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RESUMO

MELO, L. Q. de. Relagdes dos pregos nacionais e internacionais da madeira.
2008. 52p. Dissertagdo (Mestrado em Administracdo) — Universidade Federal de
Lavras, Lavras, MG 5

Neste estudo analisa-se o impacto do prego da madeira serrada canadense sobre
a formagdo do preco da madeira serrada nos estados de Sdao Paulo ¢ Para.
Avalia-se também a transmissao dos pregos entre os dois estados brasileiros. Os
resultados do teste de raiz unitaria KPSS mostram que todas as séries de precos
sdo estacionarias de ordem 1, I(1). Os resultados do teste de co-integragdo de
Johansen indicam que nenhuma das séries ¢ co-integrada. Conclui-se, entdo, que
os mercados da madeira canadense e dos estados brasileiros de Sdo Paulo e Para
ndo sdo integrados espacialmente, ou seja, um choque de oferta ou demanda em
um desses mercados ndo afeta os precos da madeira nos demais mercados. Outra
constatacdo, decorrente da aplicacdo do Teste de Causalidade de Granger, € que
os pregos canadenses Granger causam 0s precos paraenses, assim como 0s
pregos paraenses Granger causam os pregos paulistas. Tal constatagdo evidencia
a perspectiva de mercado, pois se pode perceber que o Canadd, maior exportador
mundial de madeira serrada, gera influéncia sobre o Para, grande produtor de
madeira serrada no Brasil. E o fato de os pregos do Para influenciarem os pregos
de Sdo Paulo esta associado ao ensejo de a construgdo civil paulista ser grande
consumidora da madeira paraense. Assim, os resultados da pesquisa sugerem
que o mercado brasileiro de madeira, no longo prazo ndo ¢é eficiente, uma vez
que nao ha evidéncia de co-integracdo no longo prazo, ndo permitindo que os
mecanismos de arbitragem e a Lei do Preco Unico funcionem como esperado.

Palavras-chave: transmissao de preco, co-integracao, causalidade de Granger.

* Comité Orientador: Prof. Dr. Luiz Gonzaga de Castro Junior (Advisor).
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ABSTRACT

MELO, L.Q. de. Relationship between national and international wood prices.
2008 52p. Dissertation (Master in Administration) — Federal University of
Lavras, Lavras, MG".

This work analyses the Canadian sawn wood price impact on the price building
of the sawn wood in booth Sdo Paulo and Para states. Price conveyance between
those states was also assessed. KPSS tests results show that all price series are
order 11 stationary. Johansen's test results show that none of the price series is
co-integrated. It can be concluded that there is no special integration between
Canadian and Brazilian States® (S3o Paulo and Pard) wood markets, that is a
demand shock in any of those markets is not likely to affect wood prices in other
markets. Another conclusion led to by Granger’s Causality Test is that Granger
arisen by Canadian prices influence on Pard’s prices the same way as Granger
Pard’s prices influence upon Sao Paulo’s prices. These findings show the market
view since Canadian, the world’s main sawn wood exporter, has influenced
upon Para, a great Brazilian sawn wood producer. Yet, because Sao Paulo’s civil
construction consumes Pard’s wood in large scale, Para’s prices have great
influence on S3o Paulo’s. Therefore, results suggest that Brazilian wood market
in not effective at long term as there in no evidence of long term co-integration
what does not litter allow, either arbitrage mechanisms or unique prices law to
work as they have been expected.

Key words — transmition of price, co-integration, Granger’s causality.

¥ Guindance Committee: Prof. Dr. Luiz Gonzaga de Castro Junior (Advisor).



1 INTRODUCAO

O Brasil ¢ um pais com caracteristicas ambientais, tanto em termos de
solo quanto clima, os quais sdo favoraveis a competitividade e a expansao do
setor madeireiro. Embora este setor desempenhe um papel importante na
geracdo de produtos e subprodutos de consumo interno e externo, geracdo de
impostos e empregos diretos e indiretos, as informagdes disponiveis ainda sdo
limitadas e dispersas, o que dificulta seu amplo conhecimento, principalmente
no que diz respeito a formacdo de seus precos.

Segundo dados da ABRAF (Associa¢do Brasileira de Produtores de
Florestas Plantadas), em 2006, as exportagdes de produtos florestais chegaram a
US$ 7.716 bilhdes, correspondendo a 5,6% do total exportado pelo pais.
Gerando 680 mil empregos diretos, 1,7 milhdo de empregos indiretos e um
efeito renda na ordem de 1,9 milh&o.

Considerando a atividade florestal segundo sua utilizagdo, tém-se duas
vertentes, uma em que os fins da produgéo seriam os produtos ndo-madeireiros e
outra de produtos madeireiros. Para efeito de analise, essa divisdo auxilia a
visualizagdo mais simplificada da atividade. Seguindo essa classificagdo,
observa-se que o percentual de consumo de madeira em tora concentra-se nos
segmentos de papel e celulose, carvao e serrados (71% da produgao).

A evolugdo do consumo da madeira em tora pelo setor de produgdo
madeireira tem mostrado uma tendéncia crescente, assim como suas exportacdes
e as fontes de financiamento disponibilizadas ao setor. No entanto, mesmo
diante deste cendario positivo, sdo muitas as dificuldades enfrentadas pelo setor.

Dentre alguns fatores que inibem o crescimento sustentavel e
estruturado do setor, podem-se citar: a auséncia de uma politica setorial de longo
prazo (auséncia de planejamento); a falta de um modelo institucional orientado a

produgdo (caréncia de instrumentos); a presenca de entraves legais (legislagdo



complexa); a falta de politicas para propriedades de pequeno e médio porte
(dominio de grandes empresas) ¢ a falta de compreensdo sobre a formagao de
pregos (inexisténcia de indices). Segundo Roxo (2003), estes fatores sdo
favoraveis a geragdo de um déficit de madeira, pois desestimulam a entrada de
novos produtores.

O déficit da madeira € uma preocupacdo atual, para o contexto
brasileiro. As estimativas indicam uma provavel necessidade de importagao de
matéria-prima pela industria processadora de madeira. Nos ultimos anos, tanto a
exportacdo quanto as importacdes sofreram um acréscimo, porém, a balanga
comercial de produtos de florestas plantadas no Brasil ainda ¢ positiva. A grande
preocupagdo ¢ que, caso a capacidade produtiva brasileira ndo consiga
acompanhar o crescimento da demanda, ter-se-4 o que se denomina de “apagio
da madeira”.

O governo brasileiro tem buscado, por meio do Programa Nacional de
Florestas (PNF), uma expansdo do manejo florestal, o que proporcionaria um
aumento na capacidade produtiva de madeira de origem sustentavel. Isso para
atender ao mercado nacional e ao internacional. Um dos objetivos do governo
brasileiro foi estabelecer como meta o aumento de sua participagdo no mercado
mundial de madeira, de 4% para 10%, até 2010.

De acordo com Macqueen et al. (2004), as disposi¢des do comércio
internacional de madeira sugerem que o Brasil possui um grande potencial e é
provavel que o pais obtenha parte importante do mercado global destes produtos.

O esgotamento dos recursos florestais mundiais proporciona ao Brasil
uma coOmoda vantagem competitiva, em razdo da sua enorme base de recursos.

Nao obstante, o desenvolvimento, em quantidade e valor ,deste mercado
esta ocorrendo no dmbito de artigos altamente processados em que os sistemas
de informagdo de mercado, o design de produto e as restricdes comerciais

(barreiras ndo tarifarias e outros obstaculos comerciais) cumprem uma funcio



muito importante. O custo de transporte também é um elemento importante no
comércio mundial de madeira. O grande salto nas exporta¢des brasileiras,
alcancado entre 1961 e 2004, aconteceu ao mesmo tempo em que as politicas
ampararam os avanc¢os em tecnologias de processamento (Macqueen et al.,
2004).

Ainda segundo estes mesmos autores, o contexto do manejo florestal
brasileiro mudou dramaticamente durante a ultima década. Na década de 1990, o
modelo dominante era o de atividades florestais ilegais exercitadas em areas de
matas particulares (80% de toda a producdo). Em 2004, teve-se uma nova
situacdo, na qual a principal configuragdo do fornecimento de madeira aconteceu
por meio de desmatamentos legalizados em 4reas de assentamentos agricolas
(75% de toda a produgao).

Isso estabeleceu uma preocupante dependéncia fundamentada em um
padrdo nao sustentavel de fornecimento de matéria-prima, possibilitando o facil
desenvolvimento de uma supercapacitagdo do setor que, a longo prazo, podera
causar conseqiiéncias negativas as reservas florestais. A diminuigdo da
ilegalidade formal essencialmente ndo significa um progresso na performance
social e ambiental da atividade econémica — a verdade ¢ que o manejo florestal
de longo prazo vem sendo trocado por um comportamento de dependéncia
fundamentado no desmatamento sem planejamento de longo prazo, acreditando
intensamente em um mercado de exportagdo insustentavel, ainda que seja legal
(Macqueen et al., 2004).

Os recentes modelos de suprimento de madeira pdem em perigo as
exportagdes e o manejo sustentavel das florestas e carecem de atencdo imediata.
Aplicagdo de praticas, como a tributacdo, por exemplo, poderia ser empregada
para que a madeira de areas de manejo sustentavel se torne competitiva quando

comparada a madeira derivada de areas de desmatamento.



Uma ligac@o deve ser estabelecida entre o fornecimento de madeira e o
manejo sustentavel de florestas. A iniciativa de expandir as exportacdes para que
isso as torne cada vez mais sustentaveis ndo apresentara sucesso, a menos que
consiga ter o amparo de politicas ambientais que suprimam a vantagem
competitiva da madeira com baixo prego, oriunda de areas de desmatamento.

Para os produtores e os exportadores brasileiros de madeira, existem
varias barreiras que impedem a capacidade de exportacdo ao longo da cadeia
produtiva. As barreiras mais expressivas, na exploracdo florestal, sdo o custo e o
tempo adjunto a burocracia governamental. As alteragdes freqiientes das normas
do manejo florestal, as dificuldades de acesso aos estoques naturais, 0 aumento
do preco da madeira e o problema em acumular um grande volume sobre um
pequeno numero de espécies também sdo empecilhos. Esses problemas
comprometem, especialmente, os pequenos ¢ os médios empreendimentos, os
quais compdem a maior parte dos produtores brasileiros.

Segundo Macqueen et al. (2004), os empresdrios esperam que um
sistema de monitoramento e de controle simples e eficiente das atividades
florestais no campo torne mais facil as exportagdes. Os produtores e os
exportadores que arriscam ingressar no mercado de exportacdo sdo impedidos,
sobretudo, pela caréncia de informagdes relativas ao mercado de madeira.

Entre 60% e 90% das exportacdes de madeira sdo feitas por
intermediarios. Isso institui um obstaculo entre a produgdo e o processamento e,
igualmente, para a ampliagdo de um mercado de exportacdo. Ha suspeitas de que
o oligopodlio constituido por esses intermediarios gere a diminui¢do dos precos
da madeira e do lucro daqueles que extraem a madeira (Macqueen et al., 2004).

Uma legislagdo poderia ser instituida para superar tais deficiéncias
existentes no mercado, fortalecendo a posigdo daqueles que almejassem exportar
madeira diretamente de areas de manejo sustentavel. Mais importante ainda ¢ a

necessidade urgente da concepcdo de um conselho voltado para o mercado da



madeira, que seria responsavel pelo fornecimento de informagodes peculiares ao
mercado, promovendo aos compradores mintucias sobre os produtos ofertados no
mercado (Macqueen et al., 2004).

O setor florestal brasileiro é bastante expressivo; suas industrias
contribuem significativamente para o desenvolvimento social. Segundo Tonello
et al. (2006), ele ¢ responsadvel por empregar 9% da populacdo economicamente
ativa. Suas industrias sdo importantes geradoras de renda e de impostos e
contribuem para a geragdo de milhdes de postos de trabalho diretos e indiretos.
Seus produtos estdo incluidos no ranking das principais mercadorias que tém
colaborado para a geragdo de superavits comerciais nos tltimos anos.

No entanto, a cadeia florestal ainda ¢ carente de informagdes que
subsidiem as decisoes, tanto do setor publico quanto do setor privado. Pode-se
tomar como exemplo a formag¢do de pregco, que ndo possui padrdes, ¢é
pulverizada e dependente das necessidades financeiras dos negociadores. Dessa
forma, pode acontecer de o preco ter variagdo acentuada, no mesmo periodo de
tempo, em locais muito proximos, dentro de uma mesma regido.

Nao sdo raros os estudos sobre melhoramentos genéticos, novas
tecnologias e outros fatores técnicos, como a produtividade do setor, mas
quando se tratam de informagdes referentes ao mercado florestal, as quais
podem balizar o setor e, conseqiientemente, reduzir as distor¢des e o risco de
todos os agentes ligados a cadeia, sua disponibilidade se torna escassa e de
dificil acesso.

Diante do exposto, o presente estudo foi realizado com o objetivo de
contribuir para a minimiza¢do da falta de informagdes que envolvem o setor
florestal, por meio do estudo do processo de formacdo do prego da madeira
serrada no Brasil, especificamente o processo de transmissdao de pregos externos

para os pregos internos.



A metodologia utilizada foi a andalise de co-integragdo, segundo a
abordagem de Johansen e Juselius. Este procedimento analisa o movimento dos
pregos internos e externos da madeira. Os dados utilizados foram: a média
mensal do preco das principais variedades exportadas pelo Canada (como proxy
do mercado externo, tendo em vista que este pais é o maior exportador mundial
de madeira serrada) e a média mensal do preco das principais variedades
comercializadas pelos estados do Pard e de Sdo Paulo (como representantes do
mercado nacional). Os dados correspondem ao periodo de setembro de 2002 a
dezembro de 2007.

A estrutura desta dissertacdo estd composta da seguinte forma: o
primeiro topico apresenta a introducdo; o segundo mostra a contextualizacdo
teorica do estudo, contendo um pequeno histérico sobre madeira brasileira, o
mercado mundial da mesma, a formagéo e a transmissdo de preco e os trabalhos
realizados sobre transmissdao de prego; o terceiro expde a metodologia utilizada
neste estudo, que consiste nas analises de co-integracdo e de causalidade entre as
varidveis. O quarto capitulo traz os resultados e a discussdo dos testes utilizados,

0 quinto apresenta a conclusdo e o sexto, as referéncias bibliografias.



2 REVISAO DE LITERATURA

2.1 O setor florestal brasileiro

O setor florestal brasileiro ¢ bastante expressivo. Ele é composto por,
aproximadamente, 450 milhdes de hectares de florestas nativas, compreendidas
pelas areas de unidades de conservagdo sob propriedade do poder publico e da
iniciativa privada (Avilés et al., 2005) ¢ outros 5,7 milhdes de hectares de
florestas plantadas (Leonel, 2007).

O fluxograma da cadeia produtiva do setor florestal estd apresentado na
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FIGURA 1. Cadeia produtiva do setor florestal.
Fonte: Vieira, 2004

De acordo com informa¢des da Associacdo Mineira de Silvicultura,
AMS, (2008), o Brasil assume posi¢do de destaque quando o tema € recursos
florestais, ndo s6 por apresentar a maior diversidade bioldgica do planeta, mas

também por sua respeitavel potencialidade em abrigar florestas plantadas.



Atualmente, o territorio brasileiro é o sétimo maior produtor deste tipo de
floresta e, cada vez mais, os numeros sugerem a for¢ca do pais neste segmento.
Segundo Abicht et al. (2006), os produtos florestais geram US$ 3,8 bilhdes em
impostos e colaboram com US$21 bilhdes anuais - 3,5% - do PIB nacional.

A seguir pode-se verificar o movimento de geragdo de empregos pelo
setor. Os dados da Tabela 1 referem-se a estimativa, disponibilizada pela
Associacdo Brasileira de Produtores de Florestas Plantadas, da quantidade de

empregos gerados apenas pelo setor de florestas plantadas.

TABELA 1. Estimativa do nimero de empregos diretos, indiretos e de efeito-
renda do setor brasileiro de florestas plantadas, em 2006.

Segmento Empregos — setor de florestas plantadas
Diretos Indiretos Efeito-renda Total

Florestas plantadas Silvicultura 239,80 940,09 615,59 1.795,48
Industria Siderurgia a carvao vegetal 15,26 257,56 494,12 766,94

Fabricagdo de produtos de 167,26 125,02 167,84 460,12

madeira

Mobveis 147,73 110,42 148,23 406,37

Fabricacdo de celulose e papel 109,86 288,62 504,61 903,09
Total 679,91 1.721,69 1.930,39 4.332,00

Fonte: Associacdo Brasileira de Produtores de Florestas Plantadas, ABRAF
(2006).

No Brasil, este setor representa importante instrumento para o
desenvolvimento social e econdmico, por meio da geracdo de empregos, da
distribuic@o de renda, da protecdo e da recomposi¢do do meio ambiente. O setor
florestal nacional estd intensamente relacionado com a industria de base,
incluindo a siderurgia e a construgdo civil, dentre outros, o que é benéfico, pois,
quando as industrias de base ascendem, como € o caso da madeireira, as outras
também seguem este crescimento.

No grafico da Figura 2, observa-se a importincia do setor para a
economia ¢ a sua evolu¢do nos ultimos dez anos. O Brasil dobrou sua receita

exportada no periodo de 1997 até 2006.
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FIGURA 2. Evolugao da balanga comercial de produtos de florestas plantadas
no Brasil no periodo de 1997 a 2006.
Fonte: Adaptado da ABRAF (2006)

Atualmente, os produtos comercializados pelo setor florestal sdo vastos.
Eles compreendem a madeira em tora, a madeira serrada, a lenha, o carvao, a
casca de acacia-negra; a folha de eucalipto, a resina ¢ os compensados, dentre
outros. Mas, este estudo se ateve em analisar apenas a madeira serrada.

O grafico da Figura 3 mostra como se comportou o consumo de

madeira, em tora de florestas plantadas, em 2006.
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FIGURA 3. Percentual de consumo de madeira em tora de
florestas plantadas por segmento.
Fonte: Adaptado da ABRAF (20006)

No comércio internacional de produtos madeireiros, o Brasil é um
tomador de precos, ja que sua competitividade ¢ bastante fragil, se situando em
uma posi¢ao vulneravel em relagdo as oscilagdes nos mercados em que opera
(Perez & Bacha, 2007).

Os dados da Tabela 2 demonstram como foram as exportagdes

brasileiras do setor de base florestal, em 2005.

TABELA 2: Exportacdes brasileiras do setor de base florestal, em 2005

Produtos US$ em milhado %
Celulose e papel 3.405 34
Compensados e laminados 854 9
Madeira serrada 882 9
Painéis reconstituidos 107 1
PMVA, obras de madeira e manufaturados 1.013 10
Moveis de madeira 782 8
Outros 357 4
Subtotal 7.400 75
Ferro-gusa, ferro-liga e carvdo 2.500 25
Total 9.900 100

Fonte: Adaptado da Associacdo Brasileira de Silvicultura, ABS (2006).
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A madeira serrada ¢ conseguida por meio da transformagdo de toras em
produtos com formatos e dimensdes diferentes, tais como tabuas, pranchas,
pontaletes, sarrafos, ripas, caibros, dormentes, perfis e vigas.

O Brasil se configura entre os maiores produtores mundiais de madeira
serrada. Segundo a Associacdo Sul-Mato-Grossense de Produtores e
Consumidores de Florestas Plantadas, ASMGPCFP (2006), em 2005, a
produgio brasileira deste tipo de madeira atingiu 23,5 milhdes de m’. A madeira
originada de florestas nativas (tropical) representou a maior parte dessa
producio (14,6 milhdes de m’), enquanto outros 8,9 milhdes de m’ foram
obtidos a partir de florestas plantadas de pinus.

Segundo o Brasil (2007), a participacdo brasileira no comércio exterior
de madeira serrada tem sido modica, ficando em torno de 5% do total exportado
de ndo-coniferas e sendo inferior a 2% para todos os tipos de madeira.

O Brasil exporta madeira serrada para diversas regides do mundo, mas a
quantidade de vendas ainda ¢ inexpressiva em relagdo ao que ¢ produzido. Em
2004, as exportagdes brasileiras atingiram 3,5 milhdes de m’, o que
correspondeu a 15% da produgdo nacional (Brasil, 2007). E, em 2005, o Brasil
foi o terceiro colocado no ranking dos maiores produtores mundiais (Food and
Agriculture Organization of The United, FAO, 2008).

A estrutura de oferta deste tipo de madeira ¢ essencialmente constituida
por pequenas e médias serrarias, atendendo as necessidades dos comércios locais
da construgdo civil, das empresas de mdveis e dos artefatos de madeira. Calcula-
se que haja mais de 10 mil estabelecimentos em operacdo no Brasil (Brasil,
2007).

Segundo Chagas & Bacha (2005), os produtores de madeira serrada, em
especial, os que comercializam pranchas de eucalipto, sdo os agentes mais
influentes na deliberagdo do preco do produto, principalmente pelo fato de serem

mais ativos na alteracdo da curva de oferta quando existe alteragdo dos custos, os
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quais sdo: preco da tora, fretes, salarios pagos a mao-de-obra ¢ o prego da
energia elétrica.

A producdo em maior escala ¢ centralizada nas maos das grandes
empresas madeireiras, algumas delas filiais de empresas estrangeiras, as quais
possuem uma rede de comercializacdo com melhores recursos e exploram
regides da Amazonia, como ¢ o caso do Para (Brasil, 2007)

O estado do Para tem a base de sua economia firmada no extrativismo
madeireiro, na agropecudria e na mineragdo industrial. Segundo Para... (2003),
estima-se que a atividade madeireira do estado gere uma renda bruta de US$
1,026 bilhdo anual. O estado é responsavel por cerca de 52% da produgdo
nacional de madeira em tora.

Para Perez & Bacha (2007), as serrarias do estado do Para estdo
organizadas em associa¢des ou sindicatos regionais, que estipulam os pregos do
mercado. A maior parte das transacdes ¢ desempenhada mediante pagamento a
prazo, o qual varia, em média, de 30 a 90 dias e, em caso de aquisi¢des a vista,
sdo concedidos descontos de 3% a 5%. Nos precos, normalmente, ja estdo
inclusos impostos, taxas e frete. Ndo ha o estabelecimento de contratos escritos
de venda de madeira serrada pelas serrarias. E a relagdo entre produtor e
consumidor ¢ informal, tendo como base a confianga, ja que grande parte dos
compradores ja ¢ de clientes antigos.

Um dos compradores potenciais da madeira paraense ¢ o estado de Sdo
Paulo. Este ¢ o estado que mais consome madeira da Amazonia, 15% da madeira
extraida de 14 é demandada pelos paulistas e esta ¢ utilizada, principalmente, na

construcdo civil (ABS, 2006).
2.2 Mercado mundial da madeira

O mercado de madeira serrada apresenta uma estrutura de oligopdlio.

Atualmente, as oito maiores na¢des exportadoras detém metade do mercado e as

12



20 maiores nagdes exportadoras respondem por 70% do mercado (Noce et al,
2005).

A composicdo da oferta dos produtos florestais esta sujeita a existéncia
de recursos florestais em abundancia e de politicas publicas. Determinados
paises em desenvolvimento, como Malasia, Indonésia, Nova Zelandia, Chile e
Brasil, estdo aproveitando as oportunidades existentes no mercado internacional
para se consolidarem como produtores de artigos de madeira.

Com relagdo a estrutura de mercado, o cenario mundial mostra elevada
concentragdo do consumo de produtos madeireiros nas economias
desenvolvidas. Na maior parte das vezes, isso ocorre em fungdo do sistema
construtivo, sobretudo de habitagdes familiares, e pelo emprego intensivo de
compensados, placas e particulados nas construgdes de uso comercial e
industrial (Brasil, 2007).

A produgcdo e o mercado internacional de madeira serrada estdo
intimamente ligados & demanda da construg¢do civil. Atualmente, o principal
mercado mundial para a madeira serrada sdo os Estados Unidos, que é o maior
produtor e também o maior importador mundial. Seu principal fornecedor é o
Canada, maior exportador mundial desse segmento. Sua populagdo consome,
aproximadamente, 30% da madeira serrada do mundo (Brasil, 2007).

No Canada, as florestas ¢ os recursos florestais exercem grande
influéncia na sua economia. O setor florestal inclui o plantio e o corte de
madeira e a manufatura de produtos florestais. Em 2005, foi responsavel por
cerca de 21% da madeira serrada exportada no planeta, ocupando a segunda
posic¢do no ranking de maiores produtores mundiais deste tipo de madeira (FAO,
2008).

O setor florestal canadense ja notou a necessidade global por produtos
florestais, o qual deve acender, nos proximos anos, cerca de US$4 a US$7

bilhdes por ano, criando oportunidades de crescimento aos investidores. O
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Canada vem agindo de forma pro-ativa para melhorar a sua eficiéncia e atender
as demandas de um mercado em constante transformacdo, por meio da
diversificagdo de produtos e de mercados, sempre enfocando em inovagdes

(Invista no Canada..., 2007).

2.3 Formacdo e transmissdo de preco

Dentre as leis da economia, ha uma que celebra que um mesmo produto
deve valer o mesmo prego em dois paises, ou em duas regides distintas, que
conservem comércio entre si. Esta é a Lei do Preco Unico ou a “Paridade de
Poder de Compra”. A unica razdo para que o preco de um produto seja distinto
entre diferentes regides do pais ¢ o custo de transporte. E, caso haja um
desalinhamento nos precos, por qualquer que seja a causa, sempre ha alguém
que vai fazer arbitragem e assegurar a paridade entre os precos novamente.

Em resumo, para a Lei do Preco Unico (LPU), o preco doméstico de um
produto qualquer pode ser estipulado em razdo do seu proprio preco no mercado
internacional ¢ da taxa de cAmbio nominal. Para Costa & Ferreira Filho (2000),
0 que garante a comprovagdo da LPU ¢ a arbitragem. Portanto, a LPU é uma
relagdo que se realiza no longo prazo, sem recusar a possibilidade de desajustes
de precos no curto prazo.

Facker & Goodwin (2001) definiram duas versdes para a LPU. A
primeira, conhecida como Versdo Fraca da Lei do Preco Unico, institui que a
diferenca entre os precos de um produto, em duas regides distintas, deve ser
menor ou igual a despesa de deslocar este bem da regido com menor prego para
aregido com preco maior.

A segunda, a “Versdo Forte da Lei do Prego Unico”, institui a condigdo
de arbitragem espacial e esta deve se manter como uma igualdade. Os autores

ressaltam, no entanto, que este ¢ um conceito de equilibrio, isto é, os precos
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podem diferir desta relagdo, mas, a acdo de arbitragem levard a diferenca de
precos a se igualar ao valor dos custos de transagao.

Foi da LPU que surgiu a idéia de integragdo de mercado, a qual prega
que, na auséncia de custos de transporte, barreiras comerciais e outras restrigdes,
produtos iguais sdo vendidos por pregos analogos, em fun¢do das intervengdes
da arbitragem. E a falha de duas ou mais regides em aderir a LPU pode ser
justificada pelas consideracdes a seguir, como citam Sexton et al. (1991), apud

(Nogueira et al., 2005):

e asregides ndo estdo vinculadas por arbitragem,;
e existem empecilhos a arbitragem eficiente, tais como barreiras
comerciais, informagao imperfeita, ou aversao ao risco;

e ha concorréncia imperfeita em um ou mais dos mercados.

Desse modo, a analise da integragdo sugere competitividade dos
mercados, eficiéncia da arbitragem e eficacia do processo de defini¢do do prego,
ainda que seja dificil determinar, com precisdo, qual destes motivos se aplica a
cada circunstancia (Faminow & Benson, 1990).

A integracdo espacial de mercados também pode acontecer por meio de
transmissdo indireta de pregos, ndo havendo, obrigatoriamente, a necessidade
que duas regides sejam parceiras diretas de comércio, para que exista elevado
grau de integragdo entre as mesmas. E o caso de duas regides distintas que sdo
fornecedoras de um mesmo produto para uma terceira regido. As regides
fornecedoras podem estar intensamente integradas, mesmo ndo havendo
comercializagdo direta entre elas. E exatamente a ligagio comercial com a regido
compradora que pode fazer com que as duas regides fornecedoras estejam

integradas. Desse modo, choques de precos podem ser transmitidos
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indiretamente, por meio da rede de comércio, através de ligacdes existentes entre
regioes conectadas nessa rede (Nogueira et al., 2005).

A andlise espacial de pregos examina as relagdes entre os precos em
mercados distintos, visando avaliar sua integragdo e performance. Ela diz
respeito ao nivel de co-movimentacdo dos precos de um produto em dois locais
diferentes, sendo aferida pela correlagdo entre os valores dos mesmos. Todavia,
¢ um conceito diferente de auséncia de arbitragem. Os precos de um produto
podem elevar-se, em regides diferentes, por motivos que, de forma alguma,
estdo relacionados a rede de negocios do produto que liga as regides. Integragao
espacial de mercado ¢ mais bem compreendida como sendo a medida do nivel
dos choques de demanda e oferta que ocorrem em uma regiao e sio transmitidos
a outra (Fackler & Goodwin, 2000).

Um sistema de mercado ¢ espacialmente integrado quando os precos
exercidos em cada um deles respondem ndo apenas as ofertas ¢ as demandas
locais, mas também as ofertas e as demandas de todos eles (Santana, 1998).
Sendo mais exata, a integracao espacial de mercados ¢ a medig@o do grau de co-
movimentagdo dos precos em diferentes locais, por meio da correlagdo entre os
pregos (Fackler & Goodwin, 2000).

Para Perez & Bacha (2007), os mercados que ndo sdo integrados podem
conter informagdes imprecisas de precos que podem provocar distor¢des nas
decisdes de negociagdo dos ofertantes e cooperar para a movimentagdo
ineficiente de produtos. Desse modo, avaliar a integragdo espacial (co-
movimentagdo de precos em locais distintos, avaliada pela correlagdo entre os
precos) de um mercado pode ser uma informagdo essencial para o entendimento
do funcionamento do mercado. Além disso, segundo Nogueira (2001), essa
informagdo ¢ extremamente importante para a formulagdo de politicas
governamentais para o setor, por tornar o mercado mais eficiente, assim como

para os agentes da cadeia produtiva, pois choques de pregos em uma regido
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podem ser transmitidos a outras, induzindo a incertezas em relagdo aos precos ¢
a renda.

E importante distinguir o conceito de integragdo espacial de mercado e a
Lei do Pre¢o Unico. Para Faminow & Benson (1990), integragio de mercado ¢ o
procedimento pelo qual ocorre a interdependéncia de precos. Ja& Goodwin &
Piggot (2001) definem este conceito como a magnitude na qual os choques de
precos sdo transmitidos entre mercados espacialmente separados. Fackler &
Goodwin (2001) aperfeigoam esta definicdo ao sugerir que integracdo de
mercado deve ser compreendida como a medida do nivel no qual os choques de
oferta e demanda de um local sdo transmitidos para outro.

Desse modo, o conceito de integracdo de mercado ¢ menos restritivo que
a Lei do Prego Unico. E possivel que dois mercados sejam integrados, mas que a
LPU ndo seja observada. Isso pode ocorrer em razdo de altos custos de
transacdo, assimetria de informagdo, presenca de barreiras comerciais ou, ainda,
devido a entrada de novos concorrentes. Também ha caso em que os mercados
sdo perfeitamente integrados, assim, uma alteragdo no preco de um mercado ¢
completamente transmitida para outro mercado. No contexto de co-integragdo,
em que a preocupagdo € o equilibrio entre as varidveis no longo prazo, a
integracdo perfeita de mercado e a LPU sdo conceitos equivalentes (Fackler &
Goodwin, 2001).

2.4 Estudos com transmisséo de precos

Os primeiros trabalhos sobre transmissdo de pregos e integracdo de
mercados empregavam, como instrumentos de andlises, a correlacdo de precos
ou a regressdo simples para relacionar os precos pesquisados. Fackler &
Goodwin (2001) citam o de Mohendru (1937) como o primeiro trabalho a

pesquisar a transmissdo de precos e a integragdo de mercados do setor agricola.
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Neste trabalho, o autor utiliza a andlise de correlagdo para investigar a
integragdo dos mercados de trigo na India.

A simplicidade deste mecanismo fez com que ele fosse utilizado em
varios estudos para medir a integragdo de mercados. De maneira geral, o que
estas pesquisas tinham em comum era o calculo de coeficientes de correlagao
entre dois precos de um mesmo produto em mercados diferentes.

No entanto, depois de décadas de uso desta abordagem, ela comegou a
ser criticada por ndo reconhecer a fungdo dos componentes comuns que podem
provocar variagdes nos pregos, como inflagdo e problemas climaticos (Hariss,
1979 apud Coelho, 2002). Também ndo havia qualquer cuidado em identificar as
propriedades das séries temporais analisadas e se prevenir dos problemas
causados pela nao-estacionariedade das séries, como o caso de correlagdes
espurias, ou seja, correlagdes sem qualquer sentido econdomico e que refletem
apenas a presenca de tendéncia estocdstica nas variaveis. Desse modo, os
resultados destes estudos ndo permitiam assegurar se efetivamente ocorria a
transmissao de precos entre mercados diferentes ou se as correlagdes observadas
somente refletiam a existéncia de elementos comuns ou de tendéncia estocastica
que tornava as séries nao-estacionarias.

Outro procedimento muito utilizado era a regressdo simples entre dois
precos de uma mesma commodity, em mercados diferentes. No Brasil, os
trabalhos de Homem de Melo (1978) e Barros & Graham (1978) apresentam
regressdes simples entre precos internacionais e pregos pagos ao produtor para
varios produtos agricolas. Sua expectativa era a de que, para os produtos de
mercado externo, os coeficientes se indicassem significantes, enquanto, para os
produtos nacionais, eles fossem estatisticamente iguais a zero. De maneira geral,
os trabalhos que buscaram observar a validade da Lei do Prego Unico, testaram

o modelo utilizando variaveis logaritmizadas.
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Posteriormente, os estudos passaram a incorporar a nogdo da existéncia
de custos de transagdo. Assim, estes custos eram considerados fixos, caso
utilizassem as variaveis em nivel e proporcionais, caso empregassem variaveis
logaritmizadas (Coelho, 2002).

As criticas a este procedimento foram essencialmente as mesmas da
analise de correlacdo, a principal delas € a falta de preocupacdo em identificar a
estacionariedade das séries analisadas. A ndo-estacionariedade das séries em
uma conjuntura de regressao linear simples invalida as inferéncias baseadas nos
testes t e teste F, impedindo o correto estabelecimento de relagoes de equilibrio
entre elas. Além do mais, o uso de variaveis ndo-estacionarias em regressoes
simples admite a manifestacdo de regressdes espurias, ou seja, regressdes em
que se obtém teste t altamente significante e altos coeficientes de determinagdo
(R?), indicando uma relagdo também significante entre as séries examinadas,
mesmo que elas ndo apresentem qualquer tipo de relagdo (Granger & Newbold,
1974).

Conscientes deste problema, Richardson (1978) e Isard (1977), apud
Coelho (2002), procuraram evita-lo por meio da diferenciacdo das séries de
prego analisadas, tornando-as estaciondrias. Porém, este método restringe a
analise a um contexto de curto prazo e ndo ¢ uma solucdo aceitavel nos casos em
que se trabalha com variaveis nao-estaciondrias (Plosser & Schwert, 1978).

Outra critica € quanto a sua natureza estatica e a omissao de defasagens
que permitam que ajustamentos ao longo do tempo sejam estabelecidos. Isso
revoga qualquer analise da validade da LPU no longo prazo e representa uma
hipdtese implicita de que todos os ajustamentos devem acontecer imediatamente
(Coelho, 2002).

Estas criticas contribuiram para o surgimento do uso de modelos
dindmicos nas andlises de integragdo de mercados. A motivagdo para o seu

emprego reside na existéncia de defasagens significativas nos procedimentos de
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arbitragem de precos que definem a persisténcia de choques de precos em
qualquer um dos mercados analisados. Assim, os modelos dindmicos usam
vetores auto-regressivos (VAR) para descrever o comportamento dos pregos em
diferentes mercados.

O trabalho de Ravallion (1986) propde um teste de integragdo de
mercados agricolas usando regressdes dinamicas. O autor considera a relagdo
entre precos em distintos mercados agricolas, durante a grande fome de
Bangladesh, em 1984. Seu modelo pode ser interpretado como um modelo VAR
com testes de restricdes sobre a forma reduzida do modelo. Essencialmente, o
modelo de Ravallion (1986) estabelece a existéncia de um mercado central (ou
de referéncia) ligado a diversos mercados regionais.

O modelo proposto por Ravallion (1986) ganhou aprimoramento ao
longo dos anos. Timmer (1987) empregou uma versdao modificada do modelo de
Ravallion (1986) em sua pesquisa. Esta versdo admite que o pre¢co do mercado
de referéncia ¢ predeterminado em funcdo dos mercados regionais e incorpora
somente uma defasagem para capturar a dindmica dos pregos.

Faminow & Benson (1990) também analisaram a integragdo dos
mercados de suinos no Canada por meio de uma versao do modelo de Ravallion,
o qual incorpora os custos de transporte e considera a hipdtese de que
compradores e fornecedores estdo espacialmente espalhados. Uma importante
conclusdo deste trabalho ¢ a de que mercados integrados podem apresentar uma
estrutura oligopolista, isto ¢, a integracdo espacial ndo implica
fundamentalmente em eficiéncia de mercado.

Mesmo apresentando clara evolucdo em relagdo aos modelos estaticos e
melhorarem o problema da nao-estacionariedade das séries por meio da
diferencia¢do, os modelos baseados em Ravallion (1986) ndo permitem uma
analise completa do comportamento dos pregos no longo prazo e impossibilita

os testes que visam validar a Lei do Prego Unico.
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Outra categoria de modelos dindmicos que surgiu para sanar o0s
problemas apresentados pelas metodologias aplicadas anteriormente foi o
modelo de causalidade de Granger. Este modelo ¢ muito utilizado na andlise da
transmissao de pregos agricolas.

Dentre alguns trabalhos brasileiros que utilizam o modelo de
causalidade de Granger para andlise de transmissdo de preco estdo os de:
Mesquita et al (2000), que utilizaram este modelo para estudar o processo de
formagdo de pregos no mercado de café; Bahia (2000), que o empregou para
analisar o papel das relagdes inter-setoriais entre fornecedores e compradores de
insumos em condigdes de oligopdlio bilateral; Leal & Bocater (2003), que o
utilizaram para determinar a existéncia de causalidade entre os mercados latinos
e os mercados desenvolvidos; Margarido et al (2003), que o utilizaram para
analisar os efeitos que variagcdes na taxa de cambio e precos internacionais do
grao de soja tém sobre o prego do 6leo de soja na cidade de Sdo Paulo; Souza &
Stiilp (2005) que o empregaram para analisar o efeito entre os pregcos pagos e
recebidos pela agropecudria brasileira; Silva Filho et al. (2005), que o
empregaram para analisar a transmissdo dos pregos da soja entre os mercados
americano e brasileiro; Fontes et al. (2005), que o aplicaram para analisar a
integracdo espacial de pregos entre quatro mercados regionais de carvao vegetal
em Minas Gerais; Nogueira et al. (2005) que também o usaram para analisar a
integracao espacial do mercado de café arabica nos estados de Sdo Paulo e de
Minas Gerais; Silva & Almeida (2006), que o empregaram para avaliar se existe
indicio de uma relagdo de causalidade entre os movimentos de pregos ocorridos
nos mercados internacionais de aglcar e petroleo; Silva Junior (2007), que o
utilizaram para analisar as inter-relagdes na formagao dos pregos do acticar para
a regido Nordeste do Brasil e Dias et al. (2008) que o utilizaram para analisar
quais dos principais estados produtores de leite (MG, GO, SP, RS) afetam o

prego do leite paranaense.
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3 METODOLOGIA

A andlise da transmissdo de precos da madeira entre os mercados
externo e interno foi realizada pelo Procedimento de Johansen para co-
integracdo. Este procedimento ¢ recomendavel quando se lida com variaveis
nao-estacionarias, o que inviabiliza o uso do modelo de regressdao padrdo para
estabelecer a relagdo entre as variaveis.

Matematicamente, uma variavel x(t) é estaciondria para qualquer t e

qualquer £, quando:

DE@®)=Ex{+0))=p (1
DEx®-p) x({t+0)-w]=Cov(x(t),x({t+)=1()

Se {=0, Var (x(t)) = 62

Se {#0, Cov (x (1), x (t+ ) =10

Para Coelho (2002), uma série temporal é estacionaria quando apresenta
reversdo para uma média de longo prazo e tem uma variancia finita e invariante
no tempo. Ao se trabalhar com séries ndo-estacionarias, o modelo de regressao
classica ndo ¢ adequado, pois as propriedades usuais dos estimadores de
minimos quadrados ndo sdo observadas e as inferéncias fundamentadas nos
testes t e F ficam prejudicadas.

Granger & Newbold (1974) comprovaram que, ao se utilizar séries ndo
estacionarias numa conjuntura de regressao linear, ¢ muito comum encontrar
testes t altamente significantes, R* elevados e testes Durbin-Watson (DW)
baixos. Isto €, os resultados, aparentemente, sdo bons, mesmo quando ndo existe
nenhuma relacdo entre estas séries. Este tipo de regressdo é conhecido como
regressdo espuria. Desse modo, o objetivo da estimagdo, que € constituir

relagdes de equilibrio entre varidveis econdmicas, fica prejudicado. Uma questdo
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importante é que a maioria das séries econdmicas ¢ nio-estacionaria e, assim,
deve-se buscar outra metodologia de estimacdo que permita avaliar a relacdo
entre elas.

Por bastante tempo, a sugestdo habitual era diferenciar as séries nao-
estacionarias. Isso acontecia porque muitas séries econdmicas sdo integradas de
ordem 1[I(1)], isto ¢, possuem uma raiz unitiria e, conseqiientemente, sdo
estacionarias na diferencga (Coelho, 2002).

Contudo, a diferenciacdo das séries limita a andlise de uma conjuntura
de curto prazo e, caso haja co-integragdo entre as variaveis, isto demonstra um
erro de especificagdo na relagdo linear entre elas, que ja é estacionaria (Enders,
1995). Assim, para estudar as relagcdes de longo prazo entre variaveis nao-

estacionarias, tem-se que empregar o conceito de co-integracao.

3.1 Dados

Os dados analisados neste trabalho sdo secundarios e originaram-se,
basicamente, de duas fontes. Para as séries de precos internacionais, foram
utilizados os pregos disponiveis no Revenue Branch Log Market Reports
(Ministry of Forests and Range). Ja os dados nacionais sdo disponibilizados pelo
Centro de Estudos Avangados em Economia Aplicada, CEPEA (2007).

Devido as caracteristicas de cada uma das regides, ndo foi possivel
montar as séries de pregos médios para as mesmas espécies. Para os dados do
Para, utilizou-se a média mensal do preco do m’ das pranchas de ipé, jatobd,
macaranduba, angelim pedra, angelim-vermelho e cumaru. Para Sdo Paulo,
utilizou-se a média mensal do preco do m® das pranchas de ipé, jatobd, peroba,
magcaranduba, angelim-pedra, angelim-vermelho e cumaru. Para o Canada,
utilizou-se a média mensal do preco do m’ das espécies alder, birch, cedar,

cottowood, cypress, fir, hembal, maple, spruce e white pine.
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As séries de pregos médios do Para e Sao Paulo sdo utilizadas como
proxy para a série historica de pregos mensais do Brasil. Estas séries foram
convertidas em dolares americanos e, para tal, utilizou-se a média mensal do
dolar comercial (PTAX), relativas ao periodo de setembro de 2002 a outubro de
2007, disponibilizada no site da pela Fundagdo Getulio Vargas, FGV (2007).
Para o mercado internacional, utilizaram-se, com proxy, os precos médios do
Canada.

Para fins de andlise, utilizou-se o logaritmo das séries, no periodo de
setembro de 2002 a outubro de 2007. A escolha do periodo amostral se deu em
fun¢do dos dados disponiveis.

Para realizar as analises propostas, foi utilizado o software estatistico R*,

que € um software livre.

3.2 Raiz unitaria

O primeiro procedimento para a andlise de co-integragdo ¢ a
investigagdo da ordem de integracdo das varidveis de interesse, ou seja, ¢
necessario constatar a existéncia ou nao de raizes unitarias nas séries temporais
e, em caso positivo, definir se a ordem de integragdo é a mesma para todas as
variaveis analisadas. Existem varios testes para examinar a existéncia de raizes
unitarias em série temporais, mas este trabalho empregou o teste KPSS,

desenvolvido por Kwiatkowski et al. (1992).

3.3 Teste KPSS
O teste KPSS foi utilizado neste trabalho por sua eficiéncia em trabalhar
com séries temporais pequenas, ao contrario do teste de Dickey-Fuller (ADF),

que se mostra eficaz apenas quando se utilizam séries historicas grandes.

¥ Disponivel em <http://www.r-project.org/>

24



Em publicacdo de 1992, Kwiatkowski et al. apresentaram o teste KPSS.
Sua estatistica ¢ fundamentada nos residuos da regressao de MQO.

Este ¢ um teste especifico de estacionariedade, no qual ha a inversdo da
hipotese nula quando comparado com os testes padrdes de raiz unitaria. As

hipoteses do teste KPSS sdo:

e Hj: o passeio aleatorio ndo estd presente na série; desse modo, ela é
estacionaria;
e H,: o passeio aleatério esta presente na série; desse modo, ela é ndo

estacionaria.

A equagdo a seguir representa o passeio aleatdrio em sua forma mais
simples:

Yi=Ye1 T & (2)

em que:
y: - prego corrente da agdo em t;

& - ruido branco em t (a média é zero, a varidncia ¢ constante e ndao ha

autocorrelacdo).

Segundo Fernandes & Toro (2002), apud Groppo (2005), no teste KPSS,
a presencga de valores atipicos prejudica apenas o poder do teste, ndo havendo
interferéncia no seu tamanho. Entdo, a rejeicdo da hipdtese nula de
estacionariedade tem um significado ainda mais forte quando valores anormais

estdo presentes.
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3.4 Co-integracao

Como pode ser visto no item 2.4, até o século passado, os estudos sobre
transmissdo de precos e integracdo de mercados adotavam a andlise de
regressoes lineares em séries temporais ndo-estacionarias, ou seja, integradas de
alguma ordem diferente de zero. No entanto, apos varias criticas, tem-se dado
maior atencao a andlise destas séries temporais, pois, incluir duas ou mais séries
nao-estacionarias em uma regressao pode causar problemas de regressdo espuria
em que os testes F e t ndo sdo confidveis (Gujarati, 2000).

Tornar as séries estacionarias por meio da diferenciacdo ¢ uma solucao
ao problema de regressdo espuria, mas isso pode provocar perda na
determinacdo do relacionamento de longo-prazo das séries. Mas, para isso, em
1981, Granger introduziu o conceito de co-integragdo, conceito que foi
formalizado por Engle & Granger (1987).

Se ha co-integragdo entre duas séries temporais, pode-se dizer que existe
uma combinagdo linear destas que remove a tendéncia estocdstica que
apresentam (diminuindo, portanto, a sua ordem de integragdo) (Amorim, 2000).
De forma geral, duas séries econdmicas sdo consideradas co-integradas quando
ambas sdo integradas de mesma ordem e existe combinagdo entre elas, que ¢
estacionaria.

Segundo Holland & Giembinsky (2003), trabalhar com as séries em
nivel, integradas de primeira ordem, ainda que admita apreender as relagdes de
longo prazo entre as variaveis, pode produzir o fendmeno das regressdes
espurias. Por outro lado, uma regressdo empregando a primeira diferenca, uma
vez que as séries temporais sdo estaciondrias por meio de diferenciagdo, ainda
que elimine a possibilidade de regressdes espurias, gera a perda da relagdo de
longo prazo. Uma ocasido em que se pode trabalhar com o nivel das séries sem

correr o risco de regressdes espurias acontece quando as séries sdo co-
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integradas, por isso surge a importancia da analise de co-integragdo, pois ela
serve como um pré-teste para evitar uma regressao espuria.

Assim sendo, o significado de co-integragdo requer, primeiramente, que
todas as variaveis do modelo sejam integradas de mesma ordem. A segunda
condicdo ¢ que a combinagdo linear das varidveis do modelo resulte em uma
série, cuja ordem de integracdo € menor do que as das séries originais (Hendry
& Juselius, 1999). Porém, isso ndo € o suficiente para assegurar o equilibrio de
longo prazo entre as fungdes. E indispensavel que as duas séries mantenham, ao
longo do tempo, uma distdncia aproximadamente constante; elas devem se
movimentar de forma sincronizada e, para que isso acontega, o residuo da
regressdo tem que ser integrado de ordem zero, ou seja, ser estacionario
(Holland & Giembinsky, 2003).

Ainda segundo estes mesmos autores, a partir do momento que ha a
necessidade de identificar a estacionaridade das séries, o primeiro passo para o
teste de co-integracdo consiste na aplicagdo da raiz unitdria para testar a ordem
de integracdo de cada série. Caso conclua que as séries temporais possuem a
mesma ordem de integragdo, realiza-se o segundo passo, que consiste em
examinar se os residuos sdo de ordem I(0), ou seja, se as variaveis se co-
integram segundo o procedimento Engle-Granger. Tais residuos sdo os proprios
residuos da regressdo estimada por minimos quadrados ordinarios. A hipotese

nula desta segunda etapa do teste de é:

e Hj: as séries ndo sdo co-integradas, ou

e Hj: as séries sdo co-integradas.

E uma das formas de se testar a hipotese Hy € pela utilizacdo do teste de

Kwiatkowski, Phillips, Schmidt e Shin (KPSS)
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Segundo Coelho (2002), no inicio dos anos 1990, as caracteristicas da
analise de cointegragdo, co-integragdo se adequaram perfeitamente as
necessidades dos estudos sobre transmissdo de pregos agricolas. No geral, os
estudos da época buscaram analisar as relagdes entre duas séries de precos e,
especificamente no caso dos produtos de exportacdo, entre a série de pregos
internacionais e a de pre¢o doméstico. Como estas séries sdo comumente nao-
estacionarias, a andlise de co-integracdo permitiu testar se existe uma
combinagdo linear entre estas séries que sdo estaciondrias. Esta relacdo
demonstra um comportamento de longo prazo entre os pregos examinados, ou
seja, a existéncia de transmissdo entre pregos internacionais € precos internos
manifesta-se pela existéncia de uma relagdo de longo prazo entre eles, que ¢é
adquirida pela analise de co-integracdo. Além do mais, a analise de co-
integragdo possibilita testar o funcionamento da Lei do Preco Unico, ao
estabelecer restricdes sobre os coeficientes encontrados no vetor de co-
integracdao, o qual revela as relagdes de longo prazo. Desse modo, a LPU ¢
considerada apenas no longo prazo, consentindo que as oportunidades de
arbitragem sejam praticadas no curto prazo, ndo impondo, assim, qualquer
hipotese de ajustamento instantaneo de pregos.

Um dos primeiros trabalhos a empregar a analise de co-integragdo para
avaliar a validade da Lei do Preco Unico nos mercados agricolas foi o artigo de
Ardeni (1989). Para este autor, o teste de co-integragdo equivale a testar a
validade da LPU. Porém, dois anos depois, ja ha criticas ao seu estudo. Baffes
(1991) o critica por considerar que somente a existéncia de co-integracao seja
evidéncia suficiente da LPU. Segundo este ultimo autor, ¢ preciso que o
coeficiente, o qual exprime as relagdes entre as variaveis, seja estatisticamente
igual a 1 ou, de outra forma, que as diferencas de preco entre dois paises sejam

estacionarios.
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Depois disso, muitos estudos comegaram a surgir, empregando a analise
de co-integragdo para avaliar a integrag@o entre mercados agricolas. E, com eles,
também veio uma série de trabalhos criticos & metodologia. Um destes trabalhos
¢ o de Goodwin (1992) que afirmou que a co-integragdo entre precos de
produtos agricolas em mercados diferentes ndo é uma condi¢do necessaria para a
eficiéncia nem para a integragdo de mercado. Segundo ele, a maior parte dos
estudos de co-integracao parte de uma hipdtese implicita muito forte: a de que os
custos de transag¢do sdo estacionarios. Mas, caso isso ndo aconte¢a, ¢ muito
provavel que haja a rejei¢do da hipdtese de co-integracdo entre os pregos,
mesmo que os mercados sejam integrados ¢ haja transmissdo de pregos entre
eles.

Barret (1996) foi complacente com as criticas acima e ainda criticou a
auséncia de cuidado da maior parte dos estudos com relagdo as descontinuidades
observadas no comércio.

Outros estudos criticos importantes apareceram a seguir, como o de
Mcnew et al. & Fackler (1997). Estes autores recomendam cuidado no emprego
e interpretacdo de modelos de co-integracdo na analise do comportamento dos
pregos agricolas. Para eles, co-integracdo de precos ndo ¢ uma medida util para a
integracdo de mercados, pois ela depende da hipotese de custos de transacdo
estacionarios, o que, as vezes, ndo ¢ uma hipotese realista. Além do mais,
mesmo que os custos de transagdo sejam estaciondrios, podem acontecer
problemas com a utilizagdo da analise de co-integracdo. Pode ocorrer de os
precos serem co-integrados, mesmo que ndao haja comércio regular entre os
mercados analisados. Para que isso acontega, basta apenas que o diferencial de
precos seja menor que os custos de transacdo envolvidos no comércio entre eles.
Desse modo, eles concluem que a co-integragdo ndo é uma condigdo necessaria

e nem suficiente para a integracao de mercados.
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Baseadas nestas criticas, muitas abordagens alternativas surgiram,
empregando, principalmente, dados sobre o fluxo de comércio, combinados com
a analise dos precos. Entretanto, para os objetivos desta dissertacdo, a analise de
co-integracdo entre os precos ¢ adequada. Primeiramente, porque o objetivo
principal € investigar a transmiss@o dos pre¢os da madeira entre os mercados
externo e interno e ndo a integracdo de mercado propriamente dita. O que
realmente interessa ¢ o comportamento dos precos e ndo a averiguacdo sobre a
relagdo entre a integracdo fisica dos mercados e os mecanismos de arbitragem
que certificam uma trajetéria comum dos precos. Isso significa que a
preocupagdo do estudo ¢ identificar a influéncia dos pregos internacionais na
formagdo dos pregos internos da madeira. Portanto, a analise das relagdes entre
os precos € essencial e a analise de co-integragdo, diante das caracteristicas das

séries de preco analisadas, é o melhor instrumento para identificar tais relagdes.

3.5 Johansen e Juselius

Para averiguar a existéncia de co-integracdo entre as séries de preco da
madeira, nos mercados interno e externo, sera empregado o Procedimento de
Johansen. Este procedimento segue a metodologia delineada por Johansen &
Juselius (1990, 1992), a qual testa diretamente as limitacdes relevantes nos
parametros que caracterizam as relagdes de co-integragao.

Segundo Coelho (2002), antagbnico a outros procedimentos, este utiliza
a maxima verossimilhanca para estimar os vetores de co-integracdo e admite
testar e estimar a presencga de diversos vetores e nao apenas um unico vetor de
co-integracdo. Além disso, € possivel realizar testes sobre a significancia dos
pardmetros que constituem os vetores de co-integragdo, o que € essencial para se
determinar a existéncia ou nao da transmissdo de precos entre o mercado externo

e interno, além de estimar o grau de integracdo entre eles.
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O método de Johansen, portanto, consiste em estimar I1 (matriz de
respostas de longo prazo) sem restrigoes, pois o posto de IT € que determina o
numero de vetores de co-integracdo. Para se calcular o posto da matriz I1, deve-
se encontrar as raizes caracteristicas ou eigenvalues (A1) de I1. O posto da matriz
é igual ao nimero de eigenvalues diferentes de zero da matriz. E importante
ressaltar que a soma dos eigenvalues de uma matriz quadrada corresponde ao
trago dessa matriz (Johansen, 1991).

Se as variaveis ndo forem co-integradas, o posto de Il (r) ndo sera
significativamente diferente de zero, portanto, Ai = 0, para qualquer i. As
relagdes para a co-integragdo entre o posto da matriz I1 (r) e o niimero de

variaveis (g) de y; podem ser resumidas como:

e ser =0, ndo ha co-integragao;
e ser=g,as séries sdo estacionarias;

e se 0<r<g har vetores de co-integracao.

Os testes estatisticos e os seus respectivos valores criticos para verificar
o nimero de eigenvalues (Ai) de II, que sdo estatisticamente diferentes de zero,
sdo apresentados em Johansen (1991). O procedimento de Johansen utiliza duas

estatisticas com as seguintes hipoteses:

i) Estatistica do trago, dada por:
e Hj: existem, no maximo, r vetores de co-integragao;

e H,: nfo existem, no maximo, r vetores de co-integragao.

ii) Estatistica do maximo autovalor, dada por:
e Hj: existem exatamente r vetores de co-integracio;

e H,: existem exatamente r+1 vetores de co-integragao
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em que A ¢ a estimativa do eigenvalue e T é o niimero de observagdes na série.

3.6 Escolha do numero de defasagem

Um ponto importante na avaliacdo da relagdo de causalidade entre duas
variaveis esta relacionado a escolha do niumero adequado de defasagens a ser
empregado nas regressoes (3) e (4). Maddala (1992) afirma que a dimensao das
defasagens €, de certa forma, arbitréria. Isso porque existe um grande nimero de
procedimentos alternativos para se determinar o tamanho 6timo de defasagens
em um modelo. Gujarati (2000), entretanto, chama a atencdo para o fato de a
analise de causalidade ser muito sensivel ao nimero de defasagens escolhido.

Davidson & MacKinnon (1993) e Mills (1993) (apud Carneiro, 1997)
aconselham que, primeiramente, deve-se buscar identificar o namero de
defasagens e, somente depois, devem ser efetuados os testes de causalidade.
Ainda segundo os ultimos autores citados, apud Carneiro (1997), a selecao de
um numero elevado de defasagens ¢ preferivel, pois, dessa forma, o analista
pode averiguar como a exclusdo de algumas defasagens compromete o resultado
das estimagdes. Além disso, a escolha de poucas defasagens pode provocar um
sério viés por causa da omissdo de variaveis relevantes; por outro lado, a escolha
de mais defasagens do que o necessario pode causar o viés de insercdo de
variaveis irrelevantes.

Esse é o procedimento de modelagem originalmente sugerido por
Hendry (1996) que recomenda que a sele¢do do melhor modelo deve ser feita
gradativamente, partindo-se de um modelo bem geral e, a partir de varios testes,
ir estreitando o alcance do modelo na andlise final.

Para a escolha da ordem de defasagem, baseou-se na combinacdo de
dois critérios estatisticos, o Akaike Information Criterion (AIC) e o Bayesian
Information Criterion (BIC). E ambos indicaram que o melhor modelo seria o de

ordem.
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3.7 Causalidade entre as variaveis

A andlise de regressao trabalha com a dependéncia de uma variavel em
relacdo a outras. Mas, essa analise pura e simples entre duas variaveis ndo
implica em causalidade. Kendall & Stuart (1961), apud (Gujarati, 2000),
asseguram que uma relacdo estatistica, entre duas ou mais variaveis, por mais
forte e sugestiva que seja, jamais pode instituir uma relagdo causal entre elas.
Qualquer relagdo de causalidade deve originar-se de fora da estatistica,
baseando-se, essencialmente, em uma teoria ja estabelecida ou, até mesmo, no
senso comum.

Em sua esséncia, o teste de causalidade de Granger ndo se propde a
identificar uma relag@o de causalidade no seu sentido de endogeneidade.

Considere duas séries temporais X; ¢ Y. O teste de causalidade de
Granger admite que a informagdo relevante para a predi¢do das respectivas
variaveis X; € Y; estd contida apenas nas séries temporais sobre essas duas
variaveis. Desse modo, uma série temporal estacionaria X, causa, no sentido de
Granger, outra série estacionaria Y, se melhores predigdes estatisticamente
significantes de Y puderem ser conseguidas ao incluir valores defasados de X;
aos valores defasados de Y. Em termos mais formais, o teste envolve estimar as

seguintes regressdes:

X¢=3Sa; Yi + Sb; Xei + uye (3)
Y= Sci Yui + Sdi Xei + uy 4)

em que:
Sa;Y.i, Sb; Xii, Sc; Y. e Sd; X sdo os coeficientes das variaveis no t-1 a serem
estimados;

u;; sdo os residuos assumidos como ndo-correlacionados
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A equagdo (3) postula que valores correntes de X estdo relacionados a

valores passados do proprio X, assim como a valores defasados de Y; a equagdo

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

impede que as variaveis X e Y sejam apresentadas na forma de taxas de

crescimento, o que, afinal, tem sido quase que uma regra geral na literatura, uma

vez que ¢ dificil encontrar variaveis que sejam estacionarias em seus niveis.

A seguir podem-se distinguir quatro casos diferentes:

1.

causalidade unilateral de Y para X: quando os coeficientes
estimados em (3) para a variavel defasada Y sdo conjuntamente
diferentes de zero (Sa; # 0) e quando o conjunto de coeficientes
estimados em (4) para a variavel X ndo forem estatisticamente
diferentes de zero (Sd; = 0);

causalidade unilateral de X para Y: quando o conjunto de
coeficientes defasados para a variavel Y na equacdo (3) ndo for
estatisticamente diferente de zero (Sai = 0) e o conjunto de
coeficientes defasados para a variavel X em (4) o for (Sdi # 0);
bicausalidade ou simultaneidade: quando os conjuntos de
coeficientes defasados de X e Y forem estatisticamente diferentes de
zero, em ambas as regressoes;

independéncia: quando, em ambas as regressdes, os conjuntos de
coeficientes defasados de X e Y ndo forem estatisticamente

diferentes de zero.

De modo geral, desde que o futuro ndo pode predizer o passado, se a

varidvel X Granger causa a variavel Y, entdo, mudangas em X devem anteceder

temporalmente mudangas em Y (Gujarati, 2000).

34



Na analise das relagdes entre duas variaveis econdmicas, um ponto
essencial refere-se a existéncia de uma relacdo causal, unidirecional entre as
mesmas. Ha exemplos em que duas ou mais variaveis apresentam uma evolugio
altamente correlacionada, mas que nao necessariamente exista uma relagdo de
causalidade entre as mesmas. Portanto, um passo essencial no estudo das
relagdes entre varidveis econdmicas & procurar identificar esta relacdo de
causalidade no sentido de Granger, que ¢ baseado na nogdo de precedéncia: se
uma variavel Y causa outra variavel X, a variavel Y deve preceder a variavel X
e, desse modo, deve auxiliar a prever o valor desta variavel Y. Se a previsao dos
valores de X melhorar ao incluir os valores passados da variavel Y, entdo, diz-se
que a variavel X "causa, no sentido de Granger", a variavel Y (Almeida & Silva,
2006).

Ainda segundo Almeida & Silva (2006), ¢ importante notar que esta
no¢do ndo afasta a possibilidade de uma causalidade nos dois sentidos, isto &,
pode acontecer de X causar, no sentido de Granger, X e X causar, no sentido de
Granger, Y. Nesses casos, ¢ possivel que haja uma terceira variavel, Z, que
influencie ambas as variaveis, X e Y.

O teste de causalidade de Granger admite que o futuro ndo pode causar o
passado nem o presente. Contudo, o que o teste de Granger faz ¢ dizer se a série
X precede Y, ou se Y precede X, ou, ainda, se ha bicausalidade entre X e Y. A
hipotese basica de Granger (1974) ¢ de que a informagdo relevante para a
predigdo das variaveis X e Y estd contida excepcionalmente nas séries de tempo
dessas variaveis (Gujarati, 2000). O método adotado ¢ testar se os valores
defasados de Y melhoram ou ndo a regressdo de X contra suas defasagens. O

teste consiste em estimar as duas regressoes:

Xt: Eath_l + Zbin-i + u1t (5)
Yi = ECth_l + EdiXt-i + U2t (6)
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As variaveis X e Y devem ser estacionarias. Se os coeficientes defasados
de Y s@o conjuntamente diferentes de zero na equagdo (5), pode-se dizer que Y
causa Granger X. Se os coeficientes defasados de X sdo conjuntamente
diferentes de zero na equagdo (6), pode-se dizer que X causa Granger Y.

O grande salto dado, quanto ao emprego do conceito desenvolvido por
Granger na transmissao de precos agricolas, foi dado por Bishop. Ele empregou
uma versdo do teste de Granger desenvolvido por Sims (1972). Nesta versdo, ha
a estimacao de duas equacdes envolvendo as duas variaveis testadas e, em cada
equacgdo, uma variavel ¢ a varidvel dependente e ¢ estimada utilizando-se os

valores passados, correntes e futuros da variavel independente. Assim, tem-se:

Ve —apt a4 B g Ze i + B @ 2 i + E_ri'r;_j_: ag; D; + asT+2; (7)

Ze=Py+Bne + E.'i;ﬁ':: Yesr T E?:1 Bak Ye-k + E;“:-:ﬁ-ﬁj DJ +BsT + 2y (®

Y e Z = variaveis testadas;
T = tendéncia determinista;
D; = varidveis dummy;

£;= erros aleatorios.

As hipoéteses nulas sdo:
Ho: 1) a1 =022 = ... = G . )
2) Bn=Pn2=... = fm=0 (10)

A estatistica do teste ¢ calculada outra vez empregando-se a estatistica F

em que as equagdes irrestritas e restritas correspondem a (7) e a (8),

respectivamente, com e sem as variaveis futuras. Assim:
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F = [SQR(restrito) — SQR(irrestrito)]/q-p ~ Fq.p.1q (11)
SQR (irrestrito)/(T-q)

em que:
SQR = soma dos quadrados dos residuos;

g= numero de pardmetros estimados no modelo irrestrito;
p= niimero de parametros estimados no modelo restrito;

T = nimero de observagdes.

Se as duas hipoteses nulas forem rejeitadas, ha relagdo bi-causal entre Y,
e Z. Se as duas hipdteses ndo forem rejeitadas, ha auséncia de causalidade. Se
(9) for rejeitada e (10) ndo for, ha causalidade de Y, para Z; e, se (9) ndo for
rejeitada e (10) for rejeitada, ha causalidade de Z; para Y-.

Porém, segundo Coelho (2002), a partir dos anos 1990, a metodologia
Bishop-Sims vem perdendo espacgo para a andlise de co-integracdo. As criticas
dirigidas a essa abordagem estdo relacionadas ao pouco cuidado destinado aos
custos de transagdo e a necessidade quase constante de diferenciar as séries de
prego analisadas. E esta diferenciag@o significa uma perda de informagdo e uma
ma definicdo do modelo, caso as varidveis em nivel apresentem uma
combinacdo que seja estacionaria e restrinja a analise a uma conjuntura de
equilibrio de curto prazo. Outros fatores que favorecem o uso da co-integragdo
em detrimento da metodologia Bishop-Sims ¢ o fato de a primeira ter um
tratamento mais cuidadoso com as propriedades das séries temporais utilizadas,
além de ela ter facilidade em separar o comportamento de curto e de longo prazo

das variaveis.
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4 RESULTADOS E DISCUSSOES

A evolugdo dos pregos médios em dolar da madeira em prancha pode ser
vista na Figura 4. Observa-se que os pregos médios para o mercado nacional
vém, ao longo do tempo, apresentando tendéncia crescente tanto para os precos
de Sao Paulo como para os do Pard. Em contrapartida, o preco do mercado
internacional, representado pelo preco do Canadé, manteve um comportamento
estavel no mesmo periodo.

Esse comportamento crescente para os pre¢os nacionais podem
apresentar duas hipdteses. A primeira é que a demanda esta aumentando sem um

acompanhamento proporcional pela oferta do produto e a segunda seria um

aumento nos custos de producao.
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FIGURA 4: Evolu¢do dos precos médios, em dolar, da madeira, no mercado

nacional e internacional, no periodo de setembro de 2002 a outubro de 2007.
Fonte: dados da pesquisa.
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O sumario estatistico das séries analisadas encontra-se na Tabela 3.
Como sugerido por meio da analise visual, a maior média ficou com os precos
de Sdo Paulo e a menor com os pregos do Canada. Os maiores desvios foram
apresentados pelas séries de precos do mercado nacional, que sugerem uma

maior volatilidade para os pregos internos.

TABELA 3: Sumario estatistico para as séries de precos em estudo

Varidveis Média Desvio padrao Minimo Maximo
PMCA* 4,49 0,13 426 4,86
PMPA** 5,67 0,40 4,67 6,39
PMSP*** 6,33 0,38 5,43 6,87

* Pre¢o médio do Canada.

** Prego médio do Para

*** Preco médio de Sdo Paulo
Fonte: dados da pesquisa

O teste de raiz unitaria, como pode ser observado na Tabela 4, mostrou
que a hipotese nula de que a série ndo tem raiz unitaria foi rejeitada, para as
séries dos residuos da regressdo dos dados referentes as médias mensais dos
precos da madeira no Canada, no estado de Sdo Paulo e do Para. Ou seja, essas
séries sdo ndo-estaciondrias, a 1% de significancia. Procedendo-se a primeira
diferenca nessas séries, verificou-se a auséncia de raiz unitiria em todas as
séries. Dessa forma, tais séries sdo estacionarias em primeira diferenca, ou seja,

sdo integradas de ordem 1, I(1).

TABELA 4: Teste de Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin ampliado para
estacionariedade

Varidveis Valor da estatistica P-valor para o teste KPSS Lag de defasagem
PMCA 0,47 0,05 1
PMPA 0,20 0,01 1
PMSP 0,27 0,01 1

Fonte: dados da pesquisa.
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Como as séries sdo integradas de mesma ordem, o passo seguinte da
analise ¢ testar se uma relacdo entre elas gera uma série estaciondria, o que
caracterizaria a co-integracdo entre as séries.

Para a abordagem de Johansen e Juselius, os valores assumidos pelos
autovalores maximos (Amax) € estatistica do trago (Auace) s30 obtidos por meio do
teste da razdo de verossimilhanca para determinar o nimero de vetores co-
integrados existentes. Os resultados para este teste estdo apresentados na Tabela

5.

TABELA 5: Resultados do teste de co-integracdo de Johansen e Juselius.

Teste para o rank de co-integracao

Méximo autovalor Trago
(Ho) (Hy) dmas Valor critico Asrace Valor critico
r=0r=1 31.52 28,85 21,07 20,44
r=1r=2 17.95 8,41 14,90 8,18

Fonte: dados da pesquisa.

O teste de co-integracdo, apresentado na Tabela 5, mostra que as trés
séries sdo co-integradas no curto prazo, a 1% de nivel de significancia, porém,
ndo sdo co-integradas no longo prazo, ou seja, ndo se identificaram relagdes de
equilibrio de longo prazo entre os precos. Eles ndo apresentam determinagdo de
maneira interdependente. Alteracdes de precos em um mercado ndo sio
repassadas aos pregos de outros mercados.

E importante ressaltar que, em niveis de significAncia maiores, como o
de 10%, a estatistica de autovalores indicou a existéncia de, pelo menos, um
vetor co-integrado para as séries em estudo. Os dados ndo foram reportados
porque a literatura, habitualmente, considera como padrdo o nivel de 5%.

Todos os modelos obtidos foram modelos de curto prazo, uma vez que a
avaliacdo da significancia do componente de longo prazo mostrou que este nio ¢

estatisticamente significativo para as trés séries. Destaca-se que, mesmo as
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estimagdes para a analise de co-integracdo segundo metodologia Johansen,
conforme estatisticas de teste do trago e do maximo autovalor, ndo foi possivel
aceitar a hipotese de existéncia de um vetor co-integrante. Em um caso em que
se aceitaria a hipdtese nula de existéncia de um vetor co-integrante, para a
equagdo do preco da madeira, ainda assim, o vetor ndo foi estatisticamente
significativo para o modelo final de corre¢do de erros.

Como visto anteriormente no referencial tedrico, para a constatacdo da
existéncia da LPU seria necessaria a constatacdo de uma relacdo de longo prazo
para as séries em estudo. A justificativa para os resultados encontrados pode ser
pautada no fato de existir uma variagdo nas espécies de madeira comercializada
em cada uma das regides analisadas, o que pode fazer com que elas ndo sejam
comercializadas em um mesmo mercado consumidor e gerar a inexisténcia de
arbitragem, visto que os mercados podem ser considerados autarquicos.

Tendo em vista a consideragdo feita a respeito de uma possivel co-
integragdo a 10% de significancia, realizou-se, para fins investigativos, o teste de
causalidade no sentido de Granger. Os resultados sdo reportados no Quadro 1 e
mostram que o pre¢o da madeira paraense sofre influéncia do preco do Canada e
que o preco da madeira paulista sofre influéncia do preco do Pard. Também ¢
possivel verificar que o preco do Canada ndo sofre influéncia de nenhum dos
pregos nacionais, assim como S2o Paulo ndo influencia os precos do Para e nem
do Canada, ou seja, ndo ha transmissao de choques aleatérios do prego
doméstico para o preco do Canada, nem do prego de Sdo Paulo para o prego do
Paréa, assim como do pre¢o do Canada para o de Sao Paulo.

Observou-se, também, que ndo ha evidencia de causalidade direcional,

no sentido Granger, entre as séries de pre¢o da madeira.

41



QUADRO 1 Resultados do teste de causalidade de Granger

Variavel Integracdo
PMCA causa Granger PMPA Verdadeiro*
PMCA causa Granger PMSP Falso*
PMPA causa Granger PMCA Falso*
PMPA causa Granger PMSP Verdadeiro*
PMSP causa Granger PMCA Falso*
PMSP causa Granger PMPA Falso*

*Significativo, a 1%.
Fonte: dados da pesquisa.

Assim, pode-se observar uma maior relagdo espacial entre os pregos do
mercado interno e nenhuma transmissao na direcdo do mercado nacional para o

mercado internacional.
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5 CONSIDERAGOES FINAIS

Os resultados dos testes de co-integragdo indicam que ha relacdo
expressiva de equilibrio de curto prazo, mas que ndo ha de longo prazo, tanto
entre o preco internacional da madeira quanto o pre¢o nacional. Um dos motivos
que podem ter contribuido para essa situacdo € o tipo de madeira que compos a
média dos precos canadenses ser diferente do tipo que compds a média
brasileira.

Esse resultado permite verificar que as informagdes entre os agentes
dessa cadeia ndo sdo difundidas rapidamente, impossibilitando que os
mecanismos de arbitragem e a LPU funcionem como o esperado. Dadas as
caracteristicas do mercado, que disponibiliza poucas informagdes e ainda possui
muitas negociacdes que sdao informais e clandestinas, a hipétese de ndo
integracao dos mercados ja havia sido levantada. O que poderia contribuir para a
integracdo seria uma maior divulgacdo de dados sobre o mercado do setor
florestal.

Outra medida a ser tomada em beneficio do mercado brasileiro de
madeira ¢ o estabelecimento de indicadores de mercado, uma vez que estes
trabalham no sentido de viabilizar o melhor emprego de recursos escassos,
potencializando a satisfagdo das ilimitadas necessidades humanas, posto que,
eles mensuram as tendéncias do mercado.

As causas da ndo observacio do funcionamento da Lei do Preco Unico
podem ser explicadas pela auséncia de concorréncia perfeita nos mercados e,
principalmente, pela existéncia de obstaculos a arbitragem eficiente, como, por
exemplo, a indisponibilidade de informagdes a todos os agentes negociadores no
setor.

Diante das conclusdes expressas acima, esta pesquisa pode servir de

referéncia para a criagdo de procedimentos que visam o melhoramento da gestao
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da cadeia produtiva da madeira como um todo, podendo ser, também, um ponto
de partida para a construgdo dos indicadores de mercado.

Para estudos futuros, sugere-se agregar informagdes sobre o comércio de
madeira entre as regides, a fim de se identificar a extensdo, o padrdo e o grau de
integracdo do mercado brasileiro ¢ mundial da madeira. Estudos sobre a
dinamica espacial de ajustamento de pregos nesse mercado também contribuirdo
para o melhor entendimento do funcionamento dele. Sugere-se, ainda, o exame
das relagdes entre os mercados dos varios tipos de produtos oriundos da
madeira.

O estudo encontrou a limitagdo da falta de dados nacionais para uma
série temporal maior. Os dados que se referem ao mercado do setor florestal
ainda sdo raros e a maioria das instituigdes que os divulga ndo possui
periodicidade fixa para a liberagdo dos mesmos. Dessa forma, ndo € possivel
estabelecer uma seqiiéncia consideravel de dados.

Este problema também foi encontrado por outros autores que estudaram
o setor. Alguns estudos que também se deparam com a indisponibilidade de
dados sdo os de Perez & Bacha (2007), Noce et al (2003), Lima (1972), Bacha &
Barros (2004) e Simioni & Santos (2004).

Diante desta limitacdo ao estudo, sugere-se que os resultados sejam
olhados com cautela, pois, para uma melhor inferéncia sobre a movimentacao
dos mercados nacional e internacional da madeira, seria necessaria uma série de

dados maior.
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Baixar livros de Sociologia

Baixar livros de Teologia

Baixar livros de Trabalho

Baixar livros de Turismo
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