explicacdo, neste caso, é que 0 preco €
influenciado por choques externos. Esse pequeno impacto no choque do milho sobre a soja pode ser
observado no ultimo gréafico da figura 2.



Response to Cholesky One S.D. Innovations + 2 S.E.
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FIGURA 2 — Fungéo impulso-resposta do preco da soja, trator, colheitadeira e fertilizante (5-20-10) a um choque nos pre¢os do milho
no Rio Grande do Sul.

A partir das funcdes impulso-reposta para as séries estudadas, é possivel identificar que o fato de os
ajustes nado ocorrerem perfeitamente ao longo do tempo (em 24 meses) deve-se, supostamente, a relagées
com o mercado nacional para o milho e insumos e para o mercado internacional para a soja. Isso pode ter
ocorrido, também, porque o Rio Grande do Sul produziu, no ano safra 2012/13, apenas 15,4% e 6,6% da
producédo nacional de soja e milho, respectivamente.

Por fim, a segunda parte da analise dos resultados consiste em avaliar os termos de troca entre os
precos dos produtos recebidos (soja e milho) e os precos pagos pelos produtores (fertilizantes e maquinas),
através do teste ADF com quebra estrutural. Constatou-se que as séries apresentam quebra estrutural e
séo estacionarias em nivel I(0) em ambos os modelos (OA e Ol), com excec¢éo da relacdo entre precos de
soja/trator e precos de soja/colheitadeira, que sdo estacionarias em primeira diferenca 1(1).

Para analisar as tendéncias (estocasticas e/ou deterministicas) dos termos de troca para o milho e
soja, considera-se que as quebras estruturais sdo abruptas (OA) para os precos recebidos e pagos,
conforme apresentado na tabela 7. A partir dos resultados obtidos pelo teste ADF com quebra estrutural
para os termos de troca, observa-se que, apenas, 0s termos de troca para soja/trator (TTstr) e
soja/colheitadeira (TTscol) apresentam tendéncia estocastica positiva, ndo havendo diferenca significativa
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entre os periodos pré e poés quebra estrutural. Para os mesmos termos de troca, as tendéncias
deterministicas foram significativas, com sinal negativo apenas para o periodo anterior a quebra. Todavia,
destaca-se que os coeficientes associados a essas tendéncias deterministicas sdo muito pequenos,
conforme descrito na tabela 7.

Neste sentido, para os termos de troca sojaltrator (TTstr) e soja/colheitadeira (TTscol), existe o
predominio de uma tendéncia estocastica positiva no periodo analisado, sinalizando que as variacdes nos
precos de soja ao longo do periodo sdo maiores do que as variacbes nos precos de tratores e
colheitadeiras, respectivamente. Este resultado ja era esperado em funcdo da elevada demanda
internacional por soja e derivados, propiciando uma relacéo favoravel nos termos de troca da soja em
relacdo a tratores e colheitadeiras.

TABELA 7 — Identificacdo de tendéncias estocasticas e/ou deterministicas a partir do teste de ADF (OA)

com quebra estrutural para os termos de troca de milho e soja

dummy_queb
. dummy_quebra . Ponto
. tendéncia R . dummy_quebra tendéncia ra
Série o tendéncia intercepto . P A de
estocastica e (intercepto) deterministica tendéncia
estocastica d L quebra
eterministica
0,0487 -0,0177 0,000032 0,000081 .
TTsf ns ns (0.0000) (0,0000) (0,0000) (0,0000) | 200404
TTstr 0,9097 ns 0,0006 0,000095 -0,000006 0,000006 1986:02
(0,0000) (0,0000) (0,0000) (0,0000) (0,0000) '
TTscol 0,8935 ns 0,0003 0,000036 -0,000002 0,000002 1991:09
(0,0000) (0,0000) (0,0017) (0,0000) (0,0000) '
0,0418 0,0113 -0,0011 0,0011 .
TTmf ns ns (0.0000) (0.0000) (0,0000) (0.0000) | 198710
70,205 -13,267 -0,4444 0,3918 .
TTmtr ns ns (0,0000) (0,0000) (0,0000) (0.0000) | 1989:08
0,00014 -0,000023 -0,000006 -0,000007 .
TTmeol ns ns (0,0000) (0,0000) (0,0000) (0,0000) | 200210

NOTA — entre parénteses, € apresentado o nivel de significancia; “ns” indica Coeficientes ndo significativos.
FONTE: Resultado da pesquisa, elaboracéo dos autores.

Ja, para os termos de troca para soja/fertilizante (TTsf), existe apenas uma tendéncia deterministica
positiva para ambos os periodos (pré e pés quebra estrutural), e a tendéncia estocéastica ndo foi significativa.
Embora exista uma tendéncia positiva, 0os coeficientes associados a esta tendéncia sdo pequenos, mostrando
reduzidas diferencas em termos de troca para soja/fertilizante ao longo do periodo analisado. Neste sentido,
considera-se, para os termos de troca soja/fertilizante, que a razéo entre precos ao longo do periodo se manteve
constante, o que também se vé como um resultado positivo para os produtores de soja no RS.

Por fim, para os termos de troca para milho/fertilizante (TTmf), milho/trator (TTmtr) e milho/colheitadeira
(TTmcol), apenas as tendéncias deterministicas foram significativas no periodo analisado. E tal como nos casos
anteriores para a soja, os coeficientes associados a essas tendéncias sdo pequenos, ainda que, para o caso do
milho, tenha sinal negativo no periodo pré-quebra estrutural. Para o milhoffertilizante (TTmf) e milho/trator
(TTmtr), os termos de troca ndo apresentam tendéncia deterministica apds o ponto de quebra, enquanto para o
milho/colheitadeira (TTmcol), a tendéncia negativa se torna maior no periodo pds-quebra estrutural.

Considerando os termos de troca do milho em relacéo aos prec¢os dos fatores de producéo, avalia-se
que, devido aos pequenos coeficientes associados a tendéncia deterministica, a relacdo dos termos de
troca para o milho ao longo do periodo analisado manteve-se constante, o que sinaliza que nao houve
deterioragdo dos termos de troca de milho e soja para o periodo analisado, tendo como referéncia precos
do RS. Na proxima sec¢do, sdo apresentadas as consideragfes finais a respeito da analise dos precos
recebidos e pagos para o milho e soja no RS.

6. CONSIDERACOES FINAIS

Este trabalho investigou as relagBes entre os precos recebidos e pagos de milho e de soja,
analisando os termos de troca, a existéncia de quebra estrutural e causalidade de Granger para os diversos
precos analisados no periodo de fevereiro de 1986 a agosto de 2013.

Quando analisadas a transmissao e a causalidade de precos, o estudo aponta que 0s precos da soja
tém papel fundamental para explicar as variacdes nos precos de milho, de fertilizantes, de tratores e de
colheitadeiras no RS. Conforme comentado anteriormente, a soja € um dos produtos agricolas mais
comercializados no mundo, cuja formagéo de precos se da, fundamentalmente, no mercado internacional.



Por sua vez, dada a importancia regional da producdo de soja para o estado do RS, os precos desta
acabam por determinar mudangas nos precos dos fatores e nos precos de culturas que concorrem pela
mesma area (efeito substituicdo) como, por exemplo, o milho.

De maneira complementar a analise de causalidade, a funcdo impulso-resposta simula o efeito de
choques nos precos de um produto sobre os demais. Neste sentido, observa-se que a simulacdo de um
choque no preco da soja afeta os demais precos; para a maior parte destes casos, 0 ajustamento se da de
forma lenta, o que sinaliza que os precos de milho e os precos dos fatores demoram para retornar a
situacao de equilibrio inicial. Por sua vez, os precos da soja ndo respondem aos choques oriundos de
variag6es nos precos do milho, o que novamente esta de acordo com o esperado, dado que a formacéo de
precos de milho depende mais de variaveis de contexto regional do que internacional para o caso do
mercado gaucho.

Ja para os termos de troca, observa-se que, para a soja, sdo identificadas tendéncias estocasticas
positivas para os termos de troca soja/trator e soja/colheitadeira, e tendéncias deterministicas, embora com
coeficientes pequenos, para os termos de troca soja/fertilizante. Este resultado mostra que ndo houve
deterioracdo dos termos de troca para a soja ao longo do periodo analisado; pelo contrario, as variacdes
nos precos da soja foram superiores as variagbes nos precos pagos, principalmente, para tratores e
colheitadeiras. Conforme comentado anteriormente, este resultado pode ser explicado pelos precos médios
internacionais da soja estarem em um patamar elevado, em decorréncia de uma maior renda nos paises em
desenvolvimento (especialmente nos da Asia) e de uma maior demanda por 6leo vegetal para producéo de
biocombustiveis.

No caso do milho, os termos de troca apresentam apenas tendéncias deterministicas significativas,
com coeficientes pequenos para o periodo; em relagdo ao mercado do milho, isso sinaliza, também, que
nédo houve deterioracdo dos termos de troca. No caso do milho, observa-se que houve um ganho em termos
de precos recebidos, houve um ganho obtido de forma indireta, a partir de uma maior demanda por soja e
por carnes (de frango e suina), que contribuiu para manter estavel a relacdo dos termos de troca ao longo
do periodo analisado.

A partir destes resultados, avalia-se que o Brasil, como um dos principais exportadores de soja e
milho no mundo, tem condi¢bes de manter esta posi¢édo de lider em termos de producgdo e de exportacéo
destes produtos, principalmente ao se considerar que ndao ha perdas nos termos de troca para ambos os
produtos no periodo analisado.

Por outro lado, o estudo corrobora a avaliagdo empirica de que os produtores gaulchos sao
tomadores de pre¢os, com poucas margens para alterar os pre¢os e a relagdo dos termos de troca nestas
atividades. O estudo também destaca a importancia de avaliar os fatores que afetam a formacédo de precos
agricolas e os termos de troca, viabilizando aos agentes publicos e privados mais informacdes disponiveis
para a formulacdo de politicas agricolas e de estratégias voltadas a estimular a rentabilidade agricola e a
promocéao e desenvolvimento de politicas de seguranca alimentar.
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