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de preços nos mercados brasileiro e internacional de 

algodão, considerando os custos de transação. Para 

representam os mercados nacional e internacional de 

passa por valorização mundial por meio da cultura da 

alianças estratégicas no mercado internacional para 

custos de transação no mercado spot.
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1 Introdução

-

aquisição de insumos, passando pela produção, 

para a economia, principalmente, na geração de 

emprego e renda. 

Em contrapartida, de acordo com estudos rea-

agrícolas, que são caracterizados por apresenta-

volatilidade implica em instabilidade na renda 

dos produtores, contribuindo para o desestímulo 

-

preços das commodities

preço das commodities

mesmas leis de mercado que os demais bens e ser-

preços, na maioria das commodities ocorre no mer-

como integrados.

Essa integração permite que os agentes envol-

-

dade, visto que as possibilidades de crescimento 

-

entre mercados compreende a dependência dos 

-

-

-

-

não são captados pelos modelos tradicionais. 

commodities 

por commodities não alimentares apresenta biblio-

-

-

cio internacional desses produtos, dentre estes se 

e algodão. Por isso, esse artigo contribui em dois 

modelos de integração com custos de transação e 

segundo por envolver o mercado de algodão. 

commodity importante para 

-

-

produto passou a ser substituto da lã no processo 

o algodão é um produto representativo no merca-

commodity

-

-

mercado brasileiro e internacional de algodão.Para 

tanto, utilizou-se da análise de séries temporais 

dos preços do algodão praticado nacionalmente e 

internacionalmente, representados pelo índice de 

-

Intercontinental Ex-

-
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threshold, dando origem aos modelos de 

correção de erro vetorial com threshold

possível mensurar os custos de transação no pro-

cesso de integração entre mercados, mesmo sem 

-

-

apresentando os conceitos de integração e custo 

de transação relevante para o desenvolvimento da 

-

-

2 Caracterização do mercado de 
algodão

-

-

-

solo rico para cultivo de uma grande variedade de 

produtos agrícolas, dentre eles o algodão.

-

-

60% da produção mundial de algodão se destinam 

-

-

da a outras cadeias agrícolas, a cadeia do algodão 

assim para a geração de emprego e renda. 

-

-

dade que mais produz algodão em todo o plane-

produção indiana é considerada como sendo ine-

ressaltam que o país tem desenvolvido pesquisas e 

cotonicultura, o que vem colaborando para o me-

sua produtividade.

-

-

que essa diminuição de importação ocorre devido 

-

-

-

quências para os demais países que comercializam 

de valor dentre as cadeias agrícolas do país. Esta 

possui capital intensivo desde a produção primária 

de sua mão de obra, se comparado a outros países 

é assegurada pelo uso de medidas protecionistas 

-

-
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algodão é marcada por períodos de prosperidade 

país, dentre outros, pela praga do bicudo, instau-

rou-se no Brasil um processo de deslocamento da 

contribuiu para a consolidação do país no cenário 

mundial de produtores desta commodity. Este des-

locamento ocorreu incentivado pelos produtores 

-

ram no cultivo do algodão uma opção de mercado 

Todavia, recentemente tem se notado que a 

-

diminuição da demanda do principal mercado con-

concorrência com bens substitutos e com outras 

-

nio dos indicadores de produção brasileira desta 

-

de ser relevantes e outras passaram a representar a 

-

3 Integração entre mercados

-

um produto, sendo que este preço oscilará ao lon-

-

ção de mercado é vista quando se analisa a questão 

da integração. 

-

-

características dos demais mercados integrados.

-

levará os preços praticados a serem corresponden-

tes. Essa arbitragem eleva o preço no mercado que 

comercializa a um menor preço, em contraparti-

da, colabora para a diminuição do maior preço. 

preços nos mercados. Essa situação irá se repetir 

até o ponto em que os preços praticados em ambos 

-

que estabelece que em mercados separados geo-

-

um processo de arbitragem que, no longo prazo, 

integração entre mercados, ela é apontada por 

-

-

agentes participantes em diversos mercados, os 

-

nados ao mesmo tempo.

-

-

-

-

cesso de transmissão de preços e comprometem o 

os custos de transação terão resultados não viesa-

custos de transação são aqueles gerados em detri-

mento de negociar, redigir e garantir que contratos 

-

incorpora nos custos de transação os dispêndios 



83

Integração de preços nos mercados brasileiro e internacional de algodão

Rev. Econ. NE, Fortaleza, v. 47, n. 4, p. 79-90, out./dez., 2016

Porém, em estudos de integração espacial, os 

-

-

-

-

-

e demanda. Estes autores ainda ressaltam que em 

-

de dados sobre os custos de transação. Deste modo, 

-

ries de preços disponíveis e estimado os custos de 

-

4 Metodologia 

-

-

movimentação entre os preços. Isso pode ocorrer 

por conta dos custos de transação. Destarte, essa 

metodologia tradicional tem sido criticada por não 

-

não possuam preços cointegrados devido a não es-

tacionaridade dos custos de transação.

Tem surgido abordagens que incorporam estes 

custos, dentre elas se destacam os modelos não 

-

porando a ideia de que desvios da magnitude de 

-

líbrio de longo prazo1.

-

dade irá determinar um modelo com um ou dois 

-

t-1

t 
=

(1)

i=1 i

(1)

t-1

(1) TCE
t-1

+v
t

1, se |TCE
t-1 

i=1

(2)

i

(2)

t-1

(2) TCE
t-1

+v
t

(2), se |TCE
t-1

 

P
t
 é o logaritmo natural dos preços dos mer-

i

(j)

(j)

TCE
t-1

v
t

(j) termo de erro.

-

desvios, em valores absolutos, menores que , neste 

-
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Figura 1 – Impacto do termo de correção de erro 

preços

-

dade e a ordem de integração das séries. Em seguida, 

-

delo com threshold, no qual se estabelece pares entre 

possíveis vetores de cointegração  e de threshold 

(y) ,y -

que os erros seguem uma distribuição normal. Deste 

,y -

,y

,y -

uso de séries de dados que correspondem ao merca-

-

proxy do mercado interna-

Intercontinental 

 que é negociado pela Bolsa 

-

-

preende esta análise.

, 

-

-

-

-

-

los o software R

5 Resultados e discussão

-

lise de estacionariedade das séries de preços. Deste 

modo, seguindo a metodologia proposta por Enders 

-

sendo seus resultados apresentados na Tabela 1.

Teste Série Modelo
Estatística do teste ADF

teste
p-valor

Teste

em nível
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Teste Série Modelo
Estatística do teste ADF

teste
p-valor

Teste em 
primeira

0,0001108

 

-

tegração

Teste Traço

Traço calculado

H
0

H
a

r=0

Teste Lmax

H
0

H
a

r=0 r=1

r 1 r=2

 

entre os mercados, procedeu-se as estimati-

-

-

ria vá
de transação. Para tanto, o valor encontrado 

 threshold

mercados nacional e internacional de algodão. 

outros estudos que analisaram a integração 

que consideram os custos de transação, como 

-

-

-

-

-

-

res críticos tabelados. Portanto, estas séries são es-

ordem 1.

-

-

-
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-

lores absolutos, no longo prazo, são menores que 

threshold 

threshold, se encontra-

-

me 1 e 60,1% no regime 2.

-

-
2 do 

-

-

que ocorreram no curto prazo.

-

cado internacional e do Brasil, estão sendo corri-

de preço entre os dois mercados.

Equação Nybot

Regime Down (1) Regime Up (2)

Erro Padrão Erro Padrão

t-1
-0,1068

t-1

threshold apresentados no regime 2 da Tabela 

-

ão ser despendi-

dos quase oito dias para os desequilíbrios de 

longo prazo serem corrigidos. Este resultado é 

comum ao encontrado no regime 1, que denota 

-

threshold no regime 1, e valores supe-

riores, no regime 2. 

Isto posto, constata-se que o erro equili-

brador de desvios do regime 1 é estaticamen-

e a proxy do mercado internacional está sendo 

de 2 dias os desequilíbrios de longo prazo se-

rão corrigidos, mostrando que no processo de 
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Down Up 

Erro Padrão Erro Padrão

t-1
0,2882

t-1
0,000

-

-

multaneamente.

De acordo com os resultados obtidos observa-se 

-

tência de custos de transação no processo de trans-

-

-

-

tem a integração entre os mercados, o que corrobo-

-

em detrimento do sintético, por novos mecanismos 

-

rias e alianças estratégicas no mercado internacio-

-

gração espacial do mercado nacional e internacio-

-

ro e internacional, respectivamente, no período de 

-

-

-

-

da amostra, se encontram desvios superiores ao 

threshold -

internacional de algodão. Deste modo, é possível 

-

culta o processo de integração neste mercado. 

-

de transação. Finalmente, apesar de o estudo in-

relevante para o mercado de algodão, que não é co-

mumente utilizado em outras análises, constata-se 

a necessidade de outros estudos que acrescentem 

bem como, analisar a assimetria de transmissão de 

preço, considerando que os mercados não são in-

tegrados e que deve-se analisar a transmissão assi-

métrica de preços. 
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