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RESUMO:

..............................

O presente trabalho discute as flutuacGes dos pre-
¢os do acticar aos niveis internacional e domésti-
co, bem como os determinantes das variacGes dos
pregos domésticos. A metodologia proposta com-
binon modelos de séries temporais com regressao
(fimcao de transferéncia) para verificar o impacto
dos precos do aclicar ao nivel internacional na
formacgo dos precos domésticos. O processo de
estimacfo foi Minimos Quadrados néo Lineares, e
os resultados mostraram que 05 precos domésticos
sio mais influenciados pela meméria autoregres-
siva do que pela transferéncia mercado internaci-
onal - mercado doméstico.
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INTRODUCAO

O Brasil € o mailor produtor de cana-de-
agdcar do mundo, o segundo maior produtor de
aglicar e um dos grandes exportadores, tendo
passado de oitavo a segundo maior exportador da
safra 90/91 para a safra 95/96. A maior parte da
produgio de agiicar é dirigida para o mercado
interno. No periodo citade observou-se queda
nos estoques mundiais e os precos elevados es-
timularam maiores exportagoes acrescido do fato
da queda da produgdo de Cuba e Ucrinia. Nota-
se assim que embora a produgido de cana seja
repartida entre a produgdo de agiicar e dlcool, e 2
producdo de agiicar seja orientada predominan-
temente para o mercado interno, o Brasil ndo tem
perdido oportunidades no mercado externo.

A intervencdo estatal no mercado sucro-
" alcooleiro se deu de forma continuada desde a
criagdo do IAA desde 1933. Muitos trabalhos
tem analisado esta intervencgdo, identificando
fases diferenciadas seja pelas condicSes exter-
nas, ou pelo elenco de politicas adotado. Mas,
em relacio 4 precos, a fixagdo pelo governo,
levando em conta principalmente as condi¢es
internas, nunca foi arrefecida. O prego do agticar
no varejo foi regulado ¢ fixado com o propédsito
de ndo pressionar os indices de inflagZo, Por
rebatimento eram fixados os precos do agticar
nas usinas e o preco da cana pago aos fornecedo-
res. Em periodo recente o prego do aglicar no
varejo foi liberado mas, devido a paridade do
preco do dlcool em relacdo a gasolina, o prego do
actcar € o da cana ficaram indiretamente deter-
minados. Com relagdo ao mercado extemo, o
governo tanto controlava o volume exportado
como o preco recebido internamente pelo ex-
portador. Eim consegiiéncia, nos periodo de aita
no mercade externo, o governo controlava o
volume exportado € ¢ prego recebido interna-
mente pelo exportador. Assim, em periodos de
alta no mercado externo, recursos eram acumu-
lados em fundo especial do IAA, visando em
principio manter pregos minimos nos periodos de
baixa. Essa politica era obviamente criticada
pelos exportadores, por muitos anos os usineiros
nordestinos uma vez que S3o Paulo voltava-se
mais para o mercado interno. Quando os precos
externos mantinham-se elevados havia forte
presséio para que pelo menos uma parcela do
aumento fosse repassada para os precos internos,
emborz a reciproca nio seja verdadeira.
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A literatura sobre formagio do preco do aci-
car € mujto pobre quanto a causalidade da sua
evolucdo. H4 duas hipdteses principais. Para uns
o mercado interno sempre foi privilegiado sendo
o prego interno deslocado do prego externo, ou
por oufra, os objetivos de estabilizagfio do mer-
cado interno sempre tiveram prioridade. Para
outros, dada a importincia do Brasil no mercado
externo, o preco externo seria um balizador do
preco imterno. Uma terceira possibilidade que
pode ser inferida da literatura é do preco interno
atender predominantemente aos interesses da
politica de estabilizagio mas incorporando mar-
ginalmente as tendéncias do mercado extemo.
Esse quadro ne entanto se torna mais complexo
apds a expansdo do Prodlcool devido a incorpo-
ragdo de um terceiro mercado qual seja o do
petréleo e combustiveis devido a relacdo de pa-
ridade adotada como politica de¢ estimuio ao
préprio Proilcool.

A andlise da formagio do prego de actcar,
dado o quadro tragado, ainda que sumdrio, reco-
menda o uso de modelos que incorporem as duas
hipéteses bésicas: a relacio que pode existir
entre o prego interno e o externo, mesmo gue o
preco interno apresente menor flutuacio devido
a intengéo declarada do governo de nio permitir
que a alta volatilidade do mercado externo viesse
perturbar o preco interno. Adicionalmente deve-
se permitir que a potencial influéncia do merca-
do externo ocorra com defasagens de tempo,
incorporando a hipétese da pressdo acumulada
para mudancas altistas. A segunda explicagio
seria puramente enddgena. Os precos internos
seriam autocorrelacionados indicando a preva-
Iéncia das polfticas de estabilizagio de preco,
tanto para consumidores com o objetivo de con-
ter a inflacdo, como para os produtores, para
assegurar rentabilidade minima. Os precos inter-
nos, como boa parte da economia, estariam inde-
xados, sendo as alteragGes decorrentes dos erros
de previsdo da inflacdo. Ressalte-se que nos il-
timos anos anteriores ao plano Real os pregos do
aciicar eram reajustados pelo menos uma vez ao
més, ocorrendo as vezes dois ¢ até trés reajustes
{Sampaio, 19953).

Este trabalhe tem o objetivo principal de es-
tudar a formac@o do preco do agiicar e verificar
as fontes de formac3o dos pregos no mercado
doméstico. Para atingir esse objetivo, pretende-

Revista Econdmica do Nordesté, Fortaleza, v. 28, 1. especial, p 461-467, julho 1997



se usar uma fungdo de transferéncia de pregos
{modelo ARMAX), onde o preco doméstico sera
relacionado a sua memoria autoregressiva ¢ ao
preco do agticar a nivel intermacional. - Além
dessa introducdo, o presente trabalho consta de
mais quatro partes: a secdo 2 faz uma discussio
sobre os modelos de séries temporais multivaria-
dos (tipo ARMAX), a segfio 3 discute a metodo-
logia proposta, a segfio 4 apresenta e discute os
resultados € a segdo 5 apresenta as conclusoes.

2 MODELOS DE SERIES TEMPO-
RAIS MULTIVARIADOS

Os modelos de séries temporais tem sido lar-
gamente utilizados para descrever processos
estocasticos e realizar previsdes. Umas das maio-
res vantagens da utilizacdo de desses modelos é
a possibilidade de descrever um processo esto-
castico utilizando apenas valores passados da
varidvel dependente e do termo de erro. Assim,
dada uma série y,, os modelos de séries tempo-
rais podem ser descrito como segue:

Y= 6+ ¢1}’:.: +‘--+¢pyt-p + & -G1, '---‘eq&-q (1)

onde 8 representa a média do processo, ¢ € 8 sdo
os pardmetros do modelo e & o termo de erro. As
varidveis defasadas de y, representam a parte
autoregressiva do modelo (AR), enquanto que as
defasagens do termo de erro representam a parte
de média mével (MA)'. O modelo apresentado
acima é denominado ARMA(p,q}, onde p repre-
senta a ordem de defasagem do termo autore-
gressivo e g a ordem de defasagem do termo de
média mével. A estimagio dos modelos de séries
temporais requer um processc estocdstico com
varidncia constante. Se o processo estocdstico
em questdo for ndo estaciondrio (varifncia ndo
constante} poderd, em alguns casos, Ser trans-
formado em estacionirio (varidncia constante)
através de diferenciagbes de y.° A diferenciagdo
(ou integracdo) de uma série temporal di-se da
seguinte forma:

! do inglés Moving Average.
2 para uma discussd mais detathada sobre estacicnaridade de
séries temporais ver Box e Jenking (1976)
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Ad Y= Ad-]yr - L(Ad-ly;)

onde A indica diferenca, d o niimero de vezes
que a série ¢ diferenciada e L o operador de de-
fasage:m.3 Assim, para a primeira diferencga, sub-
trai-se cada de valor de y, da defasagem imedia-
tamente anterior e uma nova série Ay, € produzi-
da. Quando o processo estocastico requer dife-
renciagde para obter-se estacionaridade, o mo-
delo de série temporal & do tipo ARIMA(p,d,q).

A inclusio de varidveis explicativas exégenas
nos modelos de séries temporais possibilita a
introdugiio de informagdes adicionais e a estima-
¢ao de relagdes do tipo inpulso-resposta em um
processo ARMA. Os modelos multivariados de
séries temporais, comumente referidos como
ARMAX, podem ser descritos da seguinte forma
(Greene, 1993):

¥ = Ok Gi¥s+oe A Oy + PX A £ -0 .05, (2)

onde x é um vetor de varidveis explicativas e
B um vetor dos coeficientes respectivos. Para
simplificar o modelo pode-se assumir a inclusdo
de apenas uma varidvel explicativa exdgena que
poderd ser- defasada & vezes. Dessa forma a
equagdo (2) pode ser descrita como segue:

=04+ Py +ovit Gpyep + Bix.+ ...
+ Biopmat & 6181 - 06, 3)

para k defasagens de x. O modelo (3) pode ser
escrito de forma parcimoniosa como segue:

A(L)y, = & + B(L)x. + C(L)&, | (4

onde A(L), B(L} e C(L) sdo polindmios do
operador de defasagem para as varidveis y, x; €
para o termo de erro &, respectivamente. A equa-
¢do (4) pode ser rearranjada da seguinte forma:

B(L)
AL ™

c(L)
AL &

y, =0+ + 4)

® Lyt=yt-i] yt=yt-2; ... ; Lyt=yt-k
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onde o = 8/A(L). Impondo-se a restricdo C(L)
= A(L) i equagdo (4), o0 modelo ARMAX tem
ordem de média mével zero (g = 0), tornando-se
semelhante a um modelo de defasagem distribui-
da com termo autoregressivo. Nesse caso, o pro-
cesso de estimaciio pode ser realizado por mini-
mos quadrados observando-se apenas a necessi-
dade de corrigir autocorrelagio dos residuos
caso ocorra. No caso do modelo ARMAX apre-
sentar termo de média mével com ordem dife-
rente de zero, o processo de estimacio & mais
complexo. O problema & que a ocorréncia de
varidveis ndo observadas no modelo (&,.;, &.2, ...
, E.4) €xige um processo de estimaglio iterativo.
Nesse caso, Minimos Quadrados Nio Lineares &
o processo de estimacdo indicado. O procedi-
mento de estimagio do modelo ARMAX sera
descrito na se¢do seguinte.

3 METODOLOGIA

------------------------------

Os dados utilizados o presente trabatho cor-
respondem 4 cofagfo internacional € aos pregos do-
mésticos do agricar, em uma série mensal de 1980 a
1995. Os referidos pregos foram convertidos para
centavos de délar por libra e deflacionados para elimi-
nar o ¢feito da inflagio na série. O modelo estimado
foi do tipo mostrado na equacgio (4). A especificacio
do modelo estimado foi de acordo com Box e
Jenkings (1976) e Greene (1993). O processo de esti-
macio ndo linear seguiu as etapas descritas abaixo:

(i). impondo-se a restricio C(L) = A(L), ¢
utilizando-se valores defasados de x, como
instrumento para os valores defasados de y,
estima-se © modelo (4) por Minimos Qua-
drados Ordindrios. Os coeficientes estimados
devem ser utilizados como valores iniciais
dos pardmetros ¢ e B na estimagdo ndo line-
ar;

(i1). o erro da regressdo no item (i) serd
utilizado para obtencio de valores inicjais de
& através da funcio de autocorrelacdo dos
residuos como segue. Considerando-se um
processo MA(I)
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-6,
1+67°

£ = parak=1

rearrumando
PO +6,+p =0

onde p; é a fungfio de autocorreiacio dos re-
siduos. A equagdo acima tem duas raizes,
mas s6 aquela com valor entre -1 ¢ 1 deve
ser escolhida.

(iii) uma estimativa de & é obtida de
forma recursiva igualando-se &= 0 como se-
gue (Harvey, 1990). Considere, por simplici-
dade, o processo MA(]) representado a se-
guir.

&=y 05,

cada valor de £ € computado recursivamente,
utilizando-se o valor defasade de um periodo
na estimacio do periodo seguinte.
O modelo ARMAX estimado no presente
trabalho foi o seguinte:

ANE, = 8 + $;ANE,., + $;ANE,; +BiAWD, +
BAWD,. + &+ 6.

onde A indica que a série esta diferenciada, NE
representa o prego doméstico do agucar e WD a
cotagéio internacional. O modelo acima pode ser
representado de forma parcimoniosa como se-

gue:

ANE, = a+B(E) awpy

,+———C(L)s
A(L)

A(L) "’

O valor esperado de ANE,, condicional a valores
correntes e passados de AWD,, € dado por:

B(L)AWD

E(ANE )= a + ;
A(L)

Tomando-se um polindmic D(L) = B(LYC(L),
pode-se calcular a resposta de ANE, a mudangas
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na varidvel explicativa exdgena. Considerando
D(L} = (1 + L + ... } um polindmic infinito,
pode-se rearranjar a igualdade polinomial acima
da seguinte forma:

(% + YL+ .. 1 - $sL- &:L°) = (B; + BL)

Desenvolvendo o produto de polindmios aci-
ma e rearranjando os termos, tern-se:

Para I°: ¥ = B
Para L' 7 = o) + Bo
Para L%: 1, = 10 + 710y

Os pesos (%), portanto, sdo calculados recur-
sivamente com base nos valores dos coeficientes
estimados. O impacto total € dado pela soma dos

pesos %

Estimativas de Minimos Quadrados Nio Li-
neares dos coeficientes foram obtidas por um
processo iterativo baseado no método - guasi-
Newton utilizado pelo programa de econometria
SHAZAM 8.0 (White, 1993).* A soma dos qua-
drados dos erros podem ser minimizadas da se-
guinte forma:

S5 0,8 6)= D &

As derivadas parciais de & com relacio aos
pardmetros sdo obtidas de forma recursiva com
relag@o aos parametros do modelo da forma
como é mostrada em Greene (1993).

4 DISCUSSAO DOS RESULTADOS

O processo de estimagio Nio Linear conston
basicamente de duas etapas. A primeira consistiu
em estimar por Minimos Quadrados Ordindrios
um modelo sem o termo de média mével com as
varidveis defasadas de AWD como instrumento
para as varidveis defasadas de ANE. Essa etapa
gerou valores iniciais para os parimetros obtidos
na estimacdo ndo linear, os quais sd0 mostrados
na tabela 1. O termo de erro dessa regresséo foi
utilizado para produzir estimativas de ; e &.;.

* Site n.2442AX (UFPE/DECON)

[l

A tabela 01 mostra os resultados da regresséo
néo linear do modelo proposto. A varidvel Ne,,;
teve coeficiente - estatisticamente significante e
positivo, 0 que mostra uma influéncia signifi-
cante da memdria autoregressiva de curto prazo
da série de pregos domésticos na variacio cor-
rente. O coeficiente da varidvel AWD, foi positi-
vo, mas ndo significante estatisticamente. Isso
pode ser entendido como um indicacio de que os
precos exiernos nac tiveram influéncia signifi-
cante na forrmac@o dos precos domésticos. Os
coeficientes das varidveis ANE,,, AWd,; ¢ &;
foram estatisticamente significantes e negativos.
De acordo com Greene (1993), nZo hd uma in-
terpretaciio 6bvia para coeficientes negativos de
varidveis defasadas em um modelo dindmico.

As respostas da varidvel ANE, a mudangas
na varidvel explicativa exdgena AWD,, dada pe-
los pesos (Y. 75 % -..), foram obtidas da se-
guinte forma: .

Para L’ = B;=0,10

Para L: 71 = wé; + B = (0,10)(2,03) + (-
0,30) =-0,097

Para L% % = Y@ + %¢; = (0,10)(-0,19) + (-
0,097)(2,03) = -0,21

Considerando-se apenas os pesos positivos, o
impacto de AWD, em ANe,, dados por 7, confir-
mou o resultado mostrados nos coeficientes do
modelo. Ou seja, o impacto do preco internacio-
nal no prego domestico muito baixo.

A significincia do modelo foi verificada es-
tatisticamente pelo teste do cociente de verossi-
milhanga (CV). O referido teste € dado pela fér-
mula: :

TABELA 01
Valores Iniciais Utilizados no
Processo Iterativo
Coeficiente Valores Iniciais
& -0,05
& -0.01
B 0,14
B -0,05
0 0.26
o -0,02
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. TABELA 02
Estimativas de Minimos Quadrados Nio

Lineares do Modelo Proposto
Coefici-  Valores estatistica ¢
ente
or 2,03 2,43%

& 0,19 -3,44%
B 0,10 1,21
B: -0,30 -2,36%*
(2] -2,34 -2,75%
) 0,002 0,25
Ccv 48,25 -

CV é o Cociente de Verossimilhanga,
*Estatisticamente significante a 5%, teste bicau-
dal.

CV = 2(LogLyay - logLg)

onde L, representa o valor da fungio de
méxima verossimilhanga no méiximo (coeficien-
tes ndo restritos) e L, representa o valor dessa
fung@io quando os coeficientes estfo restritos a
serem iguais a zero. A hipétese nula de que os
coeficientes estimados ndo sZo conjuntamente
significantes do ponto do vista estatistico foi
rejeitada a 5%.

5 CONCLUSOES E IMPLICA-
COES DE POLITICA

D N I R S L T B I Y 4 4 4 e e ee e oo

A funcdo de transferéncia estimada reforgou a
hipétese de que a formagdo dos precos domésti-
cos do agticar dependem principalmente da me-
moria autoregressiva, e que a transmissio de

precos do mercado externo para o mercado do- .

méstico ndo se dd de forma significante. Esse
resultado pode ser um indicador de que as politi-
cas do governo foram eficazes no controle de
pregos do agticar. Outra conclusfio que vale a
pena destacar € a memoéria autoregressiva de
curto prazo do preco do aguicar a nivel domésti-
co. Assim, o impacto das politicas ndo guardam
uma memoria longa. Isso pode ser devido ao
carretar das politicas publicas de estabilizagio de

466

[6]

precos que, de uma maneira geral, tinham objeti-
vos conjunturais de curto prazo do tipo controle
de inflagdo, assegurar receitas minimas para o
setor, etc.

Do ponto de vista de implicacGes de politicas
uma questio relevantes ¢ verificar se as politicas
piiblicas de estabilizacio de precos tiveram um
impacto global positivo ou negativo para a soci-
edade. Isto &, se os precos do aglicar tivessem
flutuado livremente, ou seja, mais sujeitos as
pressdes da oferta e demanda tanto no mercado
doméstice como no internacional, qual teria sido
o impacto global para nos agentes econdmicos
(produtores e consumidores)? A relevancia dessa
questfio estd ligada ao situacio de abertura de
mercado em que vive a economia brasileira hoje.
Seria importante, portanto, que, em estzdos sub-
sequentes, a transmissio de precos internacional-
doméstico fosse examinada em um contexto de
livre mercado.

ABSTRACT:

..............................

abstract: This paper discusses sugar price
fluctnations at international and domestic
levels, as well as the determinants of domestic
price variations. The methodology used
combined time-series analysis and regression
(transfer function) in order to .examine the
impact of international sugar price on domestic
market. The estimation process used was Non-
linear Least Squares, and the results showed
that domestic prices fluctuations are more
influenced by its autoregressive memory than
by international sugar price fiuctuations.
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