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RESUMO

Este trabalho tem como objetivo analisarse ha relacdo de causalidade entre o preco
de etanol e o pregco do agucar no mercado de alagoas utilizando a metodologia de
Vetores Autoregressivos. A expansao da demanda do etanol no mundo é decorrente
de uma preocupacao cada vez mais crescente em substituir os combustiveis
derivados do petrdleo, na medida em que este constitui uma fonte energética nao
renovavel. Outro fator que contribui para o aumento da demanda é a questao
ambiental, uma vez que a maior utilizacdo do etanol como combustivel permitira
uma redugdo dos gases causadores de efeito estufa. Aliado a esses fatores, a
introducdo dos veiculos flex promoveu uma aumento do consumo de etanol nos
periodos em que o prego deste combustivel se mostra mais competitivo quando se
compara com o prego da gasolina. Contudo o aumento da produg¢ao de etanol gerou
uma mudanga na relagdo entre os mercados de alcool e agucar ja que os dois sé&o
obtidos a partir da mesma matéria prima que € a cana de acgucar. Como resultado,
foi encontrada uma relagao de causalidade entre os pregcos do etanol e do agucar
em que o preco do agucar afeta o preco do etanol, mas este n&do € capaz de afetar o
preco do acucar. Tal resultado aponta para um mercado de agucar mais solido e que
€ afetado por forgas inerentes ao seu préprio mercado. No longo prazo, os pregos do
agucar e do alcool sofrem aumento com um choque no prego do petréleo, sugerindo
uma dependéncia das oscilagdes dessa commodity internacional. Portanto, a criagédo
do novo mercado de bicombustivel demonstrou ser um fendmeno recente e que

consequentemente nao afeta significativamente o mercado de agucar.

Palavras-chaves: Bicombustivel. Preco do Acucar. Pregco do Etanol. Preco do

Petroéleo. Var.



ABSTRACT

This study aims to examine whether there is causal relationship between the price of
ethanol and sugar prices in the Alagoas market using the methodology of Vector
Autoregressive. The expansion of ethanol demand in the world is due to an
increasingly growing concern in replacing petroleum-based fuels because this is not
a renewable energy source. Another factor that contributes to the increased demand
is the environmental issue, since the increased use of ethanol as fuel would allow a
reduction of greenhouse gases. Besides these factors, the introduction of flex-fuel
vehicles promoted an increased consumption of ethanol in periods when the price of
this fuel is more competitive when compared to the price of gasoline. However the
increase of ethanol production has generated a change in the relationship between
ethanol and sugar markets since the two are taken from the same raw material is
sugarcane. As a result, we found a causal relationship between the prices of ethanol
and sugar where the price of sugar affects the price of ethanol, but the alcohol can
not affect the price of sugar. This result points to a more solid sugar market that is
affected by forces inherent in their own market. In the long run, prices of sugar and
alcohol are suffering with an increase in oil price shock, suggesting a dependence on
fluctuations of international commodity. Therefore, the creation of new biofuel market
has proved to be a recent phenomenon and therefore does not significantly affect the

market for sugar.

Keywords: Biofuels. Sugar Price. Ethanol Price.Oil Price. Var.
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1 INTRODUCAO

Nas ultimas décadas, as questdes climaticas e atmosféricas tem se
destacado na opinido publica e na agenda dos governantes, em nivel regional,
nacional e internacional. Em virtude da grande necessidade de se reduzir a
dependéncia em relagdo ao petrdleo e da redugdo progressiva dos recursos
naturais, torna-se de carater urgente a substituicdo gradual de fontes de energia
mineral nao imediatamente renovaveis por outras fontes renovaveis, tais como o
biodiesel, etanol e o biogas segundo Boff (2008). Tal mudanca enérgica ganha apelo
ainda maior dentro do contexto ambientalista, ja que o uso da bioenergia permitira
com o tempo uma reducgao significativa dos niveis de poluicdo atmosférica assim
como contribuird para a reducdo do efeito estufa.Nesse cenario o etanol se
sobressai como um dos combustiveis economicamente mais importantes em virtude
da diversidade de matérias organicas a partir da qual pode ser obtido. Segundo Boff
(2008) outro fator que contribui para o destaque do etanol é o fato deste contribuir na
reducao dos efeitos negativos decorrentes da alta do prego do petrdleo sobre a
economia dos paisesimportadores desse recurso, principalmente em paises pobres
onde esta dependéncia limita ainda mais a possibilidade de acesso a melhores
condigbes de vida. E valido destacar que o elevado grau de substituicdo que o
etanol apresenta em relagdo a gasolina faz com que aquele se sobressaia como
fonte energética promissora.

A experiéncia brasileira com o alcool carburante obtido a partir da cana

de acgucar se iniciou em 1 ° de Julho de 1931, em que se determinou com a criacao
da CEAM — Comissdo de Estudos do Alcool Motor - a adicdo de 5% do alcool

anidrido a gasolina veicular.Em novembro de 1975, por meio do Decreto n® 76.595 o
presidente Ernesto Geisel langou o Proalcool que consistiaemum programa de
incentivo a producdo de alcool combustivel objetivando propiciar uma alternativa
para enfrentar a crise do petréleo que ameacava as economias mundiais
importadoras do produto.

Segundo Boff (2008) ha duas fases importantes no processo de
implementagdo do Proalcool: a primeira iniciou-se com a promulgagcéo do Decreto-
Lei n°® 76.593, de novembro de 1975, e estendeu-se até 1978. Essa etapa
corresponde ao uso da mistura alcool-gasolina, a implantagado das destilarias anexas
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e ao envolvimento da industria automotiva para a producdo de carros a alcool. A
segunda fase, iniciada em 1979, e que atingiu seu apice em 1985, caracterizou-se
como a da produgdo em larga escala do alcool hidratado para ser utilizado em
carros movidos exclusivamente com esse combustivel. Os conjuntos de medidas
contemplados no Proalcool associados ao elevado pregco do petrdleo propiciaram a
ampliacdo das vendas de carro a alcool nesse periodo.

Na segunda metade dos anos 80 o crescimento do mercado do alcool
hidratado diminui progressivamente em virtude do declinio do pre¢co da gasolina e
em decorréncia da redugao dos incentivos fiscais destinadas a producao de alcool.
Tal crescimento foi estancado completamente com a elevacdo do prego do agucar
no mercado internacional, uma vez que este produto compete com o alcool na
transformacao da cana de acucar. Como consequéncia, a expansao da importacao
de alcool para atender a demanda interna gerou uma crise de confianga entre os
consumidores fazendo com que a demanda de carros movidos a alcool reduzisse
drasticamente.

No entanto, a partir de 2002 observou-se a retomada da producdo e da
venda de alcool no Brasil em um cenario onde a questdo ambiental comecou a
preocupar uma série de paises, fortalecendo assim a producdo de alcool
combustivel, considerado um combustivel “limpo”. Seguindo essa tendéncia, em

2003 foram langados os carros com tecnologia “Flex Fuel”

, que nao so alavancou o
consumo de alcool hidratado, como foi importante para o crescimento da producao
brasileira de etanol.

Segundo Sachs (2005) a utilizagdo macica de biomassa para a producao
de energia permite a geragdo de empregos e renda aos paises tropicais que
apresentam em geral, vantagens comparativas de produtividade mais elevada.
Contudo o autor observa que as areas de expansao para a produgdo de
bicombustivel podem concorrer com areas destinadas a produgdo de culturas
alimentares. Babcok (2008) e Zilberman (2007) também afirmam que pode haver
algumas discordancias sobre a magnitude dos efeitos desse impacto, mas ndo ha
discordancias sobre a sua existéncia. O tamanho desse impacto sera determinado

pelo nivel de prego do petréleo e pelo grau de crescimento da produgdo de

! Veiculo equipado com um motor de combustdo interna a quatro tempos (Ciclo Otto) que tem a
capacidade de ser reabastecido e funcionar com mais de um tipo de combustivel.
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bicombustivel incentivado pelas politicas publicas. Logo, o crescimento da produgéo
de etanol no mundo em resposta a elevacdo da demanda por bicombustivel tem
ocasionado muita das vezes o aumento do preg¢o do agucar, produto que utiliza a
mesma matéria prima que o etanol. Segundo Mello (2009) como a alta do preco do
agucar € de grande vantagem para o produtor brasileiro 0 que se observa € um trade
off entre o cultivo da cana de acucar para a produgao de acucar e para se produzir
etanol .

E nesse contexto que o objetivo do presente trabalho sera estudar a
dindmica do mercado sucroalcooleiro procurando analisar a relagao entre o preco do
etanol e do agucar.

O trabalho de dissertacdo sera dividido em 8 secbdes, incluindo a
introducgéo e 7 capitulos. O Capitulo 2 apresentara a problematica e a justificativa do
tema. O capitulo 3 contera o objetivo geral e especifico. No capitulo 4 sera realizada
uma revisao da literatura relevante ao tema com o intuito de contextualizar o
trabalho. No Capitulo 5 sera feita uma apresentagcdo geral do mercado de etanol e
de acgucar. No capitulo 6 sera apresentado o modelo tedrico a ser utilizado, que tem
como base o modelo apresentado em Mello (2009). O Capitulo 7 sera composto

pelos resultados e discussdes e o capitulo 8 pela conclusao.
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2 PROBLEMATICA E JUSTIFICATIVA

A maior parte da energia hoje consumida no mundo é derivada de fontes
como petréleo, carvao e gas natural. Porém essas fontes ndo sédo renovaveis e
devem se esgotar em uma data futura. Somando-se a isso, em virtude da
instabilidade dos pregos dos combustiveis fosseis e da grande preocupacéo
ambiental relacionada a emissdes de gases com alto teor de poluigdo ha uma busca
por fontes de energia menos poluidoras por parte de grande parte dos paises.Logo é
nesse cenario que o etanol se destaca.

Umas das caracteristicas mais marcantes do setor sucroalcooleiro é o fato
da sua producdo se mostrar flexivel ja que o caldo oriundo da moagem da cana de
acgucar poder se destinar tanto para a fabricagdo de acucar como para a de alcool
dependendo da rentabilidade esperada. Dentro deste contexto observa-se que a
expansao da demanda por alcool teve como consequéncia uma mudanga na relagao
entre os mercados de alcool e agucar no Brasil, ja que inflagdo dos dois mercados
promoveu uma significativa competicdo entre eles. Segundo Mello (2009)
historicamente os precos do acucar e do alcool tendiam a se mover na mesma
trajetoria, mas em decorréncia do crescente aumento dos pregos dos combustiveis
fésseis, os fundamentos da relacdo entre agucar e alcool mudaram no Brasil.
Segundo Tokgoz (2006) a crescente demanda por etanol induz a maior produg¢ao de
cana-de-agucar para a sua produgcao do que para a fabricagdo do agucar, resultando
na reducao de oferta dessa ultima commodity, e conseqientemente no aumento do
seu preco. Um dos fatores que sustenta essa forte relacdo entre esses dois
mercados é o preco do petrdleo, o qual é referéncia para a viabilidade na produgao
de bicombustivel. Ademais, Schmidhuber (2007) defende que o prego do petrdleo é
um importante ator na relagdo de causalidade entre o pre¢o de agucar e alcool. No
curto prazo, os consumidores asseguram a relagdo entre petrdleo (gasolina) e
etanol, os produtores entre preco do etanol e do agucar; juntamente eles criam uma
forte relacao entre o preco do acucar e o pregco do petrdleo. Uma analise de
mercado da FAO (2006) concluiu que o preco do agucar geralmente tende a seguir
os precos do petroleo. Essa relagdo € comprovada no estudo de Balcombe e
Rapsomanikis (2008). Logo, podemos afirmar que existe uma correlagao direta entre

producao de etanol razdo da producao de acucar para o etanol dependera do preco
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do acgucar e do etanol. Enquanto o custo da produgdo de cana de agucar estiver
menor que o prego da gasolina, e o valor do produto marginal da cana de agucar no
mercado de bicombustivel exceder o do mercado de alimentos, a produgcédo de cana
de acucar sera desviada para a produgao de etanol aumentando assim o custo
marginal do agucar conforme Balcome (2008). Logo com essa mudanga na relagéo
entre os mercados de agucar e de etanol torna-se de grande importancia a analise

do mercado sucroalcooleiro no Brasil.
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3 OBJETIVOS

3.1 OBJETIVO GERAL

Esse trabalho tem como objetivo analisar se ha relagdo de causalidade
entre o preco do etanol e o prego do agucar no mercado de alagoas utilizando a

metodologia de Vetores Autoregressivos.

3.2 OBJETIVOS ESPECIFICOS

a) caracterizar e analisar a evolugdo do mercado sucroalcooleiro no Brasil;

b) analisar de forma indireta o impacto da entrada dos veiculos com

tecnologia flex-fuel no setor sucroalcooleiro.
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4 REVISAO DA LITERATURA

Apesar de haver na literatura nacional poucos estudos especificos que
tratam das questdes relativas a relagdo entre o mercado de agucar e etanol no Brasil
ha alguns trabalhos desenvolvidos a respeito do comportamento mercado de

sucroalcooleiro.

Mello (2009) analisou o impacto do crescimento da oferta do etanol no
preco do acgucar. Para isso foi utilizada a metodologia de Vetores Autoregressivos
(VAR), a fim de analisar a relagado de causalidade entre o pregco do alcool hidratado
(etanol) e o preco do agucar cristal. O principal resultado encontrado pelo autor foi
uma forte correlagdo entre os precos de etanol e de agucar e uma relagcado de bi-
causalidade entre elas. Pelo modelo VAR, foi constatada uma endogeneidade quase
na mesma medida entre os precos das commodities. Esse estudo contribui para um
melhor entendimento no que diz respeito a tendéncia atual da substituicdo da area
plantada de cana de agucar destinada a produgéo de agucar para a do etanol, ja que
assumindo que a demanda nos mercados doméstico e internacional se mostram
crescentes em virtude da busca de uma alternativa aos combustiveis fésseis, os
precos dos biocombustiveis devem crescer, estimulando o aumento da sua oferta
em detrimento da produgao do agucar fazendo com queo pregco desta commodities
se eleve.

Marjotta-Maistro e Barros (2002) buscaram caracterizar o funcionamento
do mercado de combustiveis identificando os principais fatores que influenciam na
tomada de decisdo dos agentes participantes deste mercado. Com esta finalidade
foram estimadas as equag¢des de demanda por gasolina C, da oferta de alcool anidro
e gasolina A e foram calculadas as elasticidades de transmissdo de pregos. Foi
constatado que as ofertas de alcool anidro e de gasolina A mostraram-se pouco
sensiveis a variagcbes nos precos, ou seja, foram encontradas curvas de oferta
inelasticas. Em relagdo ao alcool anidro, esse estudo sugeriu que este resultado
pode estar associado ao fato de que o preg¢o ao produtor somente foi liberado em
meados de 1997. Este argumento também foi utilizado para a gasolina A, dado que
o preco de faturamento deste combustivel foi determinado pelo governo até o inicio
de 2002 que desse modo controlava também oferta deste produto. No que diz

respeito a oferta de anidro, o coeficiente relativo ao pre¢o do agucar foi significativo
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e atuou mais expressivamente se comparado ao pre¢o do alcool hidratado. Para
explicar esse resultado argumentou-se que frente as incertezas do mercado de
alcool hidratado e a maior estabilidade relativa do mercado de acgucar, o produtor
estaria observando mais o mercado de agucar para compor seu mix de producéo.
No que se refere a demanda de gasolina C, os resultados indicaram que a demanda
nao é muito sensivel tanto em relagao a variagdes no preco como na renda.

Bacchi (2006) construiu e estimou um modelo analitico que pudesse
explicar o comportamento dos precos dos produtos do setor sucroalcooleiro
considerando a inter-relagao existente entre esse setor e 0 de combustivel féssil em
periodo recente, no qual o alcool hidratado é tido como substituto da gasolina C. A
metodologia utilizada foi a de Auto-Regressédo Vetorial, sendo consideradas na
definicdo do modelo estatistico as propriedades de integracdo e cointegragcao das
séries temporais utilizadas. Os resultados obtidos nos testes de integracdo de
Dickey-Fuller e de co-integracdo de Johansem indicaram a necessidade de se
construir um modelo de Auto-Regresséo Vetorial com Correcéo de Erro — VEC. Os
resultados indicaram que as variagées do pregco da gasolina C ao consumidor tém
efeito imediato e de grande magnitude sobre o pregco do alcool hidratado neste
mesmo segmento de mercado, indicando assim elevado nivel de substituibilidade do
primeiro produto em relagdo ao segundo. Indicaram ainda que as variagdes no prego
do alcool anidro ao produtor tém impacto significativo tanto no prego do alcool
hidratado ao produtor quanto no preco do alcool hidratado ao consumidor, com um
més de defasagem neste ultimo caso. Concluiu-se ainda que variagbes dos pregos
de acucar no mercado doméstico sdo transmitidas para os dos demais produtos do
setor. No entanto, essas elasticidades sdao de pequena magnitude. Da mesma
forma, ndo se observou nesse trabalho um efeito significativo de variagbes de preco
de alcool sobre o de agucar no segmento produtor.

Guimaraes (2008) analisou o mercado de combustiveis liquidos de
etanol e de gasolina, testando a existéncia de um possivel equilibrio consistente com
a substituicdo perfeita entre as duas opgdes. E ainda analisou de que maneira, dada
uma situagao de desequilibrio, os precos relativos entre os dois combustiveis podem
de fato convergir para esse equilibrio com a tomada de decisdo sobre a escolha
mais vantajosa pelo consumidor do carro do tipo flex. Através dos valores das
estatisticas de teste e seus p-valores na analise dos pregos relativos, verificou-se

que tal variavel seguia um processo AR (1) com média equivalente a razdo entre as
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utilidades marginais do litro do etanol e da gasolina, que, por sua vez, deveria se
igualar ao coeficiente técnico de 70%. Constatou-se que o consumidor brasileiro,
proprietario do carro bicombustivel, exerce plenamente o seu poder de arbitragem.
Este fato comprovou a hipotese do trabalho, de que o etanol e a gasolina séo
substitutos perfeitos, ndo necessitando, portanto, da intervencdo do Governo para
regular esse mercado no longo prazo. Como consideragao final, foi destacado que
esse poder de escolha, além de beneficiar os consumidores de etanol, propicia o
fortalecimento e expansao do mercado desse bicombustivel.

Em relacdo aos estudos que se propuseram a analisar o impacto da
introducdo dos veiculos “Flex Fuel no mercado de combustivel podemos citar o
trabalho realizado por Silvério (2007). Este autor analisou o impacto que a
introducdo dos veiculos flex teve sobre as elasticidades preco e renda das vendas
de alcool. A partir de dados de vendas de alcool e pregos ao consumidor no Estado
do Rio de Janeiro entre 2001 e 2007, foi utilizado a técnica de cointegragao para a
estimacdo das elasticidades em questdo e de uma variavel binaria de inclinagéo
referente a introducdo dos veiculos flex de forma avaliar o impacto que esses
tiverem sobre a elasticidade-preco. Foram encontrados os valores de 8,623 para a
elasticidade-renda, de 0,699 para a elasticidade preco e 0,295 para o coeficiente da
variavel binaria de inclinacdo. Levantou -se a hipétese de que o crescimento
explosivo da frota de veiculos com o potencial de tornar-se consumidora de alcool
seja o fator responsavel por alterar o sinal da elasticidade-preco e potencializar a
elasticidade-renda. Tal hipotese foi corroborada pelo crescimento explosivo das
vendas de alcool decorrente do movimento dos precos, pelo rapido crescimento da
frota de veiculos flex e pela relagdo de precos alcool/gasolina favoravel em quase
todo o periodo de analise que levaram os proprietarios de veiculos flex a optar pelo
alcool. Apenas o sinal do coeficiente da variavel binaria comportou-se como
esperado na teoria e na literatura, indicando que os veiculos flex exercem efeito
capaz de aumentar a elasticidade-preco das vendas de alcool da mesma forma que
estudos anteriores mostraram que ocorre com a gasolina.

Costa (2000) analisou o comportamento dos pregos dos principais
produtos do setor sucroalcooleiro — acucar, alcool anidro e alcool hidratado — no
mercado do Estado de Sao Paulo, compreendendo o periodo posterior a
desregulamentacdo de pregos desses produtos. Os resultados obtidos permitiram

concluir que, de maneira geral, a formacédo de pregcos dos produtos finais nesse
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setor, pode ser explicada, ao longo do periodo analisado, utilizando-se um modelo
de desequilibrio no curto prazo, segundo o qual, choques de oferta e demanda
causam alteragdes iniciais nos preg¢os ao produtor e ao atacado simultaneamente.
Os testes de causalidade de Granger confirmaram muitas das relagdes entre
variaveis estabelecidas pelo modelo econdmico, assim como a hipétese geral da
relacdo de causalidade, qual seja, do nivel de mercado mais concentrado para o
menos concentrado. O autor constatou que nos mercados de alcool combustivel os
precos do produtor causavam os precos de varejo. Com relagdo a estimativa da
equacido proposta para o mercado de alcool anidro na formacdo do preco do
produtor, os sinais foram positivos para as variaveis preco de alcool anidro no
produtor defasado e preco de alcool hidratado e negativos para o preco de alcool
anidro no varejo.. Tais resultados indicaram que existe baixa influéncia entre o prego
do produtor de acucar cristal e o preco de alcool anidro no periodo estudado. Esse
resultado foi corroborado pelas estimativas da equacgao referente a formacdo do
preco de acucar cristal no produtor. Observou-se forte relacido entre os precos do
produtor de alcool anidro e de alcool hidratado, provavelmente pelo fato de ambos
serem utilizados como combustivel O teste de causalidade sugeriu que o preco de
alcool anidro causa o de gasolina, ao longo do periodo estudado, ainda que de
maneira pouco expressiva. No mercado de alcool hidratado, a variagao tanto dos
precos de agucar quanto de alcool anidro apresentou sinal positivo, influenciando
fortemente essa variavel no periodo analisado. No nivel de varejo, os sinais dos
coeficientes estimados foram positivos para a variavel preco de alcool hidratado ao
produtor e do proprio preco ao varejo defasado, conforme proposto no modelo
econdmico. O impacto causado pela variagdo no preco ao produtor sobre a variagao
do prego ao varejo foi estimado em 42,5% no periodo analisado. Os resultados
indicaram alta relagdo entre os precos no nivel do produtor de alcool hidratado com
os precos do produtor de acucar cristal e de alcool anidro na explicacao da formacéao
desses trés precos, ao longo do periodo estudado. Dessa maneira o autor inferiu
que havendo interesse por parte dos formuladores de politica desses setores em
promover alteracdo da taxa de crescimento do pre¢o em alguns desses mercados,
os resultados da pesquisa indicaram que esta tera como efeito resultante mudancas
positivas nas taxas de crescimento daqueles precos relacionados.

Oliveira (2008) analisou a oferta e a demanda de etanol no Brasil entre os

anos de 1995 a 2006. No que tange a aplicagdo do modelo de equacgodes
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simultaneas, utilizando como instrumento o método de minimos quadrados em dois
estagios, com corregdo de variancia, via Método de Momentos Generalizados
(GMM), para o mercado de etanol no Brasil, os resultados foram significativos. Vale
ressaltar que na aplicagdo deste modelo foram levadas em consideragdo algumas
variaveis que se mostraram significativas para determinar as variagées na oferta, na

demanda, bem como na quantidade exportada. Foram estimadas no estudo cinco

equacgdes simultaneamente. Na equacao de oferta o R? foi de 60,51%. O impacto
positivo de um aumento de 1% no preco do alcool na oferta foi altamente
significante. Com intuito de capturar o efeito de uma alta no preco do petréleo o

autor utilizou uma variavel dummy, sendo ela positiva e também altamente

significativa. Na equag¢ao da demanda o R? foi relativamente alto, com um nivel de
significancia de 72,42%. O preco do alcool nessa equacéo teve impacto negativo,
conforme a lei da demanda. O impacto do pre¢o da gasolina na equagao da
demanda também apresentou sinal negativo. Esse sinal pode ser atribuido ao fato
do alcool nesse periodo ser um aditivo a gasolina fazendo dele um bem
complementar a gasolina. No que diz respeito ao PIB este também apresentou uma
relacdo positiva com a demanda. O impacto das exportagdes de alcool foi negativo,
porém, nao significante. Finalmente, foi feita uma simulacdo de politica,
considerando o efeito de um aumento de 1% no preco do petréleo na oferta, na
demanda e na exportagao de etanol e em seguida foi efetuado um aumento conjunto
nos pregos do petroleo, PIB per capita e taxa de cambio para o saber qual o impacto
que tem essas variaveis na oferta, demanda e exportacées. Conclui-se que o etanol
€ uma oportunidade energética impar para o desenvolvimento do Brasil. Enquanto
que, muitos biocombustiveis ainda nao tiveram sua eficiéncia comprovada, o etanol
tem uma longa historia como suplemento e substituto dos combustiveis fosseis.

O estudo conduzido por Sordi (1997) pode ser caracterizado como um
trabalho pioneiro na literatura nacional sobre o mercado de combustivel. O autor
focousua analise em um mercado pouco estudado empiricamente até entdo - o de
alcool hidratado carburante. O autor baseou sua analise em dois modelos de
demanda, um que leva em consideragao a oferta enddégena e outro considerando a
oferta exdgena, objetivando estimar as elasticidades-preco e renda da demanda. Os
modelos foram ajustados com dados mensais de janeiro de 1980 a dezembro de

1995. As variaveis consideradas foram: demanda total de alcool hidratado, preco do
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alcool hidratado ao consumidor, renda, frota de veiculos movidos a alcool, razdo dos
precos do alcool hidratado e da gasolina ao consumidor, pre¢o da canade- agucar,
preco do alcool hidratado ao produtor, preco do agucar no mercado interno, preco do
acgucar no mercado internacional e preco do petrdleo no mercado internacional.

Brown (1980) analisou a utilizagdo do alcool como substituto para os
produtos derivados de petréleo. Partindo de diferentes hipoteses quanto ao
crescimento econdmico, grau de racionalizagdo no consumo dos derivados de
petroleo, producdo de etanol, producdo nacional de petréleo e preco do barril de
petréleo, o autor projetou a demanda dos derivados de petréleo e investigou formas
alternativas de suprir essa demanda através do uso do alcool.

Os estudos feitos no ambito internacional sobre o mercado de alcool
combustivel tratam quase que exclusivamente da analise da viabilidade de se usar
um combustivel menos poluente produzido a partir de biomassa (combustiveis
renovaveis) em substituicdo aos fésseis. Entre esses estudos pode-se citar o de

Rask (1998) para o mercado norte americano.
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5 O MERCADO DE ETANOL E DE ACUCAR NO BRASIL

No presente capitulo serdao expostas as principais caracteristicas e
acontecimentos do mercado brasileiro de etanol, gasolina e acucar, objeto de
pesquisa desse trabalho, objetivando evidenciar os fatores que influenciaram de
maneira significativa conflitos, decisdes politicas, pesquisas e ag¢des por parte de

consumidores, produtores e do governo.

5.1 CHOQUE DO PETROLEO

No final dos anos 50 do século XX a producdo mundial de petroleo
excedia consideravelmente a demanda. Diante desse cenario houve uma diminui¢ao
do prego do produto e consequentemente a quantidade de dinheiro pago pelas
grandes companhias petroliferas as nagdes produtoras se reduziu. Em reagéo a esta
enorme quebra das receitas, funda-se a Organizagcdo dos Paises Exportadores de
Petroleo (OPEP) em 1960, reunindo doze paises: Argélia, Gabao, Indonésia, Ira,
Iraque, Kuwait, Libia, Nigéria, Qatar, Arabia Saudita, Emirados Arabes Unidos e
Venezuela (o Equador fez parte desta organizagéo entre 1973 e 1992). Além disso,
alguns paises nacionalizaram a producao petrolifera e os equipamentos das
companhias, conseguindo assim lucros consideraveis. Segundo Sandroni (2001) a
crise do petréleo de 1974 se caracterizou por uma interrupcao de oferta em que o
preco do barril passou de US$ 2,90 para US$ 11,65 em apenas trés meses. As
vendas para os EUA e para a Europa também foram embargadas nessa época, em
virtude do apoio dado a Israel na Guerra do YomKippur (Dia do Perdao). Ao fim da
guerra arabe-israelense, em 1973, o pregco do barril de petréleo, que custava por
volta de dois dodlares, passa a valer onze ddlares e sessenta e cinco cents. Os
paises da OPEP viram suas receitas aumentarem em U$$ 25 bilhdes em 1973 para
US$ 80 bilhdes em 1974. Nesse ano o bloco dos paises desenvolvidos teve um
déficit global de US$ 11,5 bilhdes em 1974 e os paises subdesenvolvidos um déficit
de US$ 39,8 bilhdes.

Ainda segundo Sandroni (2001) o segundo choque do petroleo ocorreu
em 1979 em decorréncia de uma redugdo da producio iraniana de cerca de 6,5
bilhdes de barris/dia para 235 mil/barris dia. Ou seja, o Ird que era o segundo maior

exportador da OPEP, retirava-se praticamente do mercado. Os acontecimentos
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verificados no Ira pressionaram no sentido da formacédo de estoque por parte das
companhias multinacionais. Os pregos entdo atingiram niveis recordes sendo
comercializado por até US$ 23 ddlares o barril. Além da redugdo do consumo, a
crise do petréleo motivou uma variedade de outras consequéncias, incluindo
elevagdo na taxa de inflagdo das nagbes industrializadas, alta da taxa de juros fato
que agravou o problema de pagamento de dividas dos paises subdesenvolvidos.
Uma consequéncia muito importante da crisefoi o estimulo a pesquisa de fontes de
energia alternativas aos derivados de petréleo.

A chamada terceira crise ocorreu com Guerra do Golfo em 1991, quando
o lraque invadiu e anexou o Kuwait um dos maiores produtores de petrdleo do
mundo e o maior distribuidor dos Estados Unidos, gerando um forte conflito. O
motivo foi o baixo pre¢o do petréleo no mercado mundial no inicio da década de 90,
além do Iraque sintetizar uma divida externa de US$ 80 bilhdes. Foi entdo que
Saddam Hussein bombardeou os pocos de petrdleo kuwaitianos antes da retirada,
acusando o pais (Kuwait) de causar baixa no prego do petroleo, vendendo mais que
a cota estabelecida pela OPEP. Esse conflito gerou uma grande especulagédo o que

fez com que os precos oscilassem, intensamente.

Figura 1- Evolucéo do prego do petrdleo entre 1970 e 2003
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5.2 O MERCADO DE ETANOL

O alcool é usado como aditivo de combustivel no Brasil desde a década
de trinta. A producédo de alcool combustivel € basicamente dividida em dois tipos,
alcool hidratado e alcool anidro. Apos o primeiro choque do petrdleo em outubro de
1973, os paises importadores de petréleo sofreram um grande impacto na conta
corrente dos seus balangos de pagamentos fazendo com que o0s governos
adotassem politicas de forma a enfrentar o novo quadro. Inicialmente a estratégia
brasileira diante deste novo contexto de crise internacional foi a de tentar manter as
elevadas taxas de crescimento que vinham sendo observadas desde o periodo
denominado Milagre Econdémico Brasileiro. Em 1973 o Brasil, importava 78% de
suas necessidades de petrdleo (37,9 milhdes de toneladas). Como o setor de
transportes rodoviarios utilizava 42% do total de consumo dos derivados de petréleo
tornava se essencial uma politica de substituicdo de importagao nesse setor.

Em 1975 foi criado por um decreto o Proalcool, como uma das principais
medidas da politica energética brasileira. O esforgo foi dirigido para a produgéo de
alcool anidro para a mistura com gasolina. Com essa medida, o alcool carburante
tornou-se um instrumento importante para aliviar o impacto da crise do petréleo
sobre a balanga comercial e para a redugcdo da dependéncia energética em relagéao
ao exterior.

O Proalcool permitiu ao governo brasileiro implementar um programa que
simultaneamente reduzia as importa¢des de petréleo e estimulava as industrias do
alcool e metalurgica. O Proalcool concedia financiamentos subvencionados aos
industriais que estavam dispostos a instalar novas destilarias. O governo entdo
atendia as necessidades dos produtores de agucar e de alcool. Uma das
consequéncias da primeira fase do Proalcool foi um forte aumento da utilizagdo do
alcool anidro misturado a gasolina a nivel nacional. Porém, esta fase do programa
possibilitou apenas uma substituicdo de 14% da gasolina em 1979, e surgiu mais
como uma necessidade dos proprietarios das usinas do que como uma politica de
substituicdo energética. A prioridade da politica econdmica nessa época era, antes
de mais nada, o crescimento do produto nacional. O primeiro choque do petrdleo
nao induziu o pais a ajustes internos mais fortes.

A segunda fase do Proalcool foi iniciada a partir do segundo choque do

petréleo de 1979 caracterizando uma nova fase de uma politica energética nos pais.
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O governo brasileiro adotou uma nova estratégia governamental, criando o “Modelo
estratégico Brasileiro” em que foram tragados os objetivos do setor energético para o
ano de 1985. O principal objetivo dessa estratégia consistia na substituicdo dos
derivados de petréleo. O programa de governo estabeleceu como meta de produgao
de alcool em 10,7 milhdes de metros cubicos para 1985. Com esse objetivo, 0
governo aumentou os créditos e as subvengdes a implantagdo de destilarias de
alcool e viabilizou o desenvolvimento do mercado de alcool hidratado através de
uma frota de automoveis movidos exclusivamente por este combustivel. A industria
automotiva iniciou as vendas destes automoveis em fins de 1979, por pedidos do
governo. Em 1980 as vendas dos veiculos movidos a alcool foram estendidas ao
grande publico. Estas vendas foram beneficiadas por uma politica de subsidio ao
preco do alcool e pela fixagao de precos inferiores para os automdveis movidos por
alcool. Em 1980 o preco da gasolina foi aumentado, em 42% em termos reais,
dando uma competitividade ao alcool, que era vendido a 59% do prego da gasolina.

O resultado da primeira década do Proalcool, segundo o governo, é
positivo. Na safra de 1985 s&o produzidos onze bilhdes de litros de alcool. O sistema
sucroalcooleiro gerou oitocentos mil empregos diretos e duzentos e cinquenta mil
indiretos. Os carros movidos a alcool e a mistura de alcool a gasolina reduzem os
niveis de poluicdo ambiental nas grandes cidades. Do ponto de vista estratégico, o
alcool carburante € uma fonte de energia alternativa sob controle do governo
brasileiro.

Essa politica gerou um forte impulso ao Proalcool na medida em que
criou um mercado exclusivo para o alcool puro. O consumo de alcool carburante,
que era de 2,5 milhdes de metros cubicos em 1981, chegou a 12,7 milhdes de

metros cubicos em 1989, o equivalente a 60,5% do consumo total de combustivel

automotivo no Brasil (ciclo Otto)?.
5.2.1 A Crise do Proélcool

Como consequéncia do contrachoque do petréleo houve uma redugao

dos precgos da gasolina e do alcool no mercado interno, reduzindo a rentabilidade da

2 £ . A . . . . ~ e . .~
E um ciclo termodinamico, que idealiza o funcionamento de motores de combustdo interna de ignigdo por
centelha
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producao do alcool no Brasil, uma vez que o valor pago aos produtores foi reduzido.
Devido a uma politica de precos desfavoravel, mas de acordo com o comportamento
dos pregcos do petréleo, as produgdes de agucar e de alcool estabilizaram-se,
enquanto que a demanda de alcool crescia. Quando os pregcos do agucar no
mercado internacional comegaram a aumentar em 1989, os agricultores destinaram
suas colheitas para a exportacdo de agucar em detrimento da producdo de alcool
culminando na crise do Proalcool. O grave problema de fornecimento de combustivel
aos automoveis movidos a alcool por alguns dias forgou o governo a importar alcool
e metanol. Consequentemente, a credibilidade sobre o Proalcool foi destruida,
causando uma forte queda das vendas de veiculos a alcool, alterando
gradativamente o perfil da frota automotiva e, por conseguinte a estrutura do
mercado de combustiveis. Além disso, problemas mecéanicos experimentados
principalmente em regides de clima mais frio também desestimularam a aquisi¢cao de
carros movidos a etanol. Desta forma, na década de 90, as vendas destes modelos
despencaram. E, conforme a frota de veiculos a alcool era sucateada, o consumo de
alcool hidratado era progressivamente reduzido. Vale ressaltar que mesmo com a
melhora da relagdo de precos alcool/gasolina a partir de 1999, com a retomada dos
precos do petrdleo, a venda de veiculos a alcool era muito reduzida ja que
credibilidade sobre a manutencdo do suprimento de alcool a pregcos competitivos
havia sido destruida com a crise de 1989. Contudo, posteriormente a reducdo na
demanda de alcool hidratado foi compensada por um uso maior do alcool anidro.
Durante a década de noventa, o governo promoveu o0 uso do alcool anidro como um
aditivo da gasolina. Atualmente, por determinagao legal, toda a gasolina vendida no

Brasil deve ter um teor de 25% de alcool anidro.

5.2.2 A Retomada do Uso de Alcool Combustivel

Desde a década de 1980 os cientistas tém alertado os governos sobre o
fendbmeno do aquecimento global, mostrando evidéncias de que a temperatura da terra
esta se elevando a uma taxa maior do que a esperada pelos registros histdricos.
Estudos mostram que tal acontecimento esta sendo causado por diversos fatores tais
como: a agdes do homem; a queima de combustiveis fosseis que seria a principal
causa desse fendbmeno, e os niveis de dioxido de carbono na atmosfera, o principal gas

de efeito estufa que subiu de 280 PPM (partes por milh&do), indice que prevalecia antes
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da Revolugéo Industrial, para 380 PPM nos dias de hoje. A Convengéo do Clima no Rio
de Janeiro, em 1992, e a posterior assinatura do Protocolo de Quioto, em 1997,
sacramentaram essas preocupagdes com o clima global ao estabelecerem metas e
responsabilidades para as nagbes signatarias da convengdo. Em margo de 2005 o
Protocolo de Quioto foi finalmente ratificado, estabelecendo metas quantitativas para a
reducdo da emissao de gases de efeito estufa pelos paises desenvolvidos referentes
aos niveis de 1990.

E nesse cenario que os biocombustiveis se inserem no mundo e no Brasil,
com no minimo duas responsabilidades importantes: ajudar na redugao da emissao de
gases de efeito estufa e substituir parcialmente o petrdleo para alongar sua vida Uutil
uma vez que ha plena convicgao de que as instabilidades politicas e sociais nas regides
produtoras de petrdleo e a certeza de que o apice de produgédo sera atingido nos
proximos dez ou vinte anos manterdo a volatilidade dos precos desse insumo
estratégico.

Em 2001 o mercado de etanol brasileiro foi totalmente desregulamentado,
prevalecendo assim a livre competicdo entre os produtores. Ou seja, o governo nao
estabelecia nem pregcos nem cotas, fato que estimulou a busca de técnicas produtivas
mais eficientes que contribuissem para a reducdo de custos e aumento de
competitividade do alcool produzido no Pais. Isso porque, com o fim do controle estatal,
os produtores de etanol tiveram de se adaptar ao livre mercado e caminhar sem os
incentivos, subsidios e a coordenacdo do Estado. Nesse contexto, esses atores
desenvolveram um conjunto de competéncias visando vantagens competitivas,
destacando-se as iniciativas no sentido de aumentar a eficiéncia técnica da producgao,
de reformular as estruturas organizacionais das firmas, de aperfeigoar e até mudar os
padrdes tecnoldgicos e gerenciais vigentes e de buscar maior coordenacgao setorial.

Em 2002 comecou uma nova elevacdo nos precos internacionais do
petréleo e conseqlentemente gerando um aumento de prego da gasolina, levando o
consumidor a se interessar pelo carro a alcool. A saida encontrada pelos agentes
publicos e privados envolvidos na discussao desse assunto foi patrocinar o langamento
do veiculo tipo ‘flex-fuel'. A area fazendaria do governo federal foi convencida pelos
técnicos oficiais das areas afins da gestao da politica alcooleira, de que era necessario
e importante fazer o enquadramento tributario do novo tipo de veiculo e com uma
taxacao federal semelhante aquela destinada ao veiculo movido a alcool cuja incidéncia

era menor que seus congéneres movidos a gasolina. Em margo de 2003, foi feito o
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langamento comercial do primeiro veiculo dessa classe. A tecnologia dos motores
flexfuel veio dar novo félego ao consumo interno de alcool. O carro que pode ser
movido a gasolina e a alcool ou uma mistura dos dois combustiveis rapidamente se
tornou popular entre o consumidor O forte aumento dos precos do petroleo a partir de
2004, a tradicao do consumidor brasileiro que tinha pleno conhecimento das qualidades
do alcool hidratado como combustivel substituto da gasolina, a vantagem econémica
que o preco do alcool em relagdo ao prego da gasolina proporcionava e a aposta das
montadoras de veiculos no novo produto fez com que os veiculos flex ganhassem a
preferéncia dos consumidores. Todos esses fatores permitiram um surpreendente
sucesso de vendas, que resultou, no periodo de cinco anos, numa frota que ja supera
os seis milhdes de unidades comercializadas. Ou seja, os veiculos biocombustiveis logo
dominaram as vendas de veiculos de passeio cujos niveis atuais de participagdo no
total dos veiculos novos vendidos no Brasil é de 92,0%%, ou seja, quase a totalidade
dos veiculos de passeio vendidos conta com esta tecnologia De acordo com as
previsdes da LMC? para o Brasil, a demanda de alcool hidratado devera crescer

fortemente na préxima década, atingindo 25 bilhdes de litros até 2015.

Figura 2-Venda de Veiculo Leves Flex-Fuel e de veiculos leves movidos a etanol
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Fonte: Elaborado a partir dos dados de venda da ANFAVE

E valido ressaltar que possibilidade de o consumidor poder optar pelo
combustivel de sua preferéncia, ou até mesmo uma proporgéo entre a gasolina e o

etanol, eliminou o problema de incerteza de abastecimento e ainda possibilitou que

3 . . .
Empresa de consultoria inernacional voltada ao setor de agronegocios
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os consumidores aproveitassem o diferencial existente entre os pregos da gasolina e
do etanol. Desta forma, dadas as vantagens, o consumo de alcool hidratado tem

crescido fortemente desde entdo, como mostra o Grafico 1.2 abaixo.

Figura 3 - Consumo de Alcool Hidratado no setor de transportes rodoviario em mil toneladas
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Fonte: Elaborado a partir dos dados de consumo da ANP(2009)

O Brasil € o hoje o maior produtor mundial de etanol advindo da cana de
agucar. Trinta anos depois do inicio do Proalcool, o Brasil vive agora uma nova
expansao dos canaviais com o objetivo ofertar em grande escala, o combustivel
alternativo. Na regido centro-sul a area de cana disponivel para colheita na safra
atual (2008/09) foi estimada em 6,53 milhdes hectares (ha), representando um
aumento de 15,7% (917,9 mil ha) em relacdo a safra anterior. Sdo Paulo é o maior
produtor de cana com uma area de 4,45 milhdes/ha disponiveis para colheita,
representando 66% de toda area de cana da regido centro-sul. Apresentou um
crescimento 12,2% (483,3 mil ha) de area em relagdo a safra passada. O segundo
maior produtor é o Estado do Parana com 605 mil ha, seguido por Minas Gerais com
575 mil ha de cana. Em relagdo a safra passada, Parana e Minas Gerais tiveram
aumentos de 17,7% (90,9 mil ha) e 24,2% (112 mil ha). Goias € o quarto maior
produtor de cana na regido centro-sul com uma area de 432 mil ha, mas foi o que
apresentou a maior taxa de expansao (39,9%) em relagao a safra 2007/08, com um
aumento na area de 123,2 mil ha. O plantio avanga além das areas tradicionais, do
interior paulista e do Nordeste, e espalha-se pelos cerrados Nos ultimos anos o pais

apresentou crescimento na producao de cana, avancando na area de outras culturas
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importantes tais como laranja soja, milho e principalmente sobre as areas de

pecuaria extensiva.

Tabela 5.1: Area de cana de acucar disponivel para colheita por estado nos
2007/2008 em hectare

Safra Safra Variagéao % 07/08 para
Estado 2007/08(ha) 2008/09(ha) 08/09
Sao Paulo 3.961.928 4.445.281 12,2
Parana 513.965 604.923 17,7
Minas Gerais 462.969 574.990 242
Goias 308.840 432.009 39,9
Mato Grosso do
Sul 212.551 290.990 36,9
Mato Grosso 271.762 231.060 6,1
Rio de Janeiro 94.613 100.399 6,1
Espirito Santo 59.231 70.086 18,3
Total 8.831.859 6.749.738 15,7

Fonte: Elaborado a partir dos dados divulgados pela UNICA

Um fator de grande relevancia € a relagdo entre a oferta de etanol e
agucar na regiao Centro-Sul e a area colhida de cana de agucar desde o surgimento
do PROLCOOL. A producdo de acucar praticamente se manteve constante
enquanto a area colhida aumentou principalmente por causa da oferta de etanol.
Contudo na década de 90 houve uma mudanga nessa tendéncia, pois a abertura
comercial e a atragdo do pre¢o do agucar fizeram com que a commodity crescesse e
a oferta do alcool se estabilizasse nessa época. Em 2000, principalmente em virtude
da desregulamentagcdo do setor, as ofertas das duas commodities cresceram
sensivelmente. Contudo, a producao de alcool cresceu a taxas menores do que o de
acgucar, com crescimento médio € 13% e 17%. Com a introducédo dos veiculos flex
no Brasil, a oferta de alcool voltou a crescer mais do que a oferta de acucar
acirrando a competicdo entre esses mercados. Dada a flexibilidade e a rapidez da
troca da producéo de agucar para a de alcool e vice-versa, os pregos do agucar e do
alcool se mostram altamente correlacionados.

E possivel observar através do grafico que segue uma tendéncia na

expansao do mercado sucroalcooleiro.
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Figura 4- Evolugéo Producéo Brasileira de Etanol (m?) — Safras
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Fonte: DCAA/SPAE/MAPA
(*) Posigao em 11/10/2010

Como pode ser verificado na tabela 2 a producdo de alcool esta
concentrada na regido centro-sul do Brasil, que tem 307 usinas de produgdo de
alcool, particularmente no estado de Sdo Paulo, que conta com 170 usinas. A regido

centro-sul é responsavel por mais de 90% da produgéao de alcool no Brasil.
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Tabela5.2: Os dados da producéao de safra de etanol (mil litros) 2008/2009

ESTADOS/SAFRA SAFRA 08/09
SAO PAULO 16.722.478
MINAS GERAIS 2.167.616
PARANA 2.048.752
GOIAS 1.726.080
MATO GROSSO DO SUL 1.076.161
MATO GROSSO 952.171
ALAGOAS 845.363
PERNAMBUCO 530.467
PARAIBA 390.695
ESPIRITO SANTO 274.592
BAHIA 141.484
RIO DE JANEIRO 127.795
R. G. NORTE 114.909
SERGIPE 89.832
PARA 44.908
PIAUI 44553
CEARA 9.241
AMAZONAS 7.963
RONDONIA 7.224
R. G. SUL 6.318
TOCANTINS 2.801

Fonte: Elaborado a partir dos dados de produgédo da UNICA

Atualmente, sao 70 mil agricultores em todo Brasil e 393 usinas
distribuidas, principalmente na regido Centro Sul (responsavel pé 92% da produgao
de etanol) e Norte- Nordeste (com 8% restantes). A regido cento sul é a que
apresenta as maiores produtividades agricolas e industriais e menores custos de
producao e de logistica, uma vez que esta mais proxima do mercado consumidor,
dos centros de pesquisa e da industria de maquinas e equipamentos para o setor. Ja
as destilarias e usinas da regido Norte-Nordeste, que exportam a maior parte da
producado, tém encontrado dificuldades em se adaptar as novas condi¢cdes técnicas
impostas pela desregulamentagao do setor, apresentando custos de produgcado mais
elevados, embora contando com subsidios do governo para a comercializagédo do
produto.

Essa nova escalada ndo € um movimento comandado pelo governo,
como a ocorrida no final da década de 70, quando o Brasil encontrou no alcool a

solucao para enfrentar o aumento abrupto dos precos do petréleo que importava. A
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corrida para ampliar unidades e construir novas usinas € movida por decisdes da
iniciativa privada, convicta de que o alcool tera um papel cada vez mais importante
como combustivel, no Brasil e no mundo

Em relagdo ao mercado externo hoje o maior exportador de etanol no
mundo € o Brasil sendo responsavel por 45% das exportagbes mundiais, seguido
pela Unido Européia e pelos Estados Unidos. Esse bom desempenho das
exportacdes é explicado pelo fato do etanol brasileiro possuir 0 menor custo de
producdo do mundoem decorréncia dos seguintes fatores : menor preco da terra e
da mé&o de obra agricola e industrial;evolugao tecnoldgica e gerencial das empresas
brasileiras,sobretudo a partir da desregulamentacao do setor de 1990; o fato de
cana de agucar ser a matéria prima com maior riqueza com sacarose, 0 que garante
maior produtividade e por fim a economia com os gastos da energia utilizada no
processo de fabricagdo do agucar e do alcool , tendo em vista que grande parte das
usinas brasileiras utiliza energia propria co-gerada a partir da queima do bagacgo da
cana em caldeiras .O etanol brasileiro hoje €& exportado para os EUA, Japao,
Jamaica, Nigéria, Coréia do Sul, Suécia, Paises Baixos, Costa Rica, El Salvador e
México, além de paises da Unido Européia. , a América Central e Caribe conforme

pode ser visto na tabela abaixo:

Tabela 5.3: Exportacéo brasileira de etanol em m3por pais no ano de 2010

Paises Volume Paises Volume

COREIA DO SUL 334.361 | TRIN E TOBAGO 6.636
EUA 232.988 | CINGAPURA 6.500
JAPAO 229.601 | ILHAS MARSHALL 4.983
PAISES BAIXOS 220.836 | EQUADOR 4.903
REINO UNIDO 155.560 | BELGICA 4.900
JAMAICA 106.612 | CHILE 4.894
NIGERIA 80.123 | AFRICA DO SUL 3.556
INDIA 58.603 | ARGENTINA 2.684
SUICA 45.045 NOVA ZELANDIA 2.397
MEXICO 35.099 | URUGUAI 2.338
PORTO RICO 32.253 | REP. DOMINICANA 2.010
FILIPINAS 26.679 | VENEZUELA 965
GANA 18.874 | PANAMA 192
ANGOLA 14.415 | CAMAROES 100
AUSTRALIA 11.297 | SERRA LEOA 82

Fonte: Ministério de Agricultura
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Queda nas taxas de producdo e exportacdo do etanol brasileiro, no
entanto, chamam a atencéo de especialistas do setor. Em 2009, o Brasil produziu
26,1 bilhdes de litros de etanol, 3,9% menos em relacéo a 2008, quando a producéao
foi de 27,1 bilhdes de litros. De janeiro a agosto de 2010, o pais exportou 1,14
bilhdes de litros de alcool (US$ 607 milhdes), volume 50% inferior ao mesmo
periodo de 2009. Em 2009, foram vendidos 3,3 bilhdes de litros de alcool, volume
36% inferior ao de 2008. As receitas obtidas com as exportagdes de alcool em 2009
foram de US$ 1,3 bilhdo (redugao de 44% em relagdo a 2008)

Atualmente, o Brasil conta com projetos de investimento para elevar a
capacidade instalada de producdo de alcool via cana-de-agucar. Estima-se que, até
2012, sejam investidos US$33 bilhdes (US$ 23 bilhdes na area industrial e US$ 10
bilhdes na area agricola).

Contudo mesmo com a crescente demanda dos paises de desenvolvidos
a competitividade do alcool brasileiro fica comprometida nos maiores mercados
mundiais do bicombustivel, na medida em que se defronta com politicas de
subsidios principalmenteadotadas pelos Estados Unidos. Segue abaixo o grafico

referente a evolucao da exportacédo de etanol em quantidade por metro cubico.

Figura 5 - Evolucdo da exportacao brasileira de etanol ( m3)
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5.3 MERCADO DE ACUCAR

Nessa secao sera realizada uma breve caracterizacdo do mercado de
agucar. Para um melhor entendimento do mecanismo de preco de mercado sera

abordado o mercado interno e internacional.
5.3.1 Mercado Brasileiro de Ac¢ucar

O Brasil € hoje o maior produtor de cana-de-agucar do mundo, tendo
produzido mais de 568 milhdées de toneladas ou 33% da produ¢do mundial na safra
2008/09. O vasto territério do Brasil e o clima favoravel propiciaram uma grande
oferta de terras disponiveis para a producado de cana-de-agucar. A cana é cultivada
nas regides centro-sul e norte-nordeste do Brasil. A regido centro-sul é responsavel
por aproximadamente 90% e 85% da producdo de alcool e agucar do Brasil,
respectivamente. O Brasil € o produtor de acucar de menores custos do mundo em
fungcdo do seu clima favoravel e dos desenvolvimentos tecnoldgicos, agricolas e
industriais. E conforme pode seranalisado no grafico abaixo a produg¢ao de agucar

tem avangado ao longo dos ultimos anos.

Figura 6- Evolucéo da Producéo Brasileira de Aglicar em toneladas
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Fonte: Elaborado a partir dos dados de producéo da Unica
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Os custos da produgao de agucar no Brasil sdo significativamente mais
baixos do que os dos maiores exportadores de acucar do mundo, como a india,
Tailandia e Africa do Sul. Os custos de producdo do acucar bruto na regido centro-
sul do Brasil sdo mais baixos do que aqueles na regido norte-nordeste por causa da
topografia e do clima mais favoraveis, de uma infra-estrutura de transportes mais
desenvolvida, e da maior proximidade das usinas aos maiores centros consumidores
do pais. Além disso, o Brasil € um dos maiores consumidores de agucar do mundo,
totalizando aproximadamente 12,4 milhdes de toneladas na safra 2008/09. O
consumo de acgucar no Brasil continua crescer, principalmente em virtude do

aumento no consumo dos produtos industrializados com alto teor de acgucar
5.3.2 Mercado Externo do Acucar Brasileiro

O Brasil € o maior exportador de agucar do mundo, com 20,8 milhdes de
toneladas exportadas na safra 2008/09, avaliadas em aproximadamente US$6,0
bilhdes, segundo a Secex (Secretaria do Comércio Exterior). O Brasil € responsavel
por aproximadamente 44% do total das exportagcbes mundiais de agucar sendo a
Russia, Nigéria, Arabia Saudita e Egito os maiores importadores do agucar brasileiro

conforme pode ser verificado na tabela abaixo:

Tabela 5.4: Volume de importacdo do agUcar brasileiro por pais em tonelada

Paises Volume Paises Volume
INDIA 4.367.209 | GAMBIA 126.705
EMIR.ARABES UN. 1.813.244 | ISRAEL 122.945
BANGLADESH 1.284.942 | LIBIA 113.425
ARABIA SAUDITA 1.017.482 | GUINE 106.466
COREIA, REP
ARGELIA 989.445 | SUL 87.756
CANADA 876.881 | BENIN 84.218
GEORGIA,
MARROCOS 854.023 | REP.DA. 78.903
MALASIA 776.799  ERITREIA 73.800
EGITO 702.530 | DJUBITI 59.196
INDONESIA 565.452 | MADAGASCAR 46.203
CHINA, REP. POP. 254.384 | ETIOPIA 39.575
LITUANIA REP.
ESTADOS UNIDOS 227.454 | DA 38.806
COSTA DO MARFIM 190.194 | ALBANIA 32.757
CROACIA, REP. DA 160.414 | JORDANIA 26.372
MAURITANIA 158.526 | ALEMANHA 26.260

Fonte: Ministério da Agricultura
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As exportacdes brasileiras de agucar consistem basicamente de acucar
bruto e agucar branco refinado. Segue abaixo o grafico que permite avaliar a

evolucao das exportagdes brasileiras de agucar.

Figura 7- Evolucéo da exportagdo brasileira de agicar em milhares de toneladas.
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Fonte: Elaborado a partir dos dados de exportagao da MAPA

A maioria dos paises produtores de acgucar, inclusive os Estados Unidos e
0s paises da Unido Européia, protege seu mercado interno de agucar da
concorréncia estrangeira estabelecendo politicas governamentais e regulamentos
que afetam a produgcdo, inclusive com quotas, restricobes de importagdo e
exportagao, subsidios, tarifas e impostos alfandegarios. Como resultado de tais
politicas, os precos domésticos do agucar variam bastante de um pais para o outro.
O NY #11, contrato futuro de agucar negociado na bolsa de mercadorias de Nova
York (NYBOT), € usado como referéncia primaria dos pregos nao-controlados do
agucar bruto no mundo. Outro preco de referéncia € o London #5, que tem como
base o acgucar refinado e € negociado na London International Financial Futures
andOptions Exchange — LIFFE. Os precos do agucar no Brasil sdo formados de
acordo com os principios do livre mercado, sendo que o principal indicador é o
indice da ESALQ e influenciam diretamente os pre¢cos no mercado internacional

Os precos do agucar tendem a acompanhar um padrao ciclico porque os
produtores de cana-de-agucar, a maior fonte de produgédo global de acucar,
geralmente acompanham um ciclo de plantio de dois a sete anos. Além disto, muitos
produtores de agucar operam em mercados controlados, protegidos de flutuagdes
dos precos internacionais do acgucar, e, portanto, ndo tendem a modificar

dramaticamente a produgao por causa da variagao dos precgos internacionais. Como
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o Brasil, élider global de produgdo de agucar € possivel afirmar que o pais
desempenha um papel fundamental no estabelecimento dos precos do agucar no

mundo.

5.4 O SETOR SUCROALCOOLEIRO DA REGIAO NORDESTE

A atividade sucroalcooleira se concentra em duas regides: O centro sul
composto por Minas Gerais, Sao Paulo, Rio de Janeiro, Espirito Santo, Parana,
Santa Catarina, Rio Grande do Sul, Mato Grosso do Sul e Goias cujo periodo de
safra ocorre entre os meses de margo a agosto. Ja na regido norte /nordeste a
producao esta localizada nos estados Tocantins, Para, Roraima, Rondbénia, Amapa,
Bahia, Sergipe, Alagoas, Rio Grande do Norte, Piaui, Maranhdao e Alagoas,
Amazonas e Paraiba sendo as safras ocorrendo nos meses de setembro a fevereiro
na regido. Contudo ha diferengcas notorias no setor sucroalcooleiro das regides
Norte/Nordeste fazendo com a primeira apresente custo menores e produtividade
agricola mais elevada. Segundo Santos (2006) enquanto a regido centro sul possui
vantagens comparativas devido a condigbes endafoclimaticas  mais
favoraveispossuindo solos mais férteis , topografia adequada a mecanizagdo e
regularidade das precipitagdes pluviométricas , a regiao nordeste apresenta
vantagem no que diz respeito a proximidade das usinas e destilarias dos centros
consumidores e terminais de embarque . Segundo alguns estudos é na regido da
zona da mata nordestina que contempla os estados do Rio Grande do Norte,
Paraiba, Pernambuco e Alagoas, Sergipe e Bahiaque ¢€ possivel encontrar boas
condigdes para o cultivo de cana de agucar.Contudo é possivel destacar alguns
fatores que dificultam a minimizagcdo dos custos na regido da zona da mata

nordestina, tais como abaixo:

a) Deficiéncia Tecnoldgica: Diz respeito a falta de equipamentos e
mecanizagao agricola;

b) Vulnerabilidade Edafoclimatica: Trata-se da dificuldade relacionada ao
clima e ao solo, uma vez que a zona da mata nordestina em algumas
épocas € atingida por um retardamento do periodo chuvoso,
ocasionando uma reducdo da produtividade agricola e rendimento
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industrial.Além disso quando comparada a regiao sul , o solo da regiao
nordestina apresenta baixa fertilidade;

¢) Vulnerabilidade Social: Segundo Santos (2006), o setor sucroalcooleiro
esta perdendo a importadncia no que se refere a geracdo de empregos
diretos em decorréncia de utilizacdo de tecnologias modernas
poupadoras de méao de obra;

d) Deficiéncia Logistica: Referem-se aos aspectos relacionados a
transporte, portos, custos com frete fazendo com que terminais
maritimos do nordeste apresentem limitagdes para embarcar volumes
maiores de alcool combustivel. E valido destacar que o custo logistico
acima dos padroes internacionais € deficiéncia mais questionada pelo
setor sucroalcooleiro nordestino;

e) Ambiental: Configura a assuntos relacionados a analise dos impactos
ambientais em cada regido. Um aumento da participagdo nordestina
dependera da certificacdo sécia ambiental da producdo de cana de
agucar o0 que exigira o cumprimento de exigéncias cada vez mais
rigidas dos grupos ligados a questdo ambiental. Contudo tanto a
restricdo topografica de grande parte dos solos nordestinos ao uso da
colheita mecanica da cana de agucar crua é uma limitagdo ambiental
que podera em wum futuro proximo ser objetos de futuros

questionamentos.
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6 MATERIAL E METODOS
6.1 O MODELO ECONOMICO

Esse trabalho tera como objetivo analisar a relagdo de causalidade entre
o prego do etanol e o pregco do agucar utilizando a metodologia de Vetores Auto-
repressivos de forma a estudar a dindmica do mercado sucroalcooleiro, focando a
na relagdo entre o preco do etanol e do agucar. E valido mencionar que ha alguns
trabalhos na literatura que ressaltam a importadncia da expansao da demanda de
etanol. Nessa analise sera feita uma abordagem semelhante utilizando o modelo
VAR assim como foi abordado no trabalho de Mello (2009), porém utilizando como
referencia o mercado de Alagoas que constitui o maior produtor de agucar e etanol

da regido nordeste.
6.2 VETORES AUTO-REGRESSIVOS.

Segundo exposto no relatério de inflagdo do banco central os modelos de
vetores auto-regressivos (VAR) surgiram na década de 80 de forma a responder as
criticas ao grande numero de restricdes impostas as estimagdes pelos modelos
estruturais. O objetivo era utilizar os modelos dindmicos com o minimo de restrigoes,
nos quais todas as variaveis econdmicas fossem tratadas como endogenas. Sendo
assim, os modelos VAR dizem respeito a um sistema de equagdes, em que cada
uma das variaveis do sistema é fungdo dos valores das demais variaveis no
presente, dos seus valores e dos valores das demais variaveis defasadas no tempo,
mais o0 termo de erro aleatério, impondo como restricdes somente o conjunto
relevante de variaveis e do numero maximo de defasagens envolvidas nas relagdes
entre elas. Tal caracteristica permite a utilizagdo de um instrumento econometrico
mais avancado que utilizando técnicas multivariadas permite expressar modelos
econdmicos completos e a realizagcdo de umaanalise mais consistente sobre os
fenbmenos econémicos. Podemos representar um VAR como o modelo hipotético

abaixo

k k
Xe=o + 2 B X +2v,Y +uy(1)
j=1 j=1
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k k
Yo=o +D0,X +>7Y +Uy(2)
=1 =1

Onde os u’'s sao os termos de erros estocasticosdenominados impulsos ou
inovagbes ou choques na linguagem de VAR ( Gujarati 2004). Sendo X,e Y,as
variaveisenddgenas do sistema.

Segundo Johnston e DiNardo (2001) e Enders (2004), um VAR, em sua
forma reduzida de primeira ordem e de duas variaveis pode ser escrito da seguinte

forma genérica :

p
BX, =B, + Y B, X +£,(3)

i=1
Onde X, € um vetor nx1 de variaveis econoémicas no instante t; B, é um
vetor nx1 de constantes; com i=0,.....,p, uma matriz(nxn) de coeficientes; e ¢,,

umvetor ( nx1) de choques estruturais que se deseja identificar, cujas caracteristicas

sdo:

i)E(e,)=0

iijauséncia de auto-correlagéo serial E (¢;,€;) =0para (i ¢; # j)

iii)e, matriz de variancia —covariancia na forma de identidade de dimensdes (
nxn), (&;,€;) =1

Onde os choques sdo denominados estruturais na media em que afetam

individualmente cada uma das variaveis endogenas.

Para a utilizacdo do modelo VAR sera necessario a realizagcado de alguns
procedimentos, tais como: testar a estacionariedade das variaveis, determinar o
numero de defasagens necessarias, verificar a presenga de cointegracao e ajustar o

modelo de previsao de acordo com Souza (2006).
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6.2.1 Teste de Estacionariedade

Uma condigdo basica para a aplicacdo do Método de Vetores Auto
Regressivos (VAR) é que a série temporal estudada seja estacionaria, ou seja, que
nao apresente raiz unitaria. Logo a primeira etapa desse trabalho sera verificar se a
série temporal é estacionaria utilizando o teste de estacionariedade com base de
teste de raiz unitaria. Para analisar estacionariedade sera utilizado o teste de
Dickey-Fuller Aumentado que constitui um dos testes formais mais utilizados para se
analisar a estacionariedade de uma série de dados. O ponto de partida deste teste é
0 processo de passeio aleatdrio de raiz unitaria que pode ser verificado a partir de

um modelo AR(1) representado pela equacgao abaixo Gujarati (2004):

Se P =1 isto é, no caso de raiz de unitaria, o modelo acima torna se um
processo de passeio aleatdrio, que se comporta como nao estacionario. A fim de

verificar tal fato podemos escrever a equagao abaixo como se segue:

AYr =8Y7 + 1 (5),
Onde
d=p-1

A hipotese basica do teste (Ho) € de que a série é ndo-estacionaria, ou
seja, que ® =0 e a hipdtese alternativa (Ha) é de que a mesma ¢ estacionaria. A

estatistica utilizada nesse teste éa T .

Neste trabalho os erros sao correlacionados entado sera utilizado o teste
de Dickey-Fuller aumentado (ADF). Ao incluirmos variaveis defasadas na equagao
(5), levando em consideragao que os erros sao correlacionados, temos a equagao

abaixo:
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AY, =0, +YYr 4, + 2 BA, 4,y + 1y (6)

A hipotese basica do teste (Ho) é de que a série é ndo-estacionaria, ou
seja, que ¥ =9 e a hipdtese alternativa (Ha) é de que a mesma é estacionaria.

Caso as séries ndo sejam estacionarias utiliza-se o0 mecanismos de
corregao de erro proposta por Engle e Granger (1987) e Johansen e Jucelius (1990)

para o uso de Vetores de Correcao de Erro( VEC).
6.2.2 Numero de Defasagens

A caracteristica essencial do modelo VAR é que todas as variaveis sao
endbégenas e dependem das proprias defasagens e das defasagens de todas as
demais variaveis que compdéem o sistema. Contudo podemos dizer que a escolha da
ordem de defasagem é arbitraria. E importante destacar que é desejavel incluir o
maior numero possivel de defasagens, de forma a evitar a imposicdo falsa de
restricobes no modelo. Porém quanto maior o numero de defasagens, maior sera o
numero de parametros que deverao ser estimados e por conseguinte menor sera o
numero de graus de liberdade, sem mencionar na possibilidade de ocorrer
multicolinearidade.

Para a tomada de decisao no que se refere ao numero de defasagens sao
utilizados o critério de AIC (AkaikelnformationCriterion ) ou entdo SBC ( Schwarz

BaysianCriterion)
i) Critério de Akaike

O critério de informacao de Akaike € geralmente aplicado para amostras

pequenas de séries econometricas e pode ser definido como abaixo:

AIC: T Log[Y]+2N (7)
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Onde

T= numero de observacgdes utilizadas

Logm = Logaritmo natural do determinante da matriz de varidncia-covariancia

dos residuos.

Apos a realizacdo de todos os calculos, seleciona-se o modelo que

apresenta o menor valor para o AIC.

ii) Critério de Shwartz

O critério de Shwartz também se aplica para amostras pequenas de

séries econometricas e pode ser representado como abaixo:

SC: T|log 2|+ N log(T) (8)

Onde N=numero total de parametros estimados em todas as equacgoes
N=n?’+p+n onde cada uma das equagbes dispbe de “np’ regressores e um

intercepto.

Apods a realizacdo dos calculos, 0 modelo a ser selecionado € aquele que
apresenta o menor valor para o critério de Shwartz

Caso os dois critérios acima sejam conflitantes é possivel a utilizagdo de
outro teste denominado de coeficiente de maxima verossimilhanga que também
consiste em comparar modelos com ordens de defasagens diferentes. A hipotese
nula desse teste afirma que os modelos n&o apresentam diferenca, logo aceitando
essa hipétese o modelo escolhido seraaquele que possuir o menor numero de

defasagens (Enders, 2004). CasoH, seja rejeitado deve-se escolher o modelo que

apresenta o maior numero de defasagem.O teste segue a distribuigdo X? com

graus de liberdade igual ao numero de restrigdes do modelo com maior defasagem.
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6.2.3 Teste de Cointegracéo

Apoés verificagdo da presenga de raiz unitaria das séries, sendo as
mesmas integradas de mesma ordem procedem-se os testes de cointegragdo. O
teste de cointegracdo visa determinar o numero de vetores de co-integragdo que
serdo necessarios no sistema. Para identificar a existéncia de coitengragdo sera
utilizado o procedimento de Johansen (1988) que utiliza Maxima Verossimilhanca
para estimar os vetores de cointegragao.

6.2.4 Teste de Casualidade de Granger

E valido ressaltar que antes de se estimar um modelo VAR é importante
identificar a se ha causalidade entres as variaveis, ou seja se o0 valor de uma
dessas variaveis depende dos valores passados das demais . De forma a verificar
se ha casualidade é realizado o teste de causalidade de Granger que se trata de um
teste F, no qual a hipotese nula afirma que n&do ha relacdo de causalidade entre as
variaveis testadas. Caso seja possivel afirmar estatisticamente que uma variavel X
causa no sentido de Granger uma variavel Y, entdo valores defasados da variavel X
influenciam o comportamento da variavel Y (Gujarati, 2000). Vale ressaltar que esse
fato ndo exclui a possibilidade de haver uma causalidade nos dois sentidos, isto é,
pode acontecer de Y causar no sentido de Granger X e X causar no sentido de
Granger Y. Nesses casos, é possivel que exista uma terceira variavel Z que
influencie ambas as variaveis X e Y (Silva e Almeida, 2006). Contudo Enders (2004),
argumenta que casoas variaveis possuam a mesma ordem de integragao, e tal
ordem for maior que zero, ndo € preciso realizar o0 teste de causalidade de
Granger, uma vez que a casualidade entre elas ocorrera no longo prazo. Em termos

mais formais, o teste envolve estimar as seguintes regressoes:

Xt :Zath—i +ZbiXT—i + Uy 9)

Yo=Y Yo+ 0 X, +U,(10)

ondeu;, sdo os residuos que assumimos serem n&o-correlacionados.
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A equacao (9) postula que valores correntes de X estdo relacionados a
valores passados do proprio X assim como a valores defasados de Y; a equacgao

(10), por outro lado, postula um comportamento similar para a variavel Y.

Apods a estimagao, podemos distinguir quatro casos diferentes:

1. Causalidade unilateral de Y para X: quando os coeficientes estimados em (9) para
a variavel defasada Y s&o conjuntamente diferentes de zero (JailJJ0), e quando o
conjunto de coeficientes estimados em (10) para a varidvel X nédo forem
estatisticamente diferentes de zero ([1di= 0).
2. Causalidade unilateral de X para Y: quando o conjunto de coeficientes defasados
para a variavel Y na equacgao (9) nao for estatisticamente diferente de zero ((Ja i = 0))
e o conjunto de coeficientes defasados para a variavel X em (10) o for (IdiLJJ0).
3. Bicausalidade ou simultaneidade: quando os conjuntos de coeficientes defasados
de X e Y forem estatisticamente diferentes de zero em ambas as regressoes.
4. Independéncia: quando, em ambas as regressdes, 0s conjuntos de coeficientes
defasados de X e Y n&o forem estatisticamente diferentes de zero

Contudo segundo Melo (2009), espera-se que a relagao de causalidade
entre os pregos das commodities ndo sejam bi-causais entre si, ja que preco do
petréleo ndo pode ser influenciado pelo prego do agucar e do alcool brasileiro.Logo o
preco do petréleo determina o modelo, mas nao é determinado.

6.3 MODELO QUASE VAR

Segundo Enders (2004) um modelo € denominado quase Var se os lados

direito do sistema de equacgdes nao sao idénticos conforme os exemplos abaixo:

i) Diferentes defasagens:

yr =a, Q)Y +au @y, +a,z +e (1)

Z; =a, Y., +a,,2,, +6,(12)

i) A série {z,}n&o causa no sentido de Granger {y, }:
Yr =a,,Y.4 +€, (13)

Iy =8y Y AL, tEy (14)
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iif) Uma terceira variavel {w, } afeta apenas {z,}:

Yr =Yg taZ, T8y (1 5)

Zy =y Yy TaAyZi taW +€y (1 6)

. Caso um desses tipos de situacdo aconteca, a simetria do VAR nao
prevalece e os estimadores de minimos quadrados ordinarios ndo séo validos
(Enders 1996). Para que seja possivel a estimagdo do sistema assimétrico é
utilizado o método SUR (SeeminglyUnrelatedRegression) e o sistema passa a se
chamar quase-VAR. Enders (1996) afirma que o SUR melhora a eficiéncia dos
parametros.

Uma ferramenta fundamental para analisar a inter-relagdo dinamica entre
as variaveis no VAR sao os vetores de médias moveis (VMA). A representagdo do

VMA expressa as variaveis x, € y, em termos dos valores presentes e passados
dos dois choques nos residuos de x, e y,. Por iteratividade, e considerando p, e p,

, 0s valores médios de {y,} e {x,}, respectivamente, a forma reduzida do VAR pode

ser expressa em termo de média movel:

Ve | _| H + ] i tyy Ay 1 _?3'1: Eyr
Xy H, 1=Dy,b,, T a2105, | | —Dyy ] Ext
(17)
:11! 1 _blz

) = _ (18)
/. 1=Dy,b,, | — by, 1

Os coeficientes de ¢, podem ser usados para gerar os efeitos dos
choques ¢,.e ¢, no tempo das sequéncias {y,} e {x}. O coeficiente ¢,, (0) € o
impacto instantdneo da mudanca em uma unidade em e,emy,. Os quatro
coeficientes ¢,; ,9,, , ¢,,€ ©¢,, sdo chamados de funcdes de impulso resposta. A

construcdo da fungao impulso resposta € um método pratico para visualmente
representar o comportamento de {y,} e {x,} em resposta a varios choques.

Enders (1996) alerta para o problema da identificagcdo no sistema de

vetores autoregressivos. Em um VAR € necessaria uma restrigdo adicional para
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identificar o impulso resposta. Uma possivel restricdo de identificacdo é a utilizacao

a decomposigao de Choleski tal que:

€y =€y +b128xt (18)
€y :Sxt(19)

A segunda equacgao do sistema acima diz que todos os erros observados

da seqléncia {e, } séo atribuidos a choques em ¢,. Embora a decomposi¢cdo de
Choleski restrinja o sistema, tal que um choque em ¢, tenha nenhum efeito direto
em x,, existe um efeito indireto nos valores defasados de y, que afetam os valores

contemporaneos de x,. Caso b,, =0, a estrutura dos residuos do sistema na forma
t

reduzida sera modificada. Com isso, Enders (2004) mostra a importancia da ordem
de entrada da matriz dos efeitos contemporaneos. Se a aplicagdo da fungao impulso
resposta for modificada em virtude da ordem de entrada das variaveis, é
recomendada uma investigagcédo na relagéo entre as variaveis.

A funcdo impulso resposta € um método pratico para visualmente

representar o comportamento de { y, }e {X,} em resposta a varios choques. Em nosso

estudo, com a funcgéo impulso resposta, deseja-se saber como o mercado de agucar
responde aos choques do preco do etanol e do petréleo e como o mercado de etanol
responde a choques dos prec¢os do agucar e do petroleo. A ordem de entrada das
variaveis & definida de acordo com a literatura. Nota-se que o mercado de acucar
tem sido mais representativo no periodo analisado Como a estrutura do modelo é
um quase-VAR a estrutura dos residuos com a decomposi¢cao de Choleski sera
modificada. A decomposicdo da variancia mostra a propor¢ado dos movimentos em
uma sequéncia devido ao préprio choque versus choques de outras variaveis. Se

choques nos erros de x, ndo explicar nenhuma variancia no erro de previsdo de {y, }

em todos os horizontes de previsdo, diz-se que a sequéncia {y, } € exogena. Essa

analise € fundamental para que seja possivel identificar ndo somente se ha uma
relagcdo entre o mercado de acucar e alcool, como também qual mercado possui a

maior influéncia sobre o outro.
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Segue abaixo o modelo do quase VAR de Mello(2009) que sera utilizado

nesse trabalho :

T T

LAC =B, + B, LAC,_, +B, > LAH._, + B,FLEX +B,LPET (20)
J=1 J=1
T T

LAH =B, +B, > LAC,_, +B,> LAH,_; + B,FLEX +B,LPET (21)
J=1 J=1

.
LPET =B, +B,>_LPET,_, (22)

J=1
Onde , LAC= preco do agucar brasileiro em logaritmo
LAH= preco do etanol brasileiro em logaritmo

FLEX=varidavel dummy indicando a introdugcdo dos veiculos flex no

Brasil.
6.4 DADOS

Na analise da relacédo entre os mercados de commodities alimentares € o
etanol sera utilizado o preco mensal do alcool do estado de Alagoas no periodo de
dezembro de 1999 até agosto de 2010 retirado do Centro de Estudos Avangados em
Economia Aplicada (CEPEA). Sera utilizado o pre¢o do agucar cristal de periodo de
dezembro de 1999 até agosto de 2010 em R$/50kg , também retirado do
CEPEA.Nesse estudo sera utilizado o preco da cotacdo do petréleo em délar por
barrii na mesma periodicidade mensal extraido do ANP Essa cotagcdo sera
transformada em reais pela taxa de cambio média mensal para compra. E valido
destacar que as variaveis do modelo serdo transformadas em logaritmo em base

neperiana.
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7 RESULTADO E DISCUSSOES

7.1 INFLUENCIAS NO MERCADO DE AGCUCAR E DO ETANOL NO MERCADO DE
ALAGOAS

Seguem abaixo os resultados econometricos do modelo empirico do
mercado sucroalcooleiro. O primeiro teste realizado foi o teste de Dickey- Fuller
Aumentado. Conforme pode ser verificado no quadro abaixo as séries do logaritmo
do preco do etanol e do petréleo saoestacionarias .Ja a do preco do agucar é

integrada de ordem um?*.

Tabela 7.1: Teste de DickeyFuller Aumentado

Preco das
Variaveis em Estatistica t Valores Criticos
Logaritimo
Acucar -2.971.153 -3.445.590
Preco Alcool -3.551.724 -3.446.168
Petréleo -3.552.242 -3.445.590

Fonte: Elaboracao Prépria

E valido destacar que na medida em que foi constado que pelo duas das
variaveis em questdo sdo estacionaria ndo se faz necessaria a identificacdo de
cointegracgao do sistema .

Para a definigdo da numero de defasagens mais apropriada para modelo
foi utilizado o teste de razao de maxima verossimilhanca que apontou para o numero
de lags igual a dois®.Conforme pode ser verificado na tabela abaixo o teste de
causalidade de Grange sugere que 0 prego agucar causa o preco do etanol. Esse
resultado se mostra condizente com as evidencias, uma vez que o0s mercados
dessas commodities competem entrem si. Contudo o teste sugere que o preco do
etanol ndo causa o pregco do agucar. Em relacdo ao preco do petrdleo, o teste

sugere que este causa tanto o preco do agucar quanto do etanol, mas o contrario

4 Modelo utilizado foi o de tendéncia e intercepto considerando nivel de significancia de 5% para o
preco do agucar e do petréleo e um nivel de significancia de 10% para o prego do agucar

>A estatistica do teste foi de 15,79
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nao ocorre corroborando assim com os estudos realizados de que a bicausalidade
ocorre somente em um sentido, ou seja, de que a cotagao do petréleo afeta tanto os
mercados de agucar como de etanol, mas estes ndo sao capazes de afetar o precgo

do petréleo. Logo, os resultados obtidos apontam a necessidade de se estimar um

Quase-Var.
Tabela 7.2: Teste de causalidade de Grange(lag?)
Hipotese Nula Estatistica- F | Probabilidade
Preco do petréleo ndo causa o precgo etanol 9.18295 0.00019

Preco do etanol ndo causa o preco do
petréleo 0.07168 0.93087

Preco do agucar ndo causa o prego do
etanol 5.50203 0.00515

Preco do Etanolndo causa o prego do
agucar 0.08096 0.92228

Preco do agucarnio causa o preco do
petréleo 0.11538 0.89113

Preco do petrdleo ndo causa o prego do
agucar 2.4220 0.09300

Fonte: Elaboracao Prépria

Através da analise da tabela 8 que se encontra no apéndice pode ser
constatado que o preco do acgucar do periodo atual é influenciado pelos seus precos
no 1 ° e no 2 ° periodos. Corroborando com as evidencias encontradas no teste de
causalidade de Granger podemos verificar através do P-valor que o prego do agucar
no mercado alagoano nao é afetado pelo preco do alcool. Ja o preco do petroleo
possui um efeito positivo no pre¢co do agucar no primeiro periodo, uma vez que com
0 aumento do prego do petréleo ha um aumento do prego da gasolina fazendo com
que aumente a demanda por etanol gerando um aumento do preco deste no
mercado. A introducdo dos veiculos flex, representada pela variavel dummy, néo
afeta a producado de acucar corroborando com a estimacado que apontaque O prego
do agucar nao é afetado pelo preco do alcool.

No que diz respeito ao etanol este sofre influencia positiva do agucar no
primeiro periodo uma vez que um aumento do prego do agucar gera um aumento da

sua oferta promovendo uma reducédo da quantidade ofertada de etanol no mercado
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gerando assim um aumento do prego desta commodity. O teste também sugere que
0 preco do petroleo tem um efeito positivo no preco do etanol uma vez que com o
aumento preco do petréleo ha um aumento do preco da gasolina fazendo com que a
demanda por etanol se eleve gerando um aumento do prego deste produto. A
estimacéo aponta que a introducido dos veiculos flexndo afeta a produgao de alcool
corroborando com a estimacado que aponta que o preco do agucar nao € afetado
pelo preco do alcool . Esse resultado nao era esperado uma vez que o aumento da
demanda por etanol deveria promover uma pressao sobre o seu preco.Contudo
através da analise de alguns estudos foi possivel constatar que preco do alcool
hidratado na bomba no estado de Alagoas é maior quando se compara com S&o
Paulo , por exemplo. Essa diferenga esta relacionada a pequena representatividade
da producédo alcooleira da Regido Nordeste na produgdo nacional e aos custos de
transporte do alcool nas transferéncias de produto do Centro-Sul para o Nordeste.
Sendo assim a introdugdo dos veiculos flex no estado de Alagoas néo fez com que
houvesse uma alteragédo significativa no padrdo de consumo ja que ao prego da
gasolina nesse estado € mais competitivo do que o prego do etanol na maior parte
dos meses, fazendo com que os consumidores optem por utilizar a gasolina como
combustivel.

Através da decomposigdo da variancia ( tabela 7) que constitui  um
importante instrumento para se analisar a interagao entre as variaveis péde ser feito
importante analises . A decomposicao referente ao mercado sucroalcooleiro mostrou
que o preco do agucar € responsavel por 100% da sua variancia do erro de previsao
apontando assim uma trajetéria autoregressiva Contudo no quinto periodo mesmo o
agucar predominando na explicacdo da variagdo do seu preco observa-se uma
diminuicdo desse percentual para 97,2% e um pequeno aumento da participagao do
alcool para 0,48% e do petroleo na variagdo no pre¢co do agucar(2,3%) .No 15°
periodo o agucar € responsavel por 97,4%da variagcdo em seu preco enquanto o
preco do alcool influencia 0,72% e o petroleo sendo responsavel por 2,7%) . Esses
resultados apontam que a variagdo pregco do acgucar ¢é influenciado
predominantemente pelos fatores referentes ao seu proprio mercado € que o
petroleo apresenta pouco impacto na variacdo do agucar. A decomposicdo da
variancia aponta que em periodos mais longos a influencia do prego do etanol sob o

mercado de acucar aumenta.
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No que diz respeito ao mercado de etanol no primeiro més este é
responsavel pela maior parte da variancia do erro de previsdo, ou seja 71,1%
enquanto o agucar explica 28,8% . Ja o pregco do petrdleo ndo tem qualquer
influencia sobre a variancia do pre¢co do etanol. No quinto periodo tem-se uma
mudanga importante, o prego do agucar quase dobra sua participagédo (53,5%) na
variancia do erro de previsdo do preco do etanol . O preg¢o do petréleo também eleva
sua participacao sendo responsavel por 18% da variancia do prego do etanol. O que
se observa é que com o passar do tempo tanto o agucar como o petréleo aumentam
sua participacdo com o acucar sendo o maior responsavel por explicar a variancia
do erro de previsdo do etanol. O aumento da participagdo do agucar ao longo do
tempo pode ser explicada pela demora da oferta de etanol de responder de
imediato ao impacto de uma variagédo do preco do acgucar . O que se verifica também
€ a diminuigao da participacdo do preco do alcool, mostrando perda de influencia do
seu componente autoregressivo.

Em relacdo ao mercado do petréleo quase 100% da sua variancia é
decorrente de variagéo de forcas ligadas ao seu préprio mercado. E valido destacar
que tal fato corrobora com o teste de causalidade de grange feito anteriormente que
apontou para uma exogeneidade dessa variavel. Ao se analisar a decomposigao da
variancia é possivel verificar que esta em conformidade com os resultados sugeridos
no teste causalidade de Grange: o mercado de agucar sofre uma maior influencia de
forcas inerentes ao seu mercado responde muito pouco a variagdées no preco do
petroleo e do etanol enquanto a maior parte da variagcdo do erro de previsdo do
etanol é bastante influenciada por variagées no preco do agucar.
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Tabela 7.3: Decomposic¢ao das Variaveis Estudadas

Variaveis Preco do Preco do Preco do
dependentes Periodo Acucar Alcool Petrdleo
1 100.000 0.000 0.000
5 97.194 0.483 2.323
Preco do acticar 10 97.354 0.677 1.969
15 97.421 0.714 1.865
20 97.080 0.719 2.200
25 96.548 0.717 2.735
1 28.888 71.112 0.000
5 53.516 27.647 18.836
Preco do etanol 10 49.091 19.264 31.644
15 47.206 17.025 35.768
20 46.211 16.153 37.636
25 45.644 15.763 38.593
1 0.308 0.073 99.619
5 0.308 0.073 99.619
Preco do petrdleo 10 0.308 0.073 99.619
15 0.308 0.073 99.619
20 0.308 0.073 99.619
25 0.308 0.073 99.619

Fonte: Elaboracao Propria

A figura 7 representa as repostas dos pregos do alcool e do petrdleo a
uma variagao do prego agucar. A figura sugere que um choque de um desvio padrao
no preco do agucar acarreta um choque de aproximadamente 0,5 desvios padrdes
no prego do alcool. Vale notar que essa mudanga ja acontece no periodo em que
ocorre 0 choque do preco do acgucar. Esse fato aponta para uma impacto imediato
do mercado de alcoolque através da diminuicdo da sua oferta gera uma elevagao do
preco do alcool. Vale ressaltar que quando o pre¢o do alcool comeca a reduz a
oferta de etanol responde rapidamente, fazendo com que o preco do etanol ao longo
do periodo decaia. Ja o prego do petrdleo nao € influenciado por choques no preco

do agucar.
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Figura 8: Repostas dos prec¢os do alcool e do petr6leo a uma variagao do preco aglcar.
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A figura 8 representa a resposta do prego do agucar e do petréleo aos
choques no prego do alcool. Como é possivel verificar na figura 2 temos que um
choque no pre¢o do alcool tem um efeito muito pouco significativo no pregco do
agucar, corroborando assim com analise feita através da decomposicao das
variancias. Ou seja, a resposta da oferta de agucar a um choque no prego do alcool
€ muito pequena fazendo que a alteragdo no preco do etanol seja minima. Em
relacdo ao petroleo, como visto anteriormente essa commodity ndo € influenciado

por alteragcdes no preco do etanol.

Figura 9: Respostado preco do acUcar e do petrdleo aos choques no preco do alcool
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A figura 9 diz respeito a reposta dos pregos do acgucar e do alcool a
choques no prego do petrdleo. O grafico sugere que um aumento de um desvio
padrdo no preg¢o do petrdleo gera no primeiro periodo apds o choque um aumento
do preco alcool de 0.2 desvios padrdes continua crescendo a taxas decrescentes
aproximadamente até o 4 ° més .Ja o preco do agucar responde de também préximo
a 0.2 desvios padrdes que continua aumentando até o 2 ° més a taxas

decrescentes. Baseado no graficopodemos concluir que quando ocorre um choque
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no preco do petréleo, tanto o mercado de alcool como o mercado de acgucar

respondem lentamente através da oferta.

Figura 10: Resposta dos pregos do aclcar e do alcool a choques no preco do petréleo.
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8 CONCLUSAO

Este trabalho teve como principal objetivoanalisar se ha relacdo de
causalidade entre o preco de etanol e o prego do agucar no mercado de alagoas
utilizando a metodologia de Vetores Autoregressivos. Uma vez que ha uma grande
preocupacao por parte dos paises em reduzir a dependéncia em relacao ao petroleo
e seus derivados, tornou-se essencial a substituicdo gradual de fontes de energia
mineral ndo imediatamente renovaveis por outras fontes renovaveis. .Esse apelo
energético € de grande importdncia no contexto ambientalista, j&@ que o uso da
energia “verde” permitira redugao significativa dos niveis de poluicdo atmosférica
assim como contribuird para a reducdo do efeito estufa. E Nesse cenario que o
etanol se destaca como um dos combustiveis promissores ja que permitira uma
reducao dos niveis de poluicdo na atmosfera.

Um fator que tem sido o centro de muitas discussodes é o fato do aumento
da demanda por etanol ter promovido uma mudanca na relacdo entre os mercados
de alcool e agucar no Brasil, j4A que inflacdo dos dois mercados gerouuma
significativa competicdo entre eles. Ou seja, uma maior demanda por etanol tem
como consequéncia uma a maior produgdo de cana-de-agucar para a producao de
alcool do que para a fabricagdo do agucar, ocasionando assim um aumento do seu
preco. Logo esse trabalho focou em analisar o impacto do aumento da demanda de
etanol no mercado interno de acucar.

O teste de causalidade de Grande sugeriu que o prego do etanol nao
causa o prec¢o do agucar. Em relagdo ao preco do petrdleo, o teste sugeriu que este
causa tanto o prego do agucar quanto do etanol, mas o contrario ndo ocorre, ou seja
como a cotagado do petrdleo € uma variavel exdgena afeta tanto os mercados de
agucar como de etanol , mas estes ndo sao capazes de afetar o prego do petréleo.
Esse resultado apontou entdo para a necessidade de se estimar um Quase-Var. A
estimagado sugere que o pre¢o do agucar no mercado alagoano nao € afetado pelo
preco do alcool. Ja o preco do petroleo possui um efeito positivo no pregco do agucar
no primeiro periodo. No que diz respeito ao etanol este sofre influencia positiva do
agucar no primeiro periodo. O teste também sugere que o prego do petroleo tem um
efeito positivo no prego do etanol. A estimagdo sugeriu que a introdugcdo dos

veiculos flex no mercado nao foi capaz de afetar o mercado de etanol e de acucar,
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uma vez que a gasolina se mostra mais competitiva em relagdo ao etanol na maior
parte dos meses.

Através da decomposicdo da varidncia os resultados apontam que a
variagao preco do acucar € influenciada predominantemente pelos fatores referentes
ao seu proéprio mercado e que o petroleo apresenta pouco impacto na variagédo do
agucar. A decomposicdo da variancia aponta que em periodos mais longos a
influencia do preco do etanol sob o mercado de agucar aumenta. Em relagcdo ao
mercado de etanol o que se observa é que com o passar do tempo tanto o acucar
como o petréleo aumentam sua participagdo na explicacido da variancia do erro de
previsdo alcool, com o0 acucar sendo o maior responsavel por explicar essa
varidncia. O que se verifica também ¢é a diminuicido da participacdo do preco do
alcool, mostrando perda de influencia do seu componente autoregressivo. Em
relacdo ao mercado do petrdleo quase 100% da sua varidncia € decorrente de
variacao de forgas ligadas ao seu préprio mercado.

Esse estudo apresenta limitagbes, pois esta direcionado apenas no setor
sucroalcooleiro, representando assim o mercado de biocombustiveis como um todo.
Contudo é necessaria uma analise mais extensa sobre a causalidade do prego do
etanol no pregco de outros alimentos essenciais. Além disso, seria de grande
importancia uma analise sobre como o mercado de bicombustivel em outrospaises
como os Estados Unidos e Unido Européia vem afetando outras agriculturas
alimentares para que seja possivel a partir de entdo fazer um comparativo com o

caso brasileiro.
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Variavel dependente-Agucar

Variavel explicativa Coeficiente Desvio Padréo t-student Significancia
Constante 0.0778809 0.355925971 0.21881 0.82717128
ACUCAR({1} 1.224568961 0.106588909 11.48871 0.00000000
ACUCAR{2} -0.265523691 0.108758978 -2.4414 0.01610238
ALCOOL{1} -0.068534555 0.134338077 -0.51016 0.61088099
ALCOOL{2} 0.008884575 0.124786819 0.0712 0.94335967
PETROLEO{1} 0.150136508 0.088518161 1.69611 0.0924797
PETROLEO{2} -0.14285617 0.095689476 -1.49291 0.13810626
DUMMY 0.037102954 0.029533047 1.25632 0.21146075
Variavel dependente-Etanol
Variavel explicativa Coeficiente Desvio Padréo t-student Significancia
Constante 1.340838378 0.278751944 -4.81015 0.000000446
ACUCAR({1} 0.307438227 0.083447766 3.68288 0.00034822
ACUCAR{2} -0.158419547 0.085177197 -1.85988 0.06537152
ALCOOL{1} 0.722046583 0.10521008 6.8629 0.00000000
ALCOOL{2} -0.157263883 0.097729784 -1.60917 0.11022882
PETROLEO{1} 0.129814697 0.069325116 1.87255 0.0635849
PETROLEO{2} 0.01925098 0.074941504 0.25688 0.79771495
DUMMY 0.006109524 0.023129513 0.26414 0.79212579
Variavel dependente-Petroleo
Variavel explicativa Coeficiente Desvio Padrao t-student Significancia
Constante 0.187427117 0.088819504 2.1102 0.03685046
PETROLEO{1} 1.087648728 0.088951422 12.22745 0.0000
PETROLEO{2} -0.126596867 0.087812901 -1.44167 0.15191741




