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RESUMO

O objetivo deste trabalho é analisar o processo de transmissdo de pre¢o no setor
sucroalcooleiro, buscando relacdes entre as séries de precos estudadas para explicar
suas oscilagdes e as influéncias de cada produto na formagdo do seu prdprio preco e
do preco dos demais e, dessa forma, verificar a adaptabilidade da Lei do Preco Unico
dentro do setor. Para isso, foi realizada uma pesquisa de carater quantitativo
descritivo por meio de dados secundarios, utilizando séries de precos de cana-de-
acgucar, etanol hidratado e agucar no Estado de Sdo Paulo, no periodo de fevereiro de
1999 até setembro de 2010. Esses dados foram analisados segundo o modelo de
Autorregressdao Vetorial (VAR), e os resultados obtidos demonstram que o preco
destes produtos tem forte ligacdo, destacando-se o caso do etanol hidratado, que
influencia fortemente o prego dos demais, mas nao sofre qualquer influéncia das

oscilacoes de preco da cana-de-acgucar e do agucar.

Palavras-chave: Transmissao de pregos. Cana-de-agucar. Etanol. Agucar.

1 INTRODUCAO

O setor sucroalcooleiro do Brasil movimenta significativamente a economia
brasileira, pois, de acordo com dados da safra 2010/2011, a produgdo do setor esta em
55 bilhdes de reais, gerando 4,5 milhdes de empregos diretos e indiretos. Além disso, o
Brasil exporta 20 milhdes de toneladas de agucar, de 32 milhdes de toneladas que sao
produzidas no pais. A capacidade de moagem, por sua vez, corresponde a 560 milhdes
de toneladas de cana utilizadas para produzir 32 milhdes de toneladas de agucar e 27
bilhdes de litros de alcool. A exportacdo de agucar foi de 9 bilhGes de dodlares, e a
exportacdo de alcool, de 2,2 bilhdes de ddélares. Destaca-se também que o setor
sucroalcooleiro recolhe 13 bilhdes em impostos. O Valor Bruto da Producgdo, que é a

soma do valor das principais lavouras do pais, estd estimado em RS 218,63 bilhdes em
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2012, segundo a Assessoria de Gestdo Estratégica do Ministério da Agricultura,
Pecuaria e Abastecimento (JORNALCANA, 2012).

Conforme Costa, Burnquist e Guilhoto (2006), desde a segunda metade da
década de 1990, o setor sucroalcooleiro do Brasil tem se mantido na posicdo de maior
produtor e exportador mundial de agucar e maior produtor mundial de alcool
combustivel de cana. Dentre os fatores que contribuem para a posigdao de destaque do
Brasil no mercado internacional do aclcar e alcool, estdo os baixos custos de
producao.

A cana-de-acucar brasileira tem como caracteristica de destaque a
possibilidade de cultivo em praticamente todo o ano e com custos altamente
competitivos. Outra caracteristica peculiar em relacdo a andlise de aspectos de
produgdo do setor sucroalcooleiro brasileiro é a sua concentragdao em duas grandes
regides: a regidao Centro-Sul e a regido Norte-Nordeste. De acordo com dados do
Ministério da Agricultura, Pecuaria e Abastecimento, em julho de 2008, o segmento da
agroindustria canavieira no Brasil contava com 396 unidades produtoras de agucar e
alcool em atividade, sendo 315 na regido Centro-Sul e 81 unidades no Norte-Nordeste
(BRASIL, 2008).

A regido Centro-Sul assume uma importancia destacada tanto em termos
de produgdo como de darea plantada de cana-de-agucar. A participagao relativa da
Regido Centro-Sul ultrapassou 80% do total da producdo nacional de cana nas ultimas
safras, e o Estado de Sdo Paulo foi o maior produtor no ambito da regido Centro-Sul e
no ambito nacional (responsavel por mais de 60% da produgdo brasileira e mais de
70% da producdo da regido Centro-Sul, na safra 2000/01).

Em 2011, a Agéncia Nacional do Petréleo (ANP) informou que o Brasil
produziu cerca de 28,2 milhdes de metros cubicos de etanol hidratado e anidro no ano
de 2010, sendo o segundo maior produtor mundial de etanol, atrds dos Estados
Unidos, e o maior exportador. A regiao Sudeste se destaca como a maior produtora de
etanol no Brasil, sendo responsavel por 66,9% da produgdo nacional.

Tendo em vista a relevancia do setor, o presente estudo busca verificar se

ha aplicabilidade da Lei do Preco Unico dentro de um setor e, dessa forma, observar se
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os principais produtos deste setor apresentam um equilibrio de longo prazo, ou seja,
como se da o processo de transmissdo de precos entre os produtos.
Considerando a importancia do setor agucar-alcooleiro, este trabalho
tem o objetivo de estudar as relagdes existentes entre o preco da cana-de-agucar, o
etanol hidratado e o acucar, buscando relacGes entre as séries de precos estudadas
que expliguem as oscilacdes de preco e as influéncias de cada um desses produtos na
formacdo do seu préprio preco e do pregco dos demais. Assim, os participantes que
atuam no processo de negociagao dentro do setor terdo informagdes que subsidiem o
processo decisorio por meio de uma ferramenta de analise que possa ser empregada
em negociagdes futuras.
O artigo estad estruturado em trés secodes, além desta introducdo. Na
segunda secdo, sdao apresentados os procedimentos metodoldgicos; na terceira secao,
os resultados obtidos sdo analisados e discutidos e, por fim, sdo apresentadas algumas

consideracdes finais.

2 REFERENCIAL TEORICO

A transmissdo de precos estd associada a teoria da Lei do Preco Unico
(LPU). De acordo com Balcombe e Morrison (2002), o processo de transmissdo de
precos fundamenta-se nas hipéteses de que o movimento de pregos e o ajustamento
integral resultam em transmissao completa em algum ponto de tempo; na dinamica e
velocidade de ajustamento; e na assimetria de respostas, isto é, se as variagdes de
precos sao transmitidas assimetricamente entre mercados.

Segundo Krugman e Obstfeld (2005), os bens idénticos comercializados em
diferentes regides devem ser vendidos pelo mesmo preco, quando seus pre¢os sdo
expressos em termos da mesma moeda, em mercados sob livre concorréncia e na

auséncia de custos de transporte e barreiras oficiais ao comércio.
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A LPU tem sido amplamente defendida na literatura, porém, estudos como
os de Fackler e Goodwin (2001) sinalizam que os pressupostos tedricos da LPU sdo
muito restritivos, ja que nao incluem outras varidveis como custos de transagdo e
volume comercializado entre mercados, que também desempenham papel importante
na analise de integracdo de mercados.

Para a realizagdo deste estudo, considerou-se verificar a aplicabilidade da
LPU dentro de um Unico setor, mas, testando a sua validade em produtos diferentes.
Essa aplicabilidade a um setor pode trazer implicagdes que determinem a dinamica de
relacionamento de precos entre os produtos estudados e, assim, determinar o nivel de
integragdo entre eles. A adaptagao da LPU dentro do setor sucroalcooleiro, no
contexto de transmissao de preco, pode determinar como variacdes no preco do
biocombustivel etanol sdo repassadas a alimentos como o aglcar e a produtos
agricolas como a cana-de-acgucar.

A producdo de biocombustiveis tem gerado uma série de questdes a
respeito de seguranca alimentar. O mercado de commodities agricolas é também um
importante determinante na dindmica do mercado de biocombustiveis. Com essa
motivacdo, Tokgoz e Elobeid (2006) pesquisaram as rela¢des entre os mercados de
etanol, cana-de-agucar e milho. Os estudos revelam competicdo entre o setor de
etanol e os outros setores que utilizam a mesma matéria-prima, de modo que a
lucratividade relativa desses setores ira determinar as tendéncias de longo prazo no
setor agricola.

Em seu estudo a respeito dos impactos do uso de biocombustiveis,
(VIDOSH; PRAKSH; ALOK, 2011) relata os beneficios do desenvolvimento deste setor.
Segundo ele, os biocombustiveis, além de promover reducdo nas emissdes de
poluentes, podem ser um fator de desenvolvimento regional ao trazerem novas fontes
de renda. Apesar disso, possuem o poder de influenciar aumentos nos precos de
alimentos ao ocuparem areas destinadas a producdo destes.

Os estudos de Silva e Almeida (2006) apontam a existéncia de uma forte

ligacdo entre os precos do petrdleo e do acglcar, passando pela producdo de etanol de
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acucar. Nesse sentido, o Brasil tem um papel importante pela sua importancia nos
mercados internacionais de agucar e etanol.

Dong (2007) defende a ideia de que os paises em desenvolvimento devem
considerar o problema de seguranca alimentar em face da expansdo dos
biocombustiveis. Segundo o autor, quanto mais terra for alocada para a producdo de
matéria-prima para biocombustiveis, maiores serdo os pregos dos graos.

A transmissdo de precos envolvendo combustiveis no Brasil ainda é um
tema pouco abordado. Porém, podem-se encontrar algumas anadlises referentes a
assimetria. Gamarra (2009) analisa o processo de transmissdo de precos entre os
mercados do etanol e da gasolina desde o langamento dos carros “flex”. Por
intermédio de modelos com vetores de correcdo do erro (VEC) e de testes de
causalidade, observa-se haver relagdes de curto e longo prazo e afirma-se a integragao
entre os mercados. A assimetria na transmissdo de precos do 6leo diesel é estudada
por Canédo-Pinheiro (2011), que, por meio do modelo VEC com quebra estrutural,
constata que assimetria se manifesta no curto e no longo prazo.

Para a realizacdo do presente estudo, foi utilizado um modelo de
transmissao de precos a fim de verificar a origem das variacdes de preco dos produtos
relacionados nessa cadeia. As analises de transmissdo de precos pretendem responder
as seguintes questdes: a) em que nivel de mercado se origina as variagdes nos precos e
em que sentido essas variagGes se transmitem; b) durante que periodo se da a
transmissdao e com qual intensidade; e c) se existe ou ndo assimetria na transmissdo de
precos (AGUIAR, 1993).

O processo de transmissdo de precos fundamenta-se nas hipdteses de que
o movimento de precos e o ajustamento integral resultam em transmissdao completa
em algum ponto de tempo; na dinamica e velocidade de ajustamento; e na assimetria
de respostas, isto é, se as variacdes de precos sdo transmitidas assimetricamente entre

os produtos.

R. eletr. estrat. neg., Floriandpolis, v.5, n.2, p.120-137, mai./ago. 2012




ANALISE DA TRANSMISSAO DE PRECOS NO SETOR SUCROALCOOLEIRO BRASILEIRO
Alexander Block - Daniel Arruda Coronel - Gilberto de Oliveira Veloso

126

3 METODOLOGIA

3.1 ENQUADRAMENTO METODOLOGICO

Para a realizagdo do presente estudo, foi feita uma pesquisa de carater
guantitativo descritivo por meio de dados secundarios coletados nas bases de dados
do Cepea (Centro de Estudos Avancados em Economia) e IEA (Instituto de Economia
Agricola do Estado de S3o Paulo). Da pesquisa, resultaram as séries de preco mensal da
cana-de-agucar, do etanol hidratado e do agucar no periodo de fevereiro de 1999 até
setembro de 2010, sendo que todos os dados foram coletados no Estado de S3o Paulo.

A base de preco para o etanol hidratado é apresentada em RS$/litro,

enquanto a base de preco para a cana-de-agUcar estda em RS/t e o agucar, em RS/Kg.

3.2 METODO DE INTERVENCAO

Em andlise de regressao multipla, as inter-relagdes entre varidveis
economicas geralmente exigem que os modelos sejam tratados pela técnica de
equacoes simultdneas. Nesses modelos, as varidveis sdo referidas como enddgenas,
exogenas ou predeterminadas, e a estimacdo delas exige alguns cuidados relacionados
aos pressupostos, ou seja, existe restricdes para estimagao de modelos com equagdes
simultaneas.

O primeiro passo foi verificar a existéncia de cointegracdo entre as séries
por meio do procedimento proposto por Engle e Granger (1987), visando a auferir se
existe a presenca de um equilibrio de longo prazo, ou seja, uma relagdo estavel entre o
conjunto de varidveis. Para a verificagdo da cointegragao, é elaborada uma equagao
de regressdo para o conjunto de variaveis da seguinte forma:

Y, =a+ox +o,x, +u,

Em que x, e y, sdo ditos cointegrados se existe parametro a tal que
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u, =y, —ox,

€ um processo estaciondrio.

Onde y; e x, é o log-retorno do preco de uma das varidveis, an é o
parametro calculado e ut é o residuo da regressao.

Para tanto, foi efetuado o teste Dickey-Fuller Aumentado (ADF). Caso seja
possivel rejeitar a hipdtese nula de nao estacionariedade dos residuos da relacdo de
longo prazo entre cada par de varidveis em nivel, é possivel afirmar que as séries sdo
cointegradas.

De acordo com Hill (2012), ao se trabalhar com séries temporais, evidencia-
se sempre a necessidade de estacionariedade da série. Sendo assim, o teste Dickey-
Fuller Aumentado foi novamente utilizado para verificar a estacionariedade das séries.
O teste ADF é repetido, quando necessario, fazendo-se diferencas sucessivas da série.
O numero de raizes unitdrias (ordem de integracao) é dado pelo nimero de vezes que
a série deve ser diferenciada para se tornar estacionaria.

Um processo estocastico é estaciondrio quando a sua média e a sua
variancia sdo constantes ao longo do tempo e quando o valor da covaridncia entre dois
periodos de tempo depende apenas da distancia, do intervalo ou da defasagem entre
os periodos de tempo, e ndo do préprio tempo em que a covaridncia é calculada. Em
termos de notacdo matematica, as propriedades do processo estocastico estacionario
podem ser representadas por: (Média) E(Y,)=u, (Varidncia) var(Y,)= E(Y, —u)* = o2 e
(Covariancia) y, = E[(Y, — u)(T,,, — «)] (BUENO, 2011).

O teste ADF consiste na estimagdao da equagdo por minimos quadrados

ordinarios e pode ser expresso, conforme Tsay (2010), da seguinte forma:
p-1
X, =c¢, + fx, + Z g AX,  + &,

i=1

onde ¢, € uma func¢do deterministica do tempo(t) e Ax;, =x, —x, sdo as

séries diferenciadas de x,. Arazdo tde ﬁ’ -1,

1
ADF-test= —_—,
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onde ,B denota os minimos quadrados estimados de /3, é o teste de raiz

unitaria “aumented Dickey-Fuller” (ADF).

O modelo de Autorregressdo Vetorial (VAR) foi proposto como alternativa
aos modelos estruturais multiequacionais. Ele tem uma abordagem bastante utilizada
na analise de questdes macroecondémicas e tem sido também usado em estudos
relacionados a economia agricola, podendo-se citar, nesse caso, Myers et al. (1990),
Aguiar (1993), Barros (1997) e Bacchi e Burnquist (1999).

O modelo VAR, proposto por Sims (1980), é constituido de séries temporais
em que as variaveis dependentes estdo em funcdo de suas préprias defasagens e de
outras variaveis. Ele pode ser escrito, em sua forma reduzida e de primeira ordem,

pela seguinte forma matricial:

Vit my a11Q120137 [Y1,t-1 E1t
Ve = |Vat| = |M2| + |A21Q22023 | |V t-1| + |[E2t| = m + Ay, + &
Vit ms a31032033 3,t—1 €3t

ou, de modo equivalente, como o seguinte sistema de equagdes:
Yie =My + Q11YV1¢-1 F A12Y20-1 + Q13Y3¢-1 T &
Yot =My + a21Y10-1 1 Q22Y2¢-1 1 Q23Y30-1 1 &

Y3t =My + az1Y1e-1 1 A32Y2¢-1 1 33Y3e-1 1 &

A utilizacdo da metodologia VAR permite a obtencdo de elasticidades de
impulso para k periodos a frente. Essas elasticidades de impulso possibilitam a
avaliacdo do comportamento das variaveis em resposta a choques (inovacOes)
individuais em quaisquer dos componentes do sistema, podendo-se, assim, analisar,
por meio de simulacdo, efeitos de eventos que tenham alguma probabilidade de
ocorrer.

A principal vantagem no uso do VAR é que se trata de um modelo
multivariado, dindmico, que permite analisar a relacdo entre as variaveis ao longo do

tempo, levando-se em consideracdo a interdependéncia delas.

R. eletr. estrat. neg., Floriandpolis, v.5, n.2, p.120-137, mai./ago. 2012




ANALISE DA TRANSMISSAO DE PRECOS NO SETOR SUCROALCOOLEIRO BRASILEIRO
Alexander Block - Daniel Arruda Coronel - Gilberto de Oliveira Veloso

129

3.3 PROCEDIMENTOS DE PESQUISA

Conforme descrito, utilizaram-se séries histdricas de precos da cana-de-
acucar, etanol e agucar, negociadas no Estado de Sdo Paulo por ser o maior produtor
nacional. As séries referem-se ao periodo de fevereiro de 1999 até setembro de 2010,
totalizando 170 observacdes.

Com o objetivo de suavizar as séries de dados, a fim de dar maior clareza a
analise do comportamento apresentado por elas, serd utilizada, neste trabalho, a série
em logaritmo natural, expresso nas variaveis “cane”, “sugar”, “etanolhidr.”,
representando os logaritmos dos precos da cana-de-aglcar, do aculcar e do etanol
hidratado, respectivamente. As séries também foram diferenciadas, pois se trabalhou
com os retornos dos pregos a fim de verificar se as variagdes nos precos de uma ou
mais variaveis produziriam alteracbes nos precos das demais varidveis. Este
procedimento também visa a respeitar o pressuposto de estacionariedade conforme ja

disposto.

4 ANALISE E DISCUSSAO DOS RESULTADOS

Seguindo o modelo analitico proposto, as séries de prego foram analisadas
a fim de verificar a presenca de raiz unitaria e cointegracdo nas variaveis para que se
pudesse dar inicio as estimativas do modelo VAR.

O teste de cointegracdo Engle-Granger foi utilizado para verificar se haveria
uma relacdo de logo prazo entre as varidveis. O teste verifica a presenca de raiz
unitaria nas varidveis em nivel e realiza uma regressdo entre elas para analisar se os

residuos da regressdo possuem raiz unitaria.
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Tabela 1 — Teste de cointegracao de Engle-Granger

Variavel Estatistica do Teste Valor critico 5% p-valor Z(t)
Cane -1.438 -2,887 0.5639
Sugar -1.603 -2,887 0.4821
Etanolhidr -1.679 -2,887 0.4420
u, -2.541 -2.887 0.1059

Fonte: Elaborado pelos autores, 2012.

Conforme se pode constatar pela andlise da Tabela 1, os residuos (u;) da
regressao possuem raiz unitaria, assim como as varidveis em nivel. Sendo assim,
confirma-se a inexisténcia de cointegracdo entre os dados.

Para a realizacdo da analise pelo modelo VAR, é fundamental que as
séries utilizadas ndo possuam raiz unitdria, ou seja, sejam estaciondrias. Para tanto, as
séries foram diferenciadas, gerando as varidveis “dcane”, “dsugar” “detanolhidr”, e foi

realizado o teste Dick-Fuller Aumentado (ADF), conforme a Tabela 2.

Tabela 2 — Teste ADF para raiz unitaria

Variavel Estatistica do Teste Valor critico 5% p-valor Z(t)
Dcane -8,219 -2,887 0,0000
Dsugar -8,346 -2,887 0,0000
Detanolhidr -8,343 -2,887 0,0000

Fonte: Elaborado pelos autores, 2012.

Confirmada a estacionariedade da série, partiu-se para a definicdo do
numero de defasagens a serem utilizadas no modelo.

Utilizou-se um sistema VAR com duas defasagens baseadas no critério
Akaike de selecdo. Os asteriscos na tabela indicam os melhores (isto &, minimizados)
valores dos respectivos critérios de informacdo AIC = critério de Akaike, BIC = critério

Bayesiano de Schwarz, e HQC = critério de Hannan-Quinn.

Tabela 3 — Critério de escolha do nimero de defasagens

Lag LL LR p FPE AlC HQIC SBIC

0 536.445 7.4e-08 -7,90289 -7,87666 -7,83833
1 565.674 58.457 0.000 5.5e-08 -8,20257 -8.09763* -7.94433*
2 578.556 25.765* 0.002 5.2e-08* -8.26009* -8,07643 -7,80816
3 584.539 11.966 0.215 5.4e-08 -8,21539 -7,95303 -7,56978
4 591.127 13.176 0.155 5.6e-08 -8,17966 -7,83859 -7,34035

Fonte: Elaborado pelos autores, 2012.
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A analise da Tabela 3, pelo critério AIC, permite concluir que ha influéncia
do preco de um produto sobre o outro com até dois periodos anteriores (duas
defasagens). A primeira varidvel analisada, “dcane”, demonstrou sofrer influéncia de si
propria em duas defasagens bem como da varidvel “detanolhidr” em uma defasagem,

conforme tabela a seguir.

Tabela 4 — Modelo VAR para variavel “dcane”

Termos Coeficiente Erro padrao z p-valor
dcane_1 0,160622 0,0848221 1,894 0,0605
dcane_2 0,230326 0,0821562 2,804 0,0058%***
dsugar_1 0,0783095 0,0522727 1,498 0,1365
dsugar_2 0,0562602 0,0510602 1,102 0,2726
detanolhidr_1 0,0909898 0,0270254 3,367 0,0010%**
detanolhidr_2 -0,0205257 0,0280330 -0,7322 0,4654
Const 0,00298436 0,00306435 0,9739 0,3319

Fonte: Elaborado pelos autores, 2012.

Observa-se que a variavel “dsugar”, por ndo ser significativa, nao foi capaz
de influenciar a “dcane”. Desta forma, constata-se que o retorno do pre¢o da cana-de-
acucar sofre influéncia positiva de si prépria com dois periodos de defasagem e
também é positivamente influenciado pelo retorno do prego do etanol hidratado.
Porém, as variagcGes no preco ndo sdo integralmente repassadas entre os produtos.

A Tabela 5 relaciona a equagdo proposta para a variavel “dsugar”.

Tabela 5 — Modelo VAR para variavel “dsugar”

Termos Coeficiente Erro padrao Z p-valor

dcane_1 0,200564 0,140642 1,426 0,1562
dcane_2 0,027982 0,136221 0,2054 0,8376
dsugar_1 0,215902 0,086672 2,491 0,014**
dsugar_2 -0,08862 0,084662 -1,047 0,2972
detanolhidr_1 0,089575 0,04481 1,999 0,0477**
detanolhidr_2 0,116303 0,046481 2,502 0,0136**
Const 0,005138 0,005081 1,011 0,3138

Fonte: Elaborado pelos autores, 2012..
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Analisando a Tabela 5, pode-se concluir que o processo de transmissao de
precos ocorre nas varidveis estudadas, no sentido de que o preco do acglcar é
positivamente influenciado pelo retorno do préprio preco com uma defasagem, mas
também ¢é influenciado pelo retorno do preco do etanol hidratado com uma e duas
defasagens. Ou seja, o preco do agucar responde positivamente a elevagdes no prego
do etanol, corroborando com os estudos de Silva e Almeida (2006), demonstrando
haver uma ligacdo entre o preco do aglcar e dos combustiveis passando pelo etanol.

Cabe salientar que a variavel “dsugar” nao sofreu influéncia significativa da
varidvel “dcane”, ou seja, ndo se verificou o processo de transmissdo de precos entre
estes produtos. A ultima varidvel analisada, “detanolhidr”’, ndo demonstrou sofrer

influéncia das demais variaveis, apenas de si propria.

Tabela 6 — Modelo VAR para variavel “detanolhidr”

Termos Coeficiente Erro padrdo z p-valor

dcane_1 -0,32049 0,270646 -1,184 0,2385
dcane_2 -0,19848 0,26214 -0,7572 0,4503
dsugar_1 0,070715 0,166789 0,424 0,6723
dsugar_2 0,281177 0,16292 1,726 0,0867
detanolhidr_1 0,360513 0,086231 4,181 0,0000%***
detanolhidr_2 -0,18573 0,089446 -2,076 0,0398%**
Const 0,010116 0,009778 1,035 0,3028

Fonte:Elaborado pelos autores, 2012.

Nesse sentido, a transmissdo de precos ndo foi verificada entre o etanol
hidratado e as demais varidveis. Porém, o retorno do preco do etanol hidratado
demonstra sofrer forte influéncia apenas do seu prodprio preco, com um e dois
periodos de defasagem.

Merece grande destaque o fato de o etanol hidratado ndo sofrer influéncia
dos demais produtos da cadeia, mas ser capaz de influenciar todos os demais. Isso
demonstra que o etanol hidratado tem comportamento de lider na cadeia, e as

variacdes nos seus preg¢os sao transmitidas aos demais.
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A transmissdo de prego se da, portanto, do etanol para a cana-de-agucar e
para o agucar, com um periodo de defasagem para a cana-de-agucar, e com um e dois
periodos para o agucar.

O processo de transmissdao de precos dentro do setor sucroalcooleiro
ocorre de forma assimétrica entre os produtos estudados. Apesar de efetivo, o
processo de transmissao de preco é insuficiente para validar a LPU dentro do setor,
tendo em vista que as alteracdes e as variacoes de precos sdao transmitidas
assimetricamente e ndo sdao repassadas de forma integral aos demais produtos.
Conforme Fackler e Goodwin (2001), os pressupostos tedricos da LPU sdo bastante

restritivos e ndo consideram outras varidveis importantes na interagao.

5 CONSIDERAGOES FINAIS

O setor sucroalcooleiro mostra-se como um dos mais dinamicos do
agronegécio brasileiro. Merece destaque neste setor a cadeia do etanol, que se
relaciona tanto com o mercado de combustiveis quanto com o de alimentos, por meio
do acucar.

O presente estudo evidencia a importancia da pesquisa das relacdes de
preco entre os biocombustiveis e os alimentos. Ambos, alimentos e combustiveis, sdo
setores estratégicos da economia, e suas alteracdes de pregos tém impacto
importante em diversos setores, inclusive como componentes no calculo da taxa de
inflagdo.

O processo de transmissdo dos precos demonstrou-se efetivo, havendo
integracdo entre os pregos dos produtos estudados. Com os resultados, foi possivel
verificar o sentido da transmissao dos precos e a intensidade com a qual ocorre.

A analise de transmissao de pregos dentro do setor sucroalcooleiro
demonstrou haver integracdo entre os precos das variaveis estudadas. Tanto o preco

da cana-de-agucar quanto o do agucar sofreram influéncia significativa do prego do
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etanol hidratado, porém nenhum daqueles produtos foi capaz de influenciar os pregos
deste. Esse comportamento evidencia o poder que os biocombustiveis tém sobre
outros elementos de sua cadeia produtiva e em destaque sobre os alimentos.

O preco do etanol demonstrou sofrer influéncia apenas de si préprio, com
um e dois periodos de defasagem, evidenciando, assim, que o etanol é o lider da
cadeia de produtos estudada, sendo capaz de determinar variagdes nos pregos dos
demais produtos. Dessa forma, as politicas para este combustivel merecem atencao,
pois determinardao reflexos em toda a cadeia e, por consequéncia, no setor
sucroalcooleiro como um todo.

Apesar de efetivo o processo de transmissdo de prego dentro do setor, ndo
foi validada a Lei do Preco Unico como mecanismo de ajuste de precos, pois as
alteracdes e as variacdes de precos sdao transmitidas assimetricamente e ndo sao
repassadas de forma integral aos demais produtos, contrariando o pressupostos da
teoria.

O estudo sofre algumas limitagdes, tendo em vista que ha outros produtos
e componentes importantes na formagdo de precos na cadeia estudada. Sugere-se,
para estudos posteriores, que se incluam pregos dos demais combustiveis, em especial
o da gasolina, pois esta recebe a adicdo de 20% de etanol em sua mistura, podendo-se
assim verificar a interacdo deste produto com a cadeia do etanol. Uma alternativa a
ser explorada é a utilizacdo de modelos multivariados que incluam tendéncias como
o threshold e, assim, verificar o comportamento que estas varidveis assumem quando

ha variacdes nas tendéncias.

PRICE TRANSMISSION ANALYSIS IN BRAZILIAN SUGARCANE SECTOR

ABSTRACT
Aims of this paper is to analyze price transmission process in sugarcane sector and

verify the applicability of Law of One Price. For this, it was used price series of
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sugarcane, hydrated ethanol and sugar in the state of Sao Paulo from February 1999 to
September 2010. These data were analyzed according to the Vector Autoregressive
Model. The results found show a strong link among these products, highlighting the
case of hydrous ethanol, which strongly influences the prices of the other ones, but

does not suffer any influence from fluctuations in the prices of sugarcane and sugar.

Key-words: Price transmission. Sugarcane. Ethanol. Sugar.
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