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RESUMO

SOARES, Naisy Silva, D. Sc., Universidade Federal de Vigosa, agosto de
2010. Anadlise da Competitividade e dos Pregos da Celulose e da
Madeira de Eucalipto no Brasil. Orientador: Marcio Lopes da Silva.
Coorientadores: Sebastido Renato Valverde e Laércio Antonio G.
Jacovine.

O segmento de celulose e papel € o que mais se destaca no setor
florestal e um dos mais bem-sucedidos da economia brasileira em termos de
geracao de renda, emprego, impostos e divisas. Apesar de esse segmento
ser competitivo, ndo se pode garantir que sua expanséo esteja assegurada
no futuro, devido a concorréncia internacional e a falta de politicas
adequadas para o seu desenvolvimento e para o desenvolvimento do seu
principal insumo de producdo: a madeira de eucalipto. Assim, este estudo
objetivou analisar a competitividade e os pregos da celulose e da madeira de
eucalipto no Brasil, com uso de modelos de avaliagao de politicas publicas e
competitividade e econométricos, tais como: matriz de analise politica
(MAP), teste de raiz unitaria e de cointegracao de Johansen, modelo de
corregéo de erro vetorial (VEC) e de Box e Jenkins. Estudos deste tipo sdo
de grande importancia para ganhos de competitividade e expansao do
segmento, pois fornecem subsidios para formulagdo de politicas publicas,

planejamento da produgdo, comercializagdo e previsdo. Foram utilizados

XVi



dados secundarios do periodo de novembro de 2002 a julho de 2009. Com
base nos resultados obtidos, foi possivel concluir, em termos gerais, que a
producao da celulose e da madeira de eucalipto no Brasil vem sofrendo com
a implantagcao de politicas publicas distorcivas, mas mesmo assim € lucrativa
e competitiva; grande percentual das variagées nos pregos da celulose nos
Estados Unidos, no longo prazo, foi transmitido para o mercado doméstico,
mas esses mercados ndo sao perfeitamente integrados, isto €, a Lei do
Preco Unico n&o foi perfeitamente verificada para o mercado da celulose; os
mercados da madeira serrada de eucalipto das regides de Sorocaba (SP),
Bauru (SP) e Marilia (SP) sao integrados espacialmente via pregos, ou seja,
existe relagdo de equilibrio de longo prazo entre eles, porém, a Lei do Prego
Unico n3o foi verificada. Por outro lado, os mercados da madeira em pé de
eucalipto das regides de Itapeva (SP) e Bauru (SP) nédo se apresentaram
integrados espacialmente; e, os modelos ARIMA (0,1,1), ARIMA (0,1,4) e
ARIMA (2,1,2) foram eficientes e apresentaram projecdo satisfatéria para
previsdo dos precos da celulose em Sao Paulo, da madeira de eucalipto em

Itapeva (SP) e da madeira de eucalipto em Bauru (SP), respectivamente.
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ABSTRACT

SOARES, Naisy Silva, D. Sc., Universidade Federal de Vigosa, August,
2010. Analysis of Wood Pulp and Eucalyptus Wood Competitivity
and Prices in Brazil. Adviser: Marcio Lopes da Silva. Co-Advisers:
Sebastiao Renato Valverde and Laércio Antonio G. Jacovine.

The wood pulp and paper sector is especially important in the forest
sector and a boost for the Brazilian economy, generating income, jobs, taxes,
and exchange value. Eventhough this segment is competitive, it can’t
warranty that its expansion is assured in the future, due the international
competition and the absence of appropriate politics for it development and for
the development of the main production input: eucalyptus wood. Like this, the
aim of this work was to analyze wood pulp and Eucalyptus wood
competitiveness and price in Brazil, using public policy and competitively
evaluation models and econometrics, such as: policy analysis matrix (PAM),
unit root and Johansen co-integration tests, vector error correction model
(VECM) and the Box and Jenkins methodology. Studies of this type are
extremely relevant at the optics of competitiveness gains and expansion of
the segment, because they supply subsidies for formulation of public politics,
planning of the production, commercialization and prediction. Secondary data

from November 2002 to July 2009 were used. Based on the results obtained,
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it was possible to concluded that, the production of wood pulp and
Eucalyptus in Brazil has been suffering with the implementation of public
policies distorting, but it still profitable and competitive, a large percentage of
wood pulp price variation in the United States, in the long run, was
transmitted to the domestic market, but those markets were not perfectly
integrated, i.e. the Law of One Price was not perfectly verified for the wood
pulp market. Although the eucalyptus sawn wood markets in Sorocaba (SP),
Bauru (SP) and Marilia (SP) were spatially integrated through prices, i.e., a
long term relationship existed between them, the Law of One Price was not
verified. On the other hand, the eucalyptus wood markets in Itapeva (SP) and
Bauru (SP) were not spatially integrated; and the ARIMA (0,1,1), ARIMA
(0,1,4) and ARIMA (2,1,2) models were found to be efficient, presenting
satisfactory projections for wood pulp price forecasting in Sdo Paulo, for
eucalyptus wood in Itapeva (SP) and eucalyptus wood in Bauru (SP),

respectively.
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INTRODUGAO

O segmento de celulose e papel tem se destacado como o mais
importante do setor florestal e como um dos mais bem-sucedidos da
economia brasileira, contribuindo significativamente para a geracdo de
renda, emprego, impostos e divisas no pais. Além disso, esse segmento
contribui para 0 meio ambiente por manter o equilibrio dos ecossistemas
naturais; regular o clima global; conservar os recursos hidricos; proteger a
biodiversidade e os ecossistemas florestais (conservagéo da fauna e flora);
reduzir o nivel de desmatamento ilegal e o impacto sobre as florestas nativas
através das florestas plantadas; e regularizar os fluxos de agua para evitar
erosao.

As exportagdes, a produgdo e o consumo nacional de celulose sao
crescentes. O Brasil consegue abastecer o mercado interno e, ainda, ocupa
uma posicdo de destaque no comércio internacional do produto. As
estatisticas referentes ao ano de 2008, por exemplo, mostraram que o Brasil
estava entre os grandes produtores e exportadores mundiais de celulose de
todos os tipos e que era o maior produtor e exportador mundial de celulose
de fibra curta derivada do eucalipto.

O bom desempenho do segmento de celulose e papel no pais pode
ser atribuido a existéncia de empreendimentos industriais com escalas de

producao adequadas; emprego dos fatores de producéo terra, capital e



trabalho racionalmente; uso intensivo do capital; bem como a qualidade
reconhecida internacionalmente dos produtos nacionais.

A industria brasileira de celulose e papel vale-se, ainda, da alta
produtividade das florestas de eucalipto e pinus, em razao das condicdes
edafoclimaticas favoraveis a atividade florestal no pais, possibilitando ciclos
de rapido crescimento e de alta qualidade, contrario a paises de tradicdo
florestal, com padrdes elevados de conformidade ambiental e de indices
satisfatérios de solidez financeira e rentabilidade.

Esses fatores contribuem para a competitividade da industria nacional
de celulose no mercado externo, conforme constatado em varios estudos.

Com isso, o segmento brasileiro de celulose e papel tem um grande
potencial para continuar em crescimento e absorver, cada vez mais, uma
maior parcela do mercado mundial.

Contudo, ndo se pode garantir que a sua expansao esteja
assegurada no futuro, pois de acordo com varios estudos ha concorréncia
internacional e falta de politicas adequadas para o seu desenvolvimento e
para o desenvolvimento do seu principal insumo de producéo: a madeira de
eucalipto.

Sendo assim, estudos sobre competitividade, integracédo de mercados
e previsao de precos relacionados com a celulose e a madeira de eucalipto
no Brasil tornam-se de grande importancia para ganhos de competitividade e
expansao do segmento, uma vez que fornecem subsidios para formulagao
de politicas publicas, assim como para o planejamento da produgéo,
comercializagdo e previsao.

Neste sentido, o presente trabalho teve como objetivo principal
estudar a competitividade e os pregos da celulose e da madeira de eucalipto
no Brasil, utilizando modelos econométricos e de avaliagdo de politicas
publicas e competitividade.

Especificamente, pretendeu-se:

% Analisar a competitividade da producéo de celulose de fibra curta

em diferentes Estados do Brasil e a competitividade da producéo

da madeira de eucalipto em diferentes sistemas tecnoldgicos;



% Verificar a integracdo entre os precos no mercado doméstico e
internacional da celulose, bem como no mercado regional da
madeira de eucalipto; e,

¢ Elaborar modelos para previsdo dos precos da celulose de fibra
curta e da madeira de eucalipto.

Ressalta-se que o trabalho foi apresentado em forma de artigos
cientificos, sendo que os trés primeiros dizem respeito a analise da
competitividade e dos pregos da celulose e sao intitulados “Competitividade
da Produgdo de Celulose em Diferentes Estados do Brasil”, “Integragao
entre os Precos Internos e Externos no Mercado de Celulose” e “Previsao
dos Precos da Celulose de Fibra Curta, em Sao Paulo, Brasil”.

Os demais artigos estdo relacionados com a analise da
competitividade e dos precos da madeira de eucalipto e sao intitulados
“Competitividade da Producdo da Madeira de Eucalipto em Diferentes

Sistemas de Producdo”, “Integracdo Espacial no Mercado da Madeira de
Eucalipto em Sao Paulo, Brasil” e “Elaboragdo de Modelo de Previséo de
Preco da Madeira de Eucalipto”.

Antes desta parte introdutoria, sdo apresentados um resumo e um
abstract geral do trabalho e, apos o artigo 6, tem-se uma conclusdo geral,
seguida por recomendacgdes e pelo apéndice. Este ultimo contém os dados
de custos de producao e receita, no Brasil e no exterior, da celulose e da
madeira de eucalipto, em diferentes regides e em diferentes sistemas
tecnologicos, respectivamente, utilizados na analise da competitividade da
producao.

Espera-se com esse estudo contribuir para a formulacédo de politicas
publicas visando ao desenvolvimento do segmento de celulose e papel
brasileiro e para o planejamento da produgdo, comercializagdo e previséo

das empresas e dos produtores rurais.
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Competitividade da Produgao de Celulose em Diferentes

Estados do Brasil

RESUMO: O presente trabalho teve como objetivo analisar a competitividade
da producédo de celulose de fibra curta nos estados de Minas Gerais, Sao
Paulo, Espirito Santo e Bahia em maio de 2008, utilizando a Matriz de
Andlise Politica (MAP). Os resultados obtidos indicaram que as
lucratividades privada e social da producdo e comercializagcao da celulose
foram positivas e maiores na Bahia; as empresas brasileiras foram
penalizados por politicas publicas adotadas para o setor; a producao de
celulose em Sao Paulo e Bahia foi mais competitiva e menos exposta aos
efeitos negativos das politicas publicas; e as empresas nacionais tiveram
seus lucros reduzidos.

Palavras-chave: lucratividade, matriz de analise politica, economia florestal.

Competitiveness of Wood Pulp Production in Different

Brazilian States

ABSTRACT: This work aimed to analyze the competitiveness of wood pulp
production in different Brazilian states, in may 2008 (Minas Gerais, S&o
Paulo, Espirito Santo and Bahia), using the Policy Analysis Matrix (PAM).
The results obtained indicated that the private and social profitability of wood
pulp production and commercialization was positive and greater in Bahia; the
Brazilian companies were penalized by public policies adopted for the sector;
the wood pulp production in Sdo Paulo and Bahia were more competitive and
less exposed to the negative effects of public policies; and, the national
companies had their profits reduced.

Keywords: profitability, policy analysis matrix, forest economy.

1. INTRODUGAO

O segmento de celulose e papel € de grande importancia para a
economia brasileira. Em 2008, esse segmento gerou 114 mil empregos
diretos (67 mil nas industrias e 47 mil nas florestas) e 570 mil empregos
indiretos. Além disso, pagou R$2,2 bilhdes em impostos e exportou US$ 5,8
bilhdes (BRACELPA, 2009 a).



Naquele ano, a producdo nacional de celulose foi de,
aproximadamente, 12 milhées de toneladas, sendo S&o Paulo, Espirito
Santo, Bahia e Minas Gerais, os estados com maior producdo. As
exportacbes somaram cerca de 7 milhdes de toneladas e as importacoes,
325 mil toneladas. No caso do papel, a producao brasileira foi cerca de 9
milhdes de toneladas, as exportacbes foram de, aproximadamente, 2
milhdées de toneladas e as importagdes, foram de 1,3 milhdes de toneladas,
também em 2008 (BRACELPA, 2009 b).

Em 2008, a produgao de celulose cresceu 5,8% em relagao ao ano de
2007. As exportacdes e importagdes tiveram um aumento de 8,6% e 11,7%,
respectivamente. Ja a producdo e as importa¢des de papel cresceram 1,6%
e 17,9%, respectivamente, enquanto as exportacbes apresentaram uma
queda de 1,2% (BRACELPA, 2009 b).

As estatisticas indicam que a posicdo do Brasil no ranking dos
maiores produtores e exportadores mundiais de celulose e papel melhorou
muito nos ultimos anos.

Em 1970, por exemplo, o Brasil foi o décimo segundo produtor de
celulose e o décimo sexto produtor de papel. Nesse mesmo periodo, o pais
foi o décimo terceiro e o trigésimo quinto exportador de celulose e papel,
respectivamente (FAO, 2009).

No ano de 2007, o Brasil encontrava-se na sexta posi¢ao no ranking
dos maiores produtores mundiais de celulose de todos os tipos. Entretanto,
desde 1990, o pais € lider na produgao de celulose de fibra curta derivada
do eucalipto (FAO, 2009; BRACELPA, 2009 a). Com relagdo ao papel, o
Brasil ocupou a décima segunda posi¢ao no ranking dos maiores produtores
mundiais, em 2007. Nesse ano, o Brasil encontrava-se na terceira e décima
sexta posigdo no ranking dos maiores exportadores mundiais de celulose e
papel, respectivamente (FAO, 2009).

O segmento brasileiro de celulose e papel apresenta grande potencial
de crescimento, pois as empresas brasileiras sdo competitivas e eficientes.
Essa competitividade se deve a alta produtividade dos reflorestamentos, em
razdo das condi¢cdes climaticas favoraveis a atividade florestal no pais,
possibilitando ciclos de crescimento rapido e de alta qualidade, e ao baixo

custo de producdo em relagédo aos outros paises. Acrescenta-se a isso a



aceitacdo da celulose brasileira de eucalipto no mercado internacional,
devido a sua alta qualidade (MEDEIROS e FONTES, 1994; VALVERDE et
al., 2006; SOARES et al., 2007; CARVALHO et al., 2009; CARVALHO et al.,
2010).

Para se ter uma ideia, em 2008, a produtividade média das florestas
nacionais de eucalipto alcangou 40 m?®ha/ano, enquanto no Uruguai,
Indonésia, Chile, Estados Unidos, Canada, Espanha e Finlandia, ela foi de
25, 20, 25, 10, 7, 10 e 4 m®/ha/ano, respectivamente. Acrescenta-se, ainda,
que no Brasil a rotacao das florestas de eucalipto é de 7 anos, inferior a de
paises como Africa do Sul (8 - 10 anos), Chile (10 -12 anos), Portugal (12 —
15 anos), Espanha (12 — 15 anos) (BRACELPA, 2009a; VOTORANTIM
CELULOSE E PAPEL - VCP, 2004).

No que se refere aos custos totais de producido da celulose de fibra
curta, em 2005, eles foram, aproximadamente, de US$ 450/tonelada no
Brasil. Nos paises de tradigdo florestal, como Indonésia, Costa Leste do
Canada, Suécia, Finlandia, Portugal e Espanha, o custo total de producéo de
uma tonelada de celulose de fibra curta foi cerca de US$ 400, US$ 500, US$
550, US$ 500, US$ 500 e US$ 550, respectivamente (MONTEBELLO,
2006).

Todavia, o segmento de celulose e papel no pais enfrenta a
concorréncia internacional e a falta de politicas adequadas para o seu
desenvolvimento.

Nesse sentido, estudos mostrando os efeitos das politicas publicas na
producado da celulose sdo de grande importancia para o desenvolvimento do
setor no pais, pois permitem identificar pontos de estrangulamento na
estrutura de custos do setor produtivo para que se possam direcionar
politicas que objetivem a manutengédo e, ou, a ampliagdo da capacidade
produtiva e de exportacao de celulose e papel do Brasil.

Estudos analisando a producao da celulose podem, ainda, explicar os
impactos de politicas publicas no setor, o que subsidiaria a adogao de
medidas politicas contribuindo para a tomada de decisdo de alocagéo dos

recursos e do planejamento de politicas comerciais.



Neste contexto, o presente trabalho teve como objetivo geral analisar
a competitividade da producido de celulose de fibra curta nos estados de
Minas Gerais, Sao Paulo, Espirito Santo e Bahia.

Especificamente, pretendeu-se:

« Determinar a lucratividade privada e social da producdo de
celulose no Brasil para diferentes estados;

+» ldentificar os efeitos de politicas publicas sobre os diferentes
estados em relagdo ao mercado externo;

¢ Mensurar os indicadores que avaliam o grau de competitividade do
setor produtivo, a eficiéncia econdmica e os efeitos das politicas neste
segmento, levando em consideracéo os resultados privados e sociais; e

¢ Analisar a sensibilidade dos indicadores privados e sociais devida

a uma variagao no preco social.

2. METODOLOGIA
2.1. Referencial Teérico

Este trabalho teve como referéncia a abordagem que relaciona a
competitividade aos custos.

Segundo Rosado (1997), o conhecimento dos componentes dos
custos € util para compreensao da competitividade. Para a autora, a
competitividade resulta da interagdo entre os custos de produgao e todos os
custos adicionais incorridos para colocar a mercadoria para o comprador
estrangeiro. Nesse sentido, para determinar a competitividade, é necessario
considerar os fatores e os efeitos de politicas que influenciam os pregos
enfrentados pelos agentes econdmicos. Esses determinantes incluem
eficiéncia produtiva, politica de pregos dos insumos, taxa de juros, taxa de
cambio e politica de impostos e subsidios.

O conceito de eficiéncia associa a competitividade de uma economia
as condicdes gerais do processo de produgao. Nesse sentido, o progresso
tecnolégico € um elemento central na configuracdo e na evolugdo dos
sistemas econdmicos e dos fluxos internacionais de comércio, assim como o
melhor aproveitamento de economias de escala, maior capacitacdo de mao
de obra etc. (HAGUENAUER, 1989; ALVES, 2002). Os indicadores de

eficiéncia relacionam-se com a comparagao dos precos e custos unitarios de



um pais com os de um determinado conjunto de competidores internacionais
(IE/JUNICAMP et al., 1993).

Para Sharples (1990), na analise da competitividade de atividades
agroindustriais de um pais devem ser avaliados os custos de produgéo e de
comercializagdo. Todavia, comparagbes desses custos entre paises
envolvem a utilizagdo da taxa de cambio para conversao dos valores em
uma unica moeda. Entdo, movimentos na taxa real de cambio significam que
forgas fora do complexo agroindustrial ttm um impacto grande sobre as
comparacgdes de custos entre paises.

Os insumos comercializados internacionalmente estdo sujeitos a
impostos, tarifas ou subsidios que podem provocar distorgdes consideraveis
sobre a competitividade (FERREIRA NETO, 2005).

Sendo assim, a competitividade é influenciada por uma grande
quantidade de fatores inter-relacionados como tecnologia disponivel e a
forma como ela é aplicada, precos domésticos dos insumos produtivos, taxa
de cambio, taxa de paridade entre os parceiros comerciais do pais, custos
de transporte, estrutura de incentivos, barreiras tarifarias e nao-tarifarias no
pais importador, qualidade e imagem do produto etc. (BNDES, 1991 citado
por FERREIRA NETO, 2005).

2.2. Referencial Analitico
Consideragoes Preliminares

O instrumental utilizado para atingir os objetivos deste trabalho foi o
da matriz de analise politica (MAP) de Monke e Pearson (1989).

Com a MAP, podem-se identificar incentivos ou desincentivos para
agentes econbmicos; analisar o impacto de politicas diretas em nivel de
cadeia; verificar os efeitos de politicas sobre a lucratividade privada; e
examinar os impactos favoraveis ou desfavoraveis a sociedade relativos a
atividades econémicas (ALVES, 2002; ROSADO et al., 2006). Por isso, este
método é frequentemente utilizado na analise da cadeia produtiva ou da
producdo de produtos da agropecuaria no Brasil e no exterior (NELSON,
1991; NELSON e PANGGABEAN, 1991; ROSADO, 1997; AHMAD e
MARTINI, 2000; MARRA, 2001; MARTINS, 2001; ALVES, 2002; MOHANTY
et al., 2002; FERREIRA NETO, 2005; MOSS, 2006; ROSADO et al., 2006).



No Brasil e na area florestal, a MAP foi utilizada no estudo de Rosado
et al. (2006), Sousa et al. (2009a) e Sousa et al. (2009b).

Rosado et al. (2006) empregaram a MAP para analisar a
competitividade e os efeitos das politicas publicas sobre a produgao da
borracha natural no estado de Sao Paulo e Mato Grosso. Os autores
constataram que a produgcdo da borracha natural naqueles estados esta
sendo prejudicada com as politicas publicas, mas apesar disso é lucrativa e
competitiva.

Sousa et al. (2009a) analisaram a competitividade da producéo de
palmito de pupunha no Espirito Santo e em Sao Paulo, em fevereiro de
2009, e concluiram que a lucratividade privada e social da producgao e
comercializacdo do palmito de pupunha foi positiva em S&o Paulo; os
produtores do Espirito Santo e de Sao Paulo foram penalizados por politicas
publicas adotadas para o setor; a produgao em Sao Paulo apresentoullse
mais competitiva e menos exposta aos efeitos negativos das politicas
publicas; e os produtores desses Estados tiveram seus lucros reduzidos.

Sousa et al. (2009b) estudaram a competitividade da produgédo de
palmito de pupunha considerando diferentes sistemas produtivos no Espirito
Santo, em fevereiro de 2009. Foi verificado que tanto em areas
motomecanizaveis quanto em areas nao motomecanizaveis, a rentabilidade
foi positiva nos mercados interno e externo, demonstrando que a producgéo
de palmito de pupunha foi competitiva. Porém, os lucros foram reduzidos
com a interferéncia de politicas publicas distorcivas.

No exterior, podem-se citar os estudos de Maryani e Irawanti (1997),
Hadi e Budhi (1997), Machfudh (1999) e Drew et al. (2004) utilizando a MAP
na area florestal.

Maryani e Irawanti (1997) analisaram os impactos das politicas
publicas na competitividade da producdo de oleo de palma e da madeira
industrial processada em Sumatra, Indonésia, mais precisamente, na
provincia de Riau, em 1997. Os autores concluiram que tanto a produgao de
6leo de palma quanto a de madeira industrial processada séao
economicamente eficientes devido as politicas governamentais para essas

mercadorias.
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Hadi e Budhi (1997) estudaram a eficiéncia econémica e a vantagem
comparativa dos pequenos produtores de borracha natural de Sumatra,
Indonésia, em 1997, considerando o sistema agroflorestal e a monocultura.
Os autores constataram que os dois sistemas de producdo nao foram
competitivos e que no sistema agroflorestal as perdas sdo maiores que no
sistema de monocultura para os pequenos produtores.

Ja Machfudh (1999) verificou os impactos das politicas publicas na
competitividade da industria de madeira na provincia de Jambi, distrito de
Bungo Tebo, em Kabupaten, Indonésia, em 1997. Os resultados revelaram
que a industria da madeira na Indonésia, que opera em larga escala, é
relativamente competitiva e tem elevada eficiéncia. Porém, as politicas
publicas contribuiram para que o preco da tora no mercado doméstico
ficasse menor que o pre¢co mundial.

Drew et al. (2004) estudaram a lucratividade e os impactos das
politicas publicas em sistemas agroflorestais em Pohnpei, Micronésia. Os
autores analisaram pequenas, médias e grandes propriedades e diferentes
cenarios: i) desconsiderando o estabelecimento de um mercado de carbono;
ii) considerando 10%, 15% e 31% de taxas sobre a receita devido a erosao
do solo para um horizonte de planejamento de um ano; iii) considerando
10%, 12,5% e 15% de taxas sobre a receita para um horizonte de
planejamento de cinco anos; e iv) 10% de taxas sobre a receita para um
horizonte de planejamento de dez anos. Com os resultados obtidos,
concluiu-se que os sistemas sdo lucrativos, porém, se o governo pretende
ser ecologicamente sustentavel taxando os produtores, os sistemas serdo
prejudicados.

Ressalta-se que a MAP apresenta como limitacdo o fato de os
resultados obtidos serem para um ano-base, estaticos e aplicaveis aquele
ano. Porém, podem ser feitas projecbes de mudangas futuras nos seus
parametros (como pregos internacionais de produtos e insumos, salarios,
taxa de cambio, tecnologia etc.) para simular caminhos de vantagem
competitiva, a medida que os lucros se alteram em resposta a parametros
que estdo variando (ROSADO, 1997).
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Operacionalizagao do Modelo

A MAP expressa a lucratividade definida como a diferenga entre
receitas e custos, e mensura o efeito das divergéncias (politicas "distorcivas”
e falhas de mercado), sendo a diferenca entre os valores privados e valores
sociais. A MAP é composta por duas colunas de custos, uma para insumos
comercializaveis (fradeable) e outra para fatores domésticos (nontradeable).
Os insumos intermediarios - fertilizantes, defensivos, sementes, racdes,
eletricidade, transporte e combustivel - sdo divididos em seus componentes
de insumos comercializaveis e nao-comercializaveis (Quadro 1) (ALVES,
2002).

Quadro 1 - Matriz de Analise Politica (MAP)

Custos

Itens Receitas Lucros
Insumos Fatores

Comercializadveis Domésticos

Precos Privados A B C D
Precos Sociais E F G
Efeitos de divergéncias e | J K L

eficiéncia politica

Fonte: Monke & Pearson (1989).

A manipulacdo dos valores contidos na MAP da origem aos
indicadores descritos a seguir.

a) Lucro Privado (D)

O lucro privado € representado pela diferenca A menos B menos C.
Expressa o lucro obtido a precos de mercado, ou a pregos privados
(equacao 1). Como valores praticados no mercado, eles sofrem
interferéncias dos governos na forma de tributos ou subsidios.

D=A4A-B-C (1)

em que:

A =piq B=) plq! C=> wilj
i1 =
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A = receita privada, B = custo dos insumos comercializaveis, C
custo dos insumos domésticos, p® = prego privado do produto, q° =

quantidade total privada de determinado produto, p! = prego privado do

insumo i, q = quantidade privada do insumo i utilizado na produgdo do bem

considerado,w}j = prec¢o privado do insumo j e 131 = quantidade privada do

insumo j utilizado.

O calculo da lucratividade privada mostra a competitividade da cadeia
produtiva. Se os lucros privados forem negativos (D < 0), os operadores
estardo ganhando uma taxa de retorno subnormal. Por outro lado, se os
lucros privados forem positivos (D > 0), os operadores estardao ganhando
uma taxa de retorno sobrenormais, indicando que pode ocorrer expansao do
sistema de producdo em analise no futuro. O lucro normal ocorre para D=0
(ROSADO et al., 2006).

b) Lucro Social (H)

A diferenca E menos F menos G representa o lucro alcangcado a

precos sociais (equacao 2).

H=E-F—-G 2)
em que:
E=p'q’ F=>piq; G=) wil;

i=1 J=1

E = receita social, F = custo dos insumos comercializaveis, G = custo

dos insumos domésticos, p* = preco social do produto’, q° = quantidade
total do produto, p; = prego social do insumo i, q; = quantidade do insumo i
utilizado, w; = prego social do insumo j e I} = quantidade do insumo j

utilizado.

Esses valores ndo sofrem interferéncias do governo brasileiro. Assim,
sdo considerados valores sociais ou econdmicos € medem a eficiéncia do
sistema de produgdo. Como medida de eficiéncia ou vantagem comparativa,
o lucro social, quando negativo, indica que o sistema n&o é considerado

economicamente viavel no contexto de mercado internacional, sem

! Prego social € o prego no mercado internacional e refere-se ao prego com auséncia de
politicas publicas distorcivas.
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assisténcia do governo. Tem-se uma indicagdo de que tal sistema néao
assegura a alocagao economicamente eficiente de recursos escassos, dado
que produz a custos sociais superiores aos custos de importagdo (ALVES,
2002; VIEIRA et al., 2001).

c) Efeitos das Divergéncias e da eficiéncia politica

Sao analisadas as diferencas entre as avaliacbes privadas e sociais
de receitas, custos e lucros que devem ser explicadas pelos efeitos da
distorgcao politica ou pelas imperfeicdes nos mercados de produtos e fatores.

A mensuragao dos efeitos das divergéncias e da eficiéncia politica

pode ser representada conforme as equacoes (3), (4), (5) e (6).

Transferéncia de receitas: / = A-E (3)
Transferéncia de insumos: J=B-F 4)
Transferéncia de fatores: K =C-G (5)
Transferéncia liquida: L=D—-H ou L=1-J-K (6)

As transferéncias de receitas estdo associadas a producdo, e as
transferéncias de insumos estdo associadas aos custos de insumos
comercializaveis que resultam de politicas que causam divergéncias entre os
precos domésticos dos produtos e os precgos internacionais, como politicas
especificas de produtos (taxas ou subsidios) e politica cambial. Por fim, as
falhas de mercado® podem também influenciar os pregos dos produtos e de
fatores. As transferéncias liquidas combinam efeitos de politicas "distorcivas"
com aqueles de falhas de mercado de fator e politicas eficientes para
compensa-los (ALVES, 2002).

A comparacéo entre sistemas de produgcdo que geram bens idénticos
foi feita pelos indicadores a seguir (ROSADO et al.,, 2006; MOSS, 2006;
FERREIRA NETO, 2005):

a) Razao Custo Privado (RCP)

A RCP mostra quanto o sistema pode produzir para pagar pelos
fatores domésticos, permanecendo competitivo, ou seja, equilibrando a
receita com a despesa (sem lucro nem perda), apds alcancgar lucros normais.

Para que o produtor alcance este objetivo, € necessario que os custos de

2 Os mercados competitivos apresentam falhas devido ao poder de mercado, informagdes
incompletas, externalidades e bens publicos. Para maiores detalhes sobre o assunto,
consultar Pindyck e Rubinfeld (2005).
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seus fatores domésticos sejam menores que seus valores adicionais
(diferenca entre receita e custos dos insumos comercializaveis), a pregos
privados. Deste modo, para a maximizacdo dos lucros, € indispensavel a
minimizacao desta razdo por meio do controle dos custos dos fatores
domésticos (MOSS, 2006).

Essa raz&o é calculada como apresentado na equacéo (7).

RCP=C/(A-B) (7)

A RCP pode indicar se os fatores domésticos estao recebendo o seu
retorno normal (RCP = 1), acima do retorno normal (RCP < 1) ou abaixo do
retorno normal (RCP > 1).

b) Custo dos Recursos Domésticos (CRD)

O custo dos recursos domésticos (CRD) € uma medida de vantagem
comparativa mais criteriosa que a lucratividade social. Indica o
comportamento da lucratividade social, ou seja, quanto se despende de
recursos domeésticos em valores sociais para gerar uma unidade de divisas
por meio da exportagéo (equagao 8).

CRD=G/(E-F) (8)

Minimizar o CRD €& o equivalente a maximizar os lucros sociais. O
CRD < 1 significa que estaria sendo utilizado menos de um ddlar de
recursos domésticos para gerar um dolar de divisas e vice-versa. Indica,
também, eficiéncia da produgao.

c) Coeficiente de Protecdo Nominal (CPN)

O coeficiente de protegcdo nominal (CPN) indica o impacto da politica
que provoca divergéncias entre precos privados e sociais. E a razio entre os
precos privados e sociais (equacao 9) (FERREIRA NETO, 2005).

CPNi=A/E 9)

Tem-se o CPN sobre produtos comercializaveis (CPNp) e sobre os
insumos comercializaveis (CNPi) (equacgéo 10 e 11, respectivamente).

CPNp = A/JE (10)

CPNi = B/F (11)

Um CPNp > 1 mostra que existe transferéncia de renda da sociedade
para os produtores e vice-versa, e um CPNi > 1 indica transferéncia de
renda negativa aos produtores, pois 0s custos dos insumos comercializaveis

s&o aumentados pela politica e vice-versa (ROSADO et al., 2006).
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d) Coeficiente de Protecao Efetiva (CPE)

O Coeficiente de Protecao Efetiva (CPE) é importante, pois permite
indicar a extensdo dos incentivos ou do desestimulo que os sistemas
produtivos recebem das politicas de precos de produtos e de insumos
comercializaveis. Se CPE > 1, o efeito liquido das politicas contribui para um
aumento do lucro privado e vice-versa. O CPE ¢é obtido por meio da razéo
das diferengcas entre receitas e custos comercializaveis (equagdo 12)
(ROSADO et al., 2006).

CPE=(A-B)I(E-F) (12)

e) Coeficiente de Lucratividade (CL)

O Coeficiente de Lucratividade (CL) mede o efeito dos incentivos de
todas as politicas. E obtido pela razdo entre lucros privados e sociais
(equacao 13) (FERREIRA NETO, 2005).

CL = (A-B-C)/(E-F-G) = D/H (13)

f) Taxa de Subsidios aos Produtores (TSP)

A Taxa de Subsidios aos Produtores (TSP) mostra a proporgdo de
renda, em valores sociais, que seria requerida para manter a eficiéncia
econdmica se um subsidio ou imposto fosse substituido por um conjunto de
politicas, de outra natureza. E uma medida da transferéncia liquida de
politicas (L) como uma proporgédo das receitas sociais totais (E) (equagéao
14). Quanto menor a TSP, menos distorcido serd o sistema (FERREIRA
NETO, 2005).

TSP =L/E=(D-H)/E (14)

2.3. Fonte de dados

Os dados utilizados no presente trabalho foram obtidos em diversas
fontes, conforme descrito a seguir.

Os precos privado da tonelada de celulose em Minas Gerais, Sao
Paulo, Espirito Santo e Bahia sdo os praticados pelas empresas Cenibra,
Votorantin Celulose e Papel, Aracruz Celulose e Veracel, respectivamente
(CENIBRA, 2009; VOTORANTIN CELULOSE E PAPEL, 2009; ARACRUZ,
2009; VERACEL, 2009).
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Os custos envolvidos na producédo da celulose foram divididos nas
seguintes categorias: produgdo da madeira, produtos quimicos, energia,
transporte, depreciagao, juros e administragao.

Na categoria producdo da madeira, estdo os custos de insumos
comercializaveis e de insumos nao comercializaveis. Dentre os custos
comercializaveis, citam-se mudas, fertilizantes, defensivos e méo de obra.
No tocante aos custos ndo comercializaveis, citam-se controle de formiga,
limpeza da area, calagem, marcacdo de linhas®, coveamento®, adubaco,
aplicagdao de gel, plantio e replantio, capina e rocada®, aplicacdo de
herbicida, corte e toragem, carregamento, desbrota6, construgcéo e
manutenc&o de aceiros, baldeio’ e aplicacéo de cupinicida.

Os produtos quimicos (como oxigénio, peroxido de hidrogénio, ozdnio,
acidos peracéticos e dioxido de cloro) empregados na industria de celulose
sao custos comercializaveis. Ja os custos com energia, transporte, juros,
administragao (assisténcia técnica, impostos/taxas) e depreciacéo® sdo nao
comercializaveis.

Os precos privados da madeira em Minas Gerais foram obtidos no
AGRIANUAL (2008). Em Sao Paulo, os precos da madeira também foram
obtidos no AGRIANUAL (2008) e Instituto de Economia Agricola (IEA, 2008).
No Espirito Santo, esses precos sao os do Centro de Desenvolvimento do
Agronegécio (CEDAGRO, 2008). Na Bahia, os pregos privados dos insumos
comercializaveis e dos fatores de produgao foram fornecidos pela Bahia Sul
Celulose.

Os pregos privados da energia, transporte, depreciagdo, juros,

administrativos e produtos quimicos sdo os praticados no Brasil e estdo na

® Alinhamento consiste em demarcar a orientagao de plantio (SILVA et al., 2002).

* Coveamento consiste em fazer as covas para colocacdo das mudas. Em areas
acidentadas, esta operagao é realizada manualmente e, em areas planas, pode ser
semimecanizada (SILVA et al., 2002).

° Capina e rogada sdo a operacgéo de erradicacdo de plantas invasoras, que exercem efeito
de competicdo com as mudas plantadas (SILVA et al., 2002).

® Quando as arvores estdo cortadas, os brotos podem ser conduzidos, possibilitando uma
nova colheita da madeira (SILVA, 2008).

’ Baldeio refere-se a retirar as arvores do talhdo e leva-las até a beirada da estrada para
serem desgalhadas e tragadas (NOVAIS, 2006).

¥ Depreciagdo é a redugéo do valor de um bem, resultante do desgaste pelo uso, pela acdo
da natureza, ou pela obsolescéncia normal, correspondente a perda do valor dos
equipamentos com o passar dos tempos e uso (HIRSCHELD, 1992 citado por FREITAS et
al., 2007).
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média de cada Estado considerado. Eles foram obtidos em Celulose e Papel
(1995) (CELULOSE E PAPEL, 1995).

Os precos privados dos insumos comercializaveis e dos fatores
domeésticos, assim como o precgo privado da celulose, foram atualizados para
valores de maio de 2008, de acordo com o indice de precos IGP-DI da
Fundacao Getulio Vargas (IPEADATA, 2009).

Com relagao aos pregos sociais dos insumos comercializaveis e dos
fatores de producéo, eles foram obtidos em Baier e Pérramon (2008), na
Food and Agriculture Organization (FAO, 2009) e na revista Celulose e
Papel (SILVA, 1996). Esses precos referem-se aos precgos praticados no
Chile e nos Estados Unidos, dado que o Chile também se destaca na
producado de celulose de fibra curta, depois do Brasil, e os Estados Unidos,
ha muitos anos, se destacam como o maior produtor e exportador mundial
de celulose de todos os tipos (FAO, 2009).

Os precos sociais dos insumos e o valor social do produto sdo os
proprios precos internacionais (MOSS, 2006). Esses pregos foram
internalizados no Brasil, multiplicando os mesmos pela taxa de cambio.
Posteriormente, eles também foram atualizados para valores de maio de
2008, de acordo com o indice de pregos IGP-DI da Fundagéo Getulio Vargas
(IPEADATA, 2009).

Todos os precos considerados estdao em R$ por tonelada de maio de
2008 e podem ser observados no Apéndice A.

Para o calculo dos custos de produgdo da madeira, adotou-se um
horizonte temporal de 7 anos. E estes custos foram multiplicados por 4
porque para produzir uma tonelada de celulose sao utilizados em média
4m?® da madeira de eucalipto.

Ressalta-se, que Minas Gerais, Sdo Paulo, Espirito Santo e Bahia
foram responsaveis por, aproximadamente, 75% da producdo nacional de
celulose de todos os tipos, em 2007. Considerando apenas a producio
brasileira de celulose de fibra curta, esses estados produziram 87% do total
naquele ano. Entdo, pode-se constatar que os Estados sob anadlise sao
representativos (BRACELPA, 2009 b).
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3. RESULTADOS E DISCUSSAO

Nesta secdo, sao apresentados os resultados dos indicadores
estimados pela MAP para os Estados de Minas Gerais, Sdo Paulo, Espirito
Santo e Bahia. Inicialmente, faz-se uma discussdo das transferéncias
financeiras e, em seguida, dos indicadores privados e sociais.

Adicionalmente sao apresentados os resultados da analise de
sensibilidade realizada com a variagdo no preco social. Os efeitos dessa
variacdo foram verificados pelos indicadores da MAP, considerando a

producao da celulose nos diferentes Estados brasileiros.

3.1. Lucratividades privadas e sociais
No Quadro 2 estdo os resultados da MAP para a producdo da
celulose de fibra curta em Minas Gerais, Sao Paulo, Bahia e Espirito Santo,

em maio de 2008.
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Quadro 2 — Matriz de Andlise Politica para a producao da celulose de fibra

curta, maio de 2008.

Custos de Comercializagao Lucro/
Estados Receita Insumos Fatores Benefi_cios

(R$/t) Comercializaveis Domésticos Social

(R$/t) (R$/1) (R$/)

Minas Gerais
Precos Privados 1.301,32 162,26 1.051,03 88,03
Valoragdes Sociais 1.370,00 235,35 998,59 136,06
Efeitos de Divergéncias -68,68 -72,99 52,44 -48,03
Sao Paulo
Precos Privados 1.320,00 159,37 1.037,72 122,91
Valoragbes Sociais 1.370,00 235,35 971,96 162,69
Efeitos de Divergéncias -50,00 -75,98 65,76 -39,57
Espirito Santo
Precos Privados 1.334,40 153,92 1.054,23 126,25
Valoragdes Sociais 1.370,00 226,60 994,45 148,95
Efeitos de Divergéncias -35,60 -72,68 59,78 -22,70
Bahia

Precgos Privados 1.320,30 154,63 1.012,59 153,08
Valoragdes Sociais 1.370,00 231,47 983,64 154,89

Efeitos de Divergéncias -49,70 -76,84 28,95 -1,81

Fonte: Dados da pesquisa.

Os resultados obtidos evidenciam que a lucratividade privada da

producdo e comercializagdo da celulose para o mercado interno no setor

produtivo foi positiva para todos os estados, com valores de R$88,03,
R$122,91, R$126,25 e R$153,08 por tonelada, em Minas Gerais, Sdo Paulo,

Espirito Santo e Bahia, respectivamente (Quadro 2). A lucratividade privada

foi positiva para a producao de celulose nas quatro regides, indicando, em

termos relativos, a competitividade® dos sistemas do ponto de vista privado.

Além disso, esses resultados evidenciam que as regides estudadas

o Competitividade, segundo Ferreira (1999), significa capacidade para competir com outros

produtores, vendedores etc.
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ganharam uma taxa de retorno sobrenormal e apresentaram perspectivas
favoraveis para o desenvolvimento da producéo de celulose especificamente
para exportacao.

Em termos comparativos, a producao da celulose de fibra curta na
Bahia apresentou maior lucratividade privada, o que mostra a maior
competitividade desse sistema produtivo. Isso pode ser resultado do menor
custo dos fatores domésticos a prego privado e da menor carga tributaria

paga pelas empresas nesse Estado (Quadro 3).

Quadro 3 — Impostos e taxas pagos pelo segmento de celulose e papel, em

2008, em milhares de reais por tonelada de celulose.

Estados Municipal Estadual Federal Total
Minas Gerais 0,008 0,040 0,107 0,155
Sao Paulo 0,002 0,091 0,135 0,228
Espirito Santo 0,001 0,018 0,040 0,059
Bahia 0,003 0,005 0,025 0,033

Fonte: Bracelpa (2009 b).

Apesar de a carga tributaria em Sao Paulo ser a mais elevada em
comparagao com Minas Gerais, Espirito Santo e Bahia, a produgao da
celulose no Estado apresentou consideravel lucratividade privada, em
comparagao com Minas Gerais. Esse resultado pode ter sido influenciado
pelo fato de S&o Paulo apresentar o segundo menor custo dos fatores
domésticos a preco privado. O Espirito Santo apresentou a segunda maior
lucratividade privada. Isso pode ser explicado pelo fato de esse Estado ter
apresentado a maior receita a precos privados e o segundo menor custo dos
insumos comercializaveis (Quadro 2).

As lucratividades sociais da producido da celulose em Minas Gerais,
Sao Paulo, Espirito Santo e Bahia foram da ordem de R$136,06, R$162,69,
R$148,95 e R$154,89 por tonelada, respectivamente (Quadro 2). Essa
lucratividade social positiva indica que ha eficiéncia econémica da produgao

de celulose nos quatro Estados e que eles sao eficientes na geragao de
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divisas e na alocagdo de recursos nacionais. Assim, as empresas Sao
incentivadas a produzir.

A maior lucratividade social foi observada em Sao Paulo, indicando a
maior eficiéncia da producdo nesse Estado, visto que em Sao Paulo se
encontram 0s menores custos de produgdo e a maior produtividade das
florestas de eucalipto, principal insumo para a produg¢ao de celulose (Quadro
4).

Quadro 4 - Produtividade média das florestas de eucalipto por Estado, em

2007.
Estados Prodlétiv’id_ade Média
(m” sélido C/C)
Minas Gerais 40
Sao Paulo 44
Espirito Santo 42
Bahia 42

Fonte: Bracelpa (2007).

Em suma, o que se observa sao os lucros privados inferiores aos
sociais na producao da celulose em todos os Estados analisadas, resultado
que pode ser atribuido a ineficiéncia de politicas publicas implementadas, ou
seja, a ineficiéncia das politicas publicas na tributagao, legislagao, taxa de
cambio, taxa de juros, nos encargos sociais e nas politicas comerciais,
assim como nas falhas de mercado.

De um modo geral, o setor florestal é sensivel as politicas publicas
relacionadas com a tributacéo, legislagdo, taxa de cambio, taxa de juros
etc., assim como outros setores da economia (NELSON, 1991; NELSON e
PANGGABEAN, 1991; ROSADO, 1997; AHMAD e MARTINI, 2000; MARRA,
2001; MARTINS, 2001; ALVES, 2002; MOHANTY et al., 2002; FERREIRA
NETO, 2005; MOSS, 2006; ROSADO et al., 2006).

No caso das analises para o setor florestal Brasileiro, Silva et al.
(2009), por exemplo, mostraram que o cumprimento efetivo da legislagéo

florestal no que diz respeito as areas de preservagdo permanente (APP) e
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reserva legal (RL) reduz as receitas e, consequentemente, a lucratividade de
um projeto de reflorestamento destinado a produgao de carvao vegetal.

O mesmo foi constatado por Soares et al. (2010) ao analisarem a
influéncia da APP e RL na viabilidade de projetos agropecuarios e florestais.

Outros estudos mostraram que projetos florestais de eucalipto, teca,
Pinus e seringueira no Brasil sdo sensiveis a variagbes na taxa de juros
como o de Soares et al. (2003a), Nishi (2003), Soares et al. (2003b) e
Tsukamoto Filho et al. (2003) e Soares et al. (2006). Em outras palavras,
esses estudos constataram que aumentos na taxa de juros reduzem
consideravelmente a lucratividade dos projetos florestais.

No tocante a taxa de cambio, Paiva (2001) constatou que ela é uma
variavel decisiva para que o carvao adquira vantagem em relagdo ao coque.
A autora verificou que a taxa de cambio que viabiliza o uso do carvao
vegetal ao invés do coque na siderurgia mineira, no periodo de 1995 a 1999,
deve ser maior ou igual a R$/US$0,80.

A sensibilidade dos projetos florestais a taxa de juros, taxa de cambio
e a legislagdo pode ser devida as caracteristicas dos projetos florestais
como: elevado investimento inicial, longo tempo de maturacdo dos
investimentos e, consequentemente, retorno do capital no longo prazo,

diferentemente dos projetos da agropecuaria, por exemplo.

3.2. Transferéncias financeiras associadas ao pre¢o do produto

Os resultados da MAP para a producgao da celulose mostraram que os
precos privados s&0 menores que 0S pregos sociais, Ou seja, 0S pregos
mundiais, o que evidencia uma transferéncia negativa de R$68,68, R$50,00,
R$35,60 e R$49,70 por tonelada de celulose em Minas Gerais, Sdo Paulo,
Espirito Santo e Bahia, respectivamente (Quadro 2).

Diante desses resultados, pode-se inferir que houve uma
transferéncia de renda dos empresarios para a sociedade e que o0s
empresarios brasileiros foram penalizados por politicas distorcivas como
politica de juros, politica cambial, tributaria e comercial, dado que essa
atividade recebeu menos do que receberia, se essas politicas ndo tivessem

sido implantadas.
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Em outras palavras, as empresas de Minas Gerais, Sao Paulo,
Espirito Santo e Bahia poderiam ter alcangado niveis maiores de
lucratividade, caso nao tivessem sido penalizadas por politicas distorcivas.
Mas, mesmo assim verifica-se que os sistemas sao lucrativos (Quadro 2).

O maior valor negativo foi encontrado para Minas Gerais. Isso porque
nesse Estado foi observado o menor preco privado em comparagao ao preco
verificado nos demais Estados.

Mais especificamente, a produgdo da celulose nos Estados sob
andlise foi penalizada por taxa de juros elevadas, taxa de cambio
desfavoravel e elevada carga tributaria.

Com relagado as politicas distorcivas relacionadas a taxa de juros no
Brasil, existem alguns programas exclusivos para o investimento na
atividade florestal, porém, como pode ser observado no Quadro 5, o custo
do financiamento é elevado para o setor florestal devido as caracteristicas
dos projetos florestais'®, o que acaba prejudicando o segmento de celulose e
papel nacional. O mesmo pode ser verificado no Quadro 6, que mostra as
linhas de crédito do Banco do Brasil para a atividade agropecuaria que inclui

o setor florestal.

A producgdo florestal requer alto investimento inicial e seu retorno s6 ocorre no longo
prazo. No Brasil, o corte de um povoamento de eucalipto ocorre aos seis ou sete anos
(SILVA et al., 2002).
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Quadro 5 - Programas exclusivos para investimento na atividade floresta

|11

Programas

Taxa de Juros

Programa Nacional de Fortalecimento da

0,
Agricultura Familiar (PRONAF florestal) 3%aa
Programa de Plantio Comercial e 8.75% a.a
Recuperacao de Florestas (PROFLORA) 1o
Miniprodutores, suas cooperativas e
H = . RO, .
Programa de Financiamento das Atividades associagoes: 6% aa,
Pequenos e médios produtores, suas

Florestais do Fundo Constitucional Norte
(FNO Floresta)

cooperativas e associagoes: 8,75% a.a.;
Grandes produtores, suas cooperativas e
associagoes: 10,75% a.a.

Programa de Financiamento a Conservagao
e Controle do Meio Ambiente (FNE VERDE)

Miniprodutores, suas cooperativas e
associagbes:6% a.a;
Pequenos e médios produtores, suas

cooperativas e associagdes: 8,75% a.a.;
Grandes produtores, suas cooperativas e
associagdes: 10,75% a.a.

PRONATUREZA

Miniprodutores, suas cooperativas e
associacgbes: 6% a.a.;
Pequenos e médios produtores, suas

cooperativas e associagdes: 8,75% a.a.;
Grandes produtores, suas cooperativas e
associagdes: 10,75% a.a.

Fonte: Ministério do Meio Ambiente dos Recursos Naturais Renovaveis (MMA) (MMA,
2009).

" Essas linhas de crédito estdo no Programa Nacional de Florestas (PNF), criado em 2000
pelo governo federal (Decreto n® 3.420, de 20 de abril de 2000). Para mais detalhes sobre
0s programas para financiamento da atividade florestal, consultar o site do Ministério do
Meio Ambiente (MMA, 2009).
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Quadro 6 - Programas do Banco do Brasil para investimento na atividade

agropecudria e florestal'

Programas Taxa de Juros

Médio produtor: 8,75% a.a.; Grande

FAT INTEGRAR - AREA RURAL produtor: 10.75% a.a.

BNDES AUTOMATICO AGROPECUARIO  TJLP + taxa de juros

12,75% a.a. para produtores renda bruta a
partir de R$ 150 mil;

MDERFROTA 9,75% a.a. para produtores com renda bruta
menor que R$150mil.

MODERINFRA 8,75% a.a.

FINAME EPECIAL 13,95% a.a.

FINAME AGRICOLA TJLP + taxa de juros

MODERAGRO 8,75% a.a.

Fonte: Ministério do Meio Ambiente (MMA) (MMA, 2009).

A taxa de cambio influencia as exportagcdes e as importacdes. No
caso da celulose, Radicchi (2004) constatou que uma desvalorizagéo
cambial proporcionou consideravel ganho para a producgao brasileira de
celulose no periodo de 2000 a 2002. Em valores, US$ 62,80 por tonelada
para o produtor nacional contra US$ 6,36 por tonelada para os concorrentes.
O autor ressaltou que a desvalorizagdo cambial pode ter impacto negativo,
se a producao nacional de celulose absorver insumos importados.

Conforme observou Rezende et al. (2005) e Delepinasse e Bonse
(2002), sao varios os tributos que incidem sobre o setor florestal brasileiro.

As principais taxas, contribuicdes sociais e impostos que incidem
sobre a cadeia produtiva da celulose no pais sao: Contribuicdo Social sobre
o Lucro Liquido (CSLL), Contribuicao para Financiamento da Seguridade
Social (COFINS), Contribuicdo para o Instituto Nacional de Seguridade
Social (INSS), Contribuicdo para o Programa de Integragdo Social (PIS),
Imposto sobre Circulagdo de Mercadorias e Servigos (ICMS) e Imposto
Renda sobre Pessoa Juridica (IRPJ) e Imposto sobre Produtos

Industrializados (IPI).

12 Para maiores detalhes sobre os programas para financiamento do Banco do Brasil que
inclui o setor florestal, consultar o site do Ministério do Meio Ambiente (MMA, 2009).
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Em 2009, a CSLL, COFINS e PIS eram de 15%, 3% e 0,65% (sobre o
preco de venda), respectivamente. O IRPJ é de 15% sobre o lucro. Ja a
aliquota de importacao dos adubos e fertilizantes varia de 4% a 6% na Tarifa
Externa Comum (TEC). A aliquota do IPI era de 10% e a do ICMS variava de
7% a 17% sobre o preco de venda (MINISTERIO DO DESENVOLVIMENTO
INDUSTRIA E COMERCIO — MDIC, 2010; RECEITA FEDERAL, 2010).

Além disso, o segmento de celulose e papel assim como o0s outros
segmentos do setor florestal brasileiros enfrentam barreiras nao-tarifarias
quando exportados como certificagdo e barreiras tarifarias. Essas ultimas
nao sao muito elevadas quando comparadas com as tarifas de outros
produtos, mas se reduzidas poderiam elevar significativamente a receita do
setor, por serem aplicadas justamente sobre os produtos de maior demanda
de exportacao (SILVA, 2009).

Vale ressaltar que em alguns paises os produtores e as industrias do
setor florestal recebem varios incentivos para o investimento, manutencao
ou ampliacdo dos investimentos nas atividades relacionadas com o setor
florestal.

Segundo Siqueira (2002), no Chile, por exemplo, ha subsidios no
custo de implantacao de florestas e isengao de impostos sobre a terra, bem
como programa governamental que fornece informagao sobre exportacéo e
auxilia discussdes entre governo e agéncias estrangeiras na remogao de
barreiras ao comércio (programa Pro-Chile), incentivos a exportacéo, e as
instituicbes e programas de apoio a atividade florestal priorizam as
pesquisas e a cooperacao entre os produtores e o poder publico.

No Canada, ainda segundo o autor supracitado, o governo incentiva o
comércio por meio do Programa de Sustentacdo ao Financiamento de
Projetos de Investimento no Estrangeiro. Além disso, o governo canadense
coleta dados e fornece analises sobre os mercados potenciais.

Nos Estados Unidos, existem linhas de financiamento a
comercializagdo, programas de apoio a exportacdo, programas de
financiamento a projetos, garantia de capital de giro, seguro de crédito a
exportagao, sistema especiais de tributacdo com isencbes etc. Também
existe parceria entre a iniciativa privada e o setor publico na conducio de

florestas, com respaldo do governo (SIQUEIRA, 2002).
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Na Franca, ha isencdes tributarias para incentivar a atividade florestal.
Essas isengdes possuem carater parcial ou total. No caso da iseng&o sobre
as florestas em geral, destaca-se a isengédo parcial sobre a fortuna e dos
direitos de transmissdo a titulo gratuito e oneroso, ou seja, institui,
respectivamente, uma redugao de trés quartos as sucessodes e doagdes e as
vendas efetuadas por pessoas fisicas e juridicas envolvendo florestas e
areas verdes. Ha, ainda, isen¢des relacionadas ao reflorestamento, ou seja,
isencao da taxa rural e do imposto sobre a renda (SANTOS, 1997).

Na Finlandia e na Suécia, o governo também concede empréstimos e
subsidios para os proprietarios de florestas que praticam silvicultura e
producdo de madeira e papel sustentaveis (CARRERE, 2003; FINLANDIA,
2009).

Em Portugal, o governo desempenha um papel fundamental no setor
florestal, apoiando a atividade em pequenas e grandes propriedades, bem
como os investimentos na area de melhoramento florestal, o que contribuiu
para o desenvolvimento do setor no pais (COELHO, 2003).

Na Argentina, ha subsidios a implantagdo e manutengao de florestas
e isencbes fiscais como no Paraguai e Uruguai. Os investimentos em
equipamentos e obras civis poderao ser abatidos do imposto de renda, e as
empresas que desenvolvem atividades florestais ndo podem ter sua carga
tributaria aumentada com novos impostos e taxas (FERREIRA, 2002).

Na Indonésia e Malasia, ndo ha incidéncia de taxas de exportagao
nos produtos de madeira com valor agregado, € 0 governo assume a
certificacao das florestas, defendendo o interesse dos produtores e dos
exportadores (FERREIRA, 2002).

No Brasil, foi no periodo de 1966 a 1988 que o setor florestal mais se
beneficiou com as politicas publicas, pois foram criados os incentivos fiscais
ao reflorestamento pela lei n° 5.106 de 02 de setembro de 1966, que
possibilitou as empresas abater até 50% do valor do imposto de renda
devido, para aplicar em projetos florestais. Isso contribuiu para que se
observassem as maiores taxas de crescimento da area plantada, da
producdo e das exportacbes de produtos florestais no pais.
(ANTONANGELO e BACHA, 1998, LEAO, 2000).
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Atualmente, existem financiamentos para os produtores brasileiros
investirem na atividade florestal, b6nus para o produtor, garantias e seguros
de florestas. Estes programas tém ajudado a alavancar o setor, porém
precisam ser aperfeicoados.

A competitividade do Brasil no mercado de produtos florestais se
deve, principalmente, ao baixo custo de producdo da madeira no Brasil, bem
como as condi¢gdes edafoclimaticas do pais para a atividade florestal que
proporcionam ciclos curtos e de alta produtividade, contrario a paises como
Estados Unidos, Canada, Espanha, Indonésia, Finlandia, entre outros,

conforme apresentado anteriormente.

3.3. Transferéncias financeiras associadas a pregos dos insumos

Os valores encontrados para as transferéncias associadas aos custos
dos insumos comercializaveis foram negativos, da ordem de R$72,99,
R$75,98, R$72,68 e R$76,84 por tonelada em Minas Gerais, Sdo Paulo,
Espirito Santo e Bahia, respectivamente. A explicagao para este fato € que
0os precos dos insumos comercializaveis em Minas Gerais, Sao Paulo,
Espirito Santo e Bahia se situaram abaixo dos internacionais em 45%, 48%,
47% e 50%, respectivamente (Quadro 2).

Como se trata de insumos comercializaveis, pode-se dizer que os
efeitos de divergéncias entre os valores privados e sociais sdo atribuidos ao
menor custo dos produtos quimicos e da mao de obra no Brasil. Para se ter
uma ideia, os custos com produtos quimicos e da mao de obra no pais
foram, respectivamente, 80% e 55%, menores que no exterior, em maio de
2008. Esse fato parece ter eliminado o impacto negativo da taxagao sobre os
produtos comercializaveis.

Além disso, a disparidade entre custos privados e sociais foi menor
em Minas Gerais e no Espirito Santo, indicando que esses Estados possuem
as melhores condi¢cdes de preco para importar insumos, possibilitando-lhes
aumentar mais seus niveis de produtividade e rentabilidade. Também, se
pode dizer que as politicas vigentes do periodo tiveram efeitos negativos
menores em Minas Gerais e no Espirito Santo, comparando com os outros

estados analisados.
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Quanto as transferéncias associadas aos fatores domésticos, em
Minas Gerais, Sdo Paulo, Espirito Santo e Bahia, elas foram da ordem de
R$52,44, R$65,76, R$59,78 e R$28,95 por tonelada de celulose,
respectivamente, ou seja, as empresas de Minas Gerais, Sao Paulo, Espirito
Santo e Bahia pagaram, respectivamente, R$52,45, R$65,76, R$59,78 e
R$28,95 a mais por tonelada de celulose produzida.

Os valores positivos para as transferéncias associadas aos fatores
domeésticos foram observados, uma vez que os custos privados sdo maiores
que os custos sociais dos fatores domésticos. Em outras palavras,
representam uma transferéncia negativa para o setor produtivo, uma vez que
contribuiram para a reducao do lucro privado.

Pode-se dizer que o elevado custo privado dos juros, depreciagao e
transporte foram os que mais contribuiram para esse resultado. No Brasil, os
custos com juros, depreciagado e transporte foram, respectivamente, 67%,
8% e 21% maiores que no exterior, em maio de 2008. De 2000 a 2002,
esses custos também foram muito elevados no Brasil em relacédo a paises
como Espanha, Portugal, Canada e Estados Unidos, conforme apresentado
por Radicchi (2004).

Acredita-se, assim, que a redugdo na taxa de juros e nos custos
portuarios, por exemplo, favoreceria muito a competitividade da produgcao de
celulose brasileira no mercado internacional.

Como as politicas publicas sdao desfavoraveis ao setor brasileiro de
celulose e papel, as empresas nacionais tém adotado algumas estratégias
para se manterem competitivas, tais como: concentracdo (fusbes e
aquisigdes, concentragao produtiva, reestruturacdo produtiva e fechamento
de unidades); verticalizagao (integracdo da cadeia produtiva e consolidagao
patrimonial); diversificagdo da producao’®; e programas de fomento florestal,
escala de producédo' e capacitacdo tecnolégica (CASTRO e MARROT,
1996; FAE BUSINESS, 2001; CARVALHO et al., 2005; SOARES, 2006,
SOARES et al., 2010).

13 i

As empresas do segmento de celulose e papel produzem mudas, florestas, madeira,
celulose e papel de varios tipos (SOARES et al., 2010).

Uma empresa apresenta economia de escala quando o custo médio (ou custo unitario) de
longo prazo declina enquanto a produgdo aumenta, podendo ser decorrente da crescente
especializacdo dos funcionarios, de fatores tecnolégicos e da mudanga quantitativa e
qualitativa no equipamento (PINDYCK e RUBINFELD, 2005).
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A Bahia apresentou o menor valor de transferéncia associada aos
fatores domésticos, o que indica menor divergéncia entre custos privados e
sociais dos fatores domésticos e mostra maior eficiéncia no uso dos fatores
domésticos nesse Estado, seguido por Espirito Santo, Minas Gerais e Séo

Paulo.

3.4. Transferéncias financeiras associadas a lucratividade
(Transferéncias liquidas)

Essa medida de transferéncia € o resultado principal da MAP, pois
esse valor mostra a extensdo de ineficiéncia de um sistema agricola de
producao (MOSS, 2006).

Nos quatro Estados analisados, as transferéncias liquidas foram
negativas: de R$48,03, R$39,57, R$22,70 e R$1,81 por tonelada de
celulose, em Minas Gerais, Sao Paulo, Espirito Santo e Bahia,
respectivamente. Esses resultados indicam que as empresas de celulose
tiveram seus lucros reduzidos, o que pode estar relacionado com taxagdes
impostas a produgdao e a comercializacdo da madeira de eucalipto e da
celulose, apesar de serem Estados que operam com lucro.

Enquanto os maiores valores negativos foram observados na
producao da celulose em Minas Gerais e em Sao Paulo, os menores valores
negativos foram observados no Espirito Santo e na Bahia. Talvez, isso
possa ser devido a maior taxagcao em Minas Gerais e em Sao Paulo e a
menor taxagao no Espirito Santo e na Bahia (Quadro 3).

Verificou-se que Minas Gerais apresentou transferéncia maior,
indicando que as empresas desse Estado foram mais penalizadas por
politicas publicas distorcivas. Ja a producdo na Bahia apresentou a menor
transferéncia liquida, indicando que as empresas do Estado foram menos
penalizadas por politicas publicas distorcivas.

Um estudos especifico para Minas Gerais mostrou que as principais
dificuldades verificadas no Estado para o setor florestal sdo a legislagcao
vigente, a falta de politicas publicas para financiamento da produgao
(estimulo ao produtor florestal), a inexisténcia de uma instituicdo

governamental voltada exclusivamente a producgéo, ao desenvolvimento de
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toda a cadeia produtiva e a implementacdo dos grandes projetos
comprovadamente sustentaveis (CARVALHO et al., 2004).

Outra caracteristica que merece destaque € a distribuicdo do custo
total entre custos comercializaveis e custos dos fatores domésticos a preco
privado. Enquanto o Espirito Santo apresentou 85% do custo total em forma
do custo dos fatores domésticos, Minas Gerais, Sdo Paulo e Bahia tiveram
84% de participacdo do custo dos fatores domésticos no custo total. Tal
composicado faz com que o Espirito Santo seja mais sensivel as politicas
governamentais em relagao aos fatores domésticos.

A lucratividade privada € um indicador importante para que o produtor
se sinta estimulado a produzir. Para que esse fato ocorra, € necessario que
0 governo proporcione melhores alternativas de politicas, como reducdes
nas taxacgdes incidentes tanto no produto quanto nos insumos usados na
producao (MOSS, 2006), que teriam como consequéncia aumento da

lucratividade e posterior competitividade da celulose de fibra curta.

3.5. Indicadores de competitividade privados e sociais

Os indicadores privados e sociais permitem fazer comparagdes entre
a producdo de celulose nos Estados analisadas no presente trabalho,
possibilitando, assim, melhor avaliacdo entre eles, principalmente em
relagcdo a melhor alocacao de recursos.

No Quadro 7, podem ser observados os valores privados e sociais

gerados pela MAP.
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Quadro 7 - Indicadores de competitividade privados e sociais gerados pela
MAP, maio de 2008.

Indicadores Minas Gerais Sao Paulo Espirito Santo Bahia
RCP 0,92 0,89 0,89 0,87
CRD 0,88 0,86 0,87 0,86
CPN 0,95 0,96 0,97 0,96
CPNp 0,95 0,96 0,97 0,96
CPNi 0,69 0,68 0,68 0,67
CPE 1,00 1,02 1,03 1,02

CL 0,65 0,76 0,85 0,99
TSP -0,04 -0,03 -0,02 -0,001

Fonte: Dados da Pesquisa.

Nota: RCP = razado custo privado, CRD = custo dos recursos domésticos, CPN = coeficiente
de protegdo nominal, CPNp = coeficiente de protegdo nominal sobre produtos
comercializaveis, CPNi = coeficiente de protecdo nominal sobre insumos comercializaveis,
CPE = coeficiente de protegao efetiva, CL = coeficiente de lucratividade, TSP = taxa de

subsidio ao produtor.

A producdo na Bahia apresentou o menor RCP, significando que
nesse Estado a producdo é mais competitiva entre os quatro analisados.
Mas, como a RCP é menor que um em todos os Estados analisados,
considera-se que eles sao lucrativos e remunerados acima do seu retorno
normal.

Na Bahia, 87% do valor adicionado, ou seja, da diferenga entre receita
e custo dos insumos comercializaveis, a valores privados, é requerido para
pagar os fatores domésticos e produzir uma tonelada a mais de celulose
para consumo domestico. Raciocinio analogo pode ser feito para os demais
Estados produtores. Em Minas Gerais, Espirito Santo e S&o Paulo, 92%,
89% e 89% do valor adicionado a valores privados é requerido para pagar os
fatores domésticos e produzir uma tonelada a mais de celulose para
consumo domeéstico, respectivamente (Quadro 7). Desse modo, as
empresas podem manter os niveis de utilizacdo dos fatores domeésticos e,

assim, progredir nessa atividade.
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Como a maior competitividade da produgdo da celulose esta na
Bahia, esse estado € o0 que apresenta a maior lucratividade e o maior
potencial de expansio da producéo.

Os CRD inferiores a um nos diferentes Estados indicam eficiéncia da
producdo e competitividade, pois foram gastos apenas R$0,88, R$0,86,
R$0,87 e R$0,86 em recursos domésticos para gerar R$ 1,00 de divisas por
meio de exportagdo em Minas Gerais, S&do Paulo, Espirito Santo e Babhia,
respectivamente. Isso mostra a vantagem competitiva do Brasil nas
exportacbes de celulose. Entdo, pode-se dizer que a expansao dessa
atividade representa ganhos liquidos para o Brasil em termos de alocacao
de recursos. Além disso, pode-se dizer que os Estados com maior
produtividade na producdo da madeira de eucalipto apresentaram maior
eficiéncia econdmica na alocagao de recursos para producio da celulose de
fibra curta (Quadros 4 e 7).

Os CPNps foram da ordem de 0,95 para Minas Gerais, 0,96 para Sao
Paulo e Bahia e 0,97 para o Espirito Santo. Como os valores encontrados
foram menores que a unidade, ha desprotecao a atividade, uma vez que a
empresa de celulose recebe um prego interno menor que o internacional.
Além disso, esses resultados mostram que existem taxagdes implicitas
sobre os sistemas de producdo da celulose resultantes das medidas de
politicas, uma vez que seus preg¢os se encontram abaixo dos internacionais,
0 que levou os produtores de Minas Gerais, Sao Paulo, Espirito Santo e
Bahia a receber 5%, 4%, 4% e 3% a menos do que os pregos praticados no
mercado internacional (Quadro 7).

Como os resultados encontrados para o CNPi foram menores que um
em todos os Estados analisados, observou-se que ha transferéncias positiva
de 31%, 32%, 32% e 33% em Minas Gerais, Sdo Paulo, Espirito Santo e
Bahia, respectivamente, pois os custos dos insumos comercializaveis séo
bem menores no Brasil, principalmente o custo dos produtos quimicos e da
mao de obra, e ndo foram aumentados pela intervencéao politica (Quadro 7).

Os CPEs para Minas Gerais, Sao Paulo, Espirito Santo e Bahia
foram, respectivamente, de 1,00, 1,02, 1,03 e 1,02. Esses valores maiores

que um nao necessariamente indicam baixa desprotecdo ou taxacdo no
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setor produtivo da celulose, mas sim baixo custo dos produtos quimicos e da
mao de obra no Brasil (Quadro 7).

Deve-se ressaltar também que o CPE apresenta como limitagcao o fato
de ndo incorporar os efeitos de politicas que influenciam os precos dos
fatores domésticos, mas apenas politicas que afetam os pregos dos insumos
comercializaveis. Dessa forma, pode-se considerar o CPE como um
indicador parcial dos efeitos dos incentivos das politicas, e ndo como um
indicador total ou completo. Para superar essa limitagao, lanca-se mao do
coeficiente de lucratividade. Esse é considerado um indicador completo de
incentivos, por considerar os efeitos das transferéncias politicas nos
mercados de fatores, medindo assim o efeito de todas as politicas
(FERREIRA NETO, 2005).

Os CLs encontrados foram menores que um e variaram de 0,65 a
0,99, o que significa que a produgao da celulose no Brasil foi liquidamente
taxada e que o lucro privado se reduziu. Significa, também, desprotecéo total
da producéao de celulose no pais. Ressalta-se, ainda, que em Minas Gerais a
producao de celulose esta mais desprotegida. O contrario pode-se dizer do
Estado da Bahia (Quadro 7).

Conforme Carvalho et al. (2009), os principais obstaculos ao
desenvolvimento do complexo industrial florestal em Minas Gerais séo a
elevada carga tributaria, assim como a ma qualidade da rede viaria e o0 apoio
insuficiente do Estado a atividade produtiva. Segundo os autores, ha
insatisfacdo de empresas florestais com a agdo governamental, apesar de a
maior parte delas trocar informagdes com o governo local.

A TSP indica que os quatro Estados analisadas sofreram alguma
taxacdo por apresentarem valores negativos. Minas Gerais, Sdo Paulo,
Espirito Santo e Bahia foram taxados ou tiveram suas receitas reduzidas,
respectivamente, em 4%, 3%, 2% e 0,2% (Quadro 7). Isso pode ser
comprovado com base nos dados apresentados no Quadro 3, em que se
encontra o valor dos impostos pagos pelas empresas do setor de celulose e
papel, em Minas Gerais, Sao Paulo, Espirito Santo e Bahia, em 2008.

Os valores da TSP indicam, ainda, que a produg¢ao de Minas Gerais,
Sao Paulo, Espirito Santo e Bahia necessitariam, respectivamente, de 4%,

3%, 2% e 0,1% de subsidio, a fim de manter a mesma renda. Esses
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subsidios ocorreriam porque nesses Estados as empresas de celulose

receberam abaixo do que deveriam receber.

3.6. Analise de Sensibilidade
Os efeitos de um acréscimo de 10% nos precos sociais sobre os

indicadores privados e sociais da MAP s&do mostrados no Quadro 8.

Quadro 8 - Andlise da sensibilidade dos indicadores da MAP, dada uma
variagdo de 10% nos pregos sociais, para a produgdo da

celulose, maio de 2008.

Indicadores Minas Gerais Sao Paulo Espirito Santo Bahia
RCP 0,92 0,89 0,89 0,87
CRD 0,88 0,86 0,87 0,86
CPN 0,86 0,88 0,89 0,88

CPNp 0,86 0,88 0,89 0,88
CPNi 0,63 0,62 0,62 0,61
CPE 0,91 0,93 0,94 0,93

CL 0,59 0,69 0,77 0,90
TSP -0,04 -0,04 -0,02 -0,01

Fonte: Dados da Pesquisa.

Como pode ser observado no Quadro 8, a RCP nao se alterou com o
aumento de 10% nos precos sociais. Esse resultado era esperado, pois o
indicador é formado por variaveis que ndo dependem do valor social.
Consequentemente, variagcdes nos valores sociais ndo comprometem a
competitividade da producao da celulose nos diferentes Estados analisados.

Os valores do CRD nao se alteraram com a variagdo nos precgos
sociais. Assim, a eficiéncia produtiva e a vantagem competitiva da produgéo
da celulose em Minas Gerais, Sdo Paulo, Espirito Santo e Bahia

permaneceram as mesmas.
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O CPNp e o CPNi exibiram grandes alteragdes com o incremento de
10% no precgo social. O CPNp e o CPNi apresentaram uma redu¢cao média
de 10%.

O CPE apresentou uma redugao média de 10% para a produgéo da
celulose em Minas Gerais, Sdo Paulo, Espirito Santo e Bahia. Esses
resultados apontam aumento na taxagdo ou desprotecdo a atividade, uma
vez que a diferenga entre o prego no mercado internacional (valoragdo
social) e o prego interno (preco privado) aumentou, podendo-se afirmar que
as politicas praticadas penalizaram o setor produtivo da celulose.

Nesse caso, foram observadas redug¢des nos valores de CL, o que
indica decréscimo do lucro privado em relacdo ao beneficio social. Entao,
pode-se concluir que o incremento no preg¢o social aumentou a desprotegao
da producdo da celulose nos Estados em questao.

Com o acréscimo de 10% nos pregos sociais, foram verificados
valores negativos para o TSP. Assim, pode-se assegurar que houve
elevacao da taxacao na producéo da celulose tanto em Minas Gerais quanto
em Sao Paulo, Espirito Santo e Bahia.

Sintetizando, a analise de sensibilidade pelo incremento nos precos
sociais indica que falhas no processo de obtengdo dos pregcos podem
esconder os efeitos negativos das politicas adotadas no setor produtivo da
celulose, ja que o aumento nos pregos sociais provocou aumento da

desprotecao e taxagao do setor.

4.CONCLUSAO

Do presente trabalho, conclui-se que a lucratividade privada da
producao e comercializagdo da celulose foi positiva em todos os Estados
analisados, e maior na Bahia. Ja a lucratividade social foi maior em Sao
Paulo. Além disso, a producdo em na Bahia foi mais competitiva e menos
exposta aos efeitos negativos das politicas publicas.

Em Minas Gerais, a producdo de celulose foi mais penalizada por
politicas publicas distorcivas e no Espirito Santo, observou-se uma maior
sensibilidade da producao de celulose em relagao as politicas publicas sobre

os fatores domésticos.
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Verificou-se que a producao da celulose no Brasil vem sofrendo com
a implantacdo de politicas publicas distorcivas, mas mesmos assim é
lucrativa e competitiva. Do contrario, as empresas brasileiras poderiam ter

alcancado niveis mais altos de lucratividade e competitividade.
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Integracao entre os Precos Internos e Externos no

Mercado de Celulose

RESUMO: O presente trabalho analisou a relacéo entre os precos internos e
externos no mercado de celulose buscando testar se a lei do preg¢o unico é
valida nesse mercado, no periodo de novembro de 2002 a fevereiro de 2009.
Para isso, foram utilizados os testes de raiz unitaria e de cointegragéo de
Johansen e a estimagao e analise do modelo de correcdo de erro vetorial
(VEC). Os resultados obtidos indicaram que um grande percentual das
variagdes nos precos da celulose nos Estados Unidos, em longo prazo, foi
repassado para o mercado brasileiro, no periodo de novembro de 2002 a
fevereiro de 2009, e que a Lei do Preco Unico ndo foi perfeitamente
verificada para o mercado da celulose.

Palavras-chave: Celulose, Lei do preco unico, Cointegracdo, Modelo de

corregao de erro vetorial (VEC).

Integration between Domestic and International Prices
in the Wood Pulp Market

ABSTRACT: This work aimed to analyze the relationship between domestic
and international prices in the wood pulp market to test if the Law of One
Price was valid in this market from November 2002 to February 2009. The
Unit root and Johansen co-integration tests as well as the estimation and
analysis of the vector error correction model were used. The results obtained
showed that a considerable percentage of wood pulp price variation in the
United States was transferred in the long run to the Brazilian market from
November 2002 to February 2009, and that the Law of One Price was not
perfectly verified for the wood pulp market.

Keywords: Wood Pulp, Law of One Price, co-integration, vector error

correction model.

1. INTRODUGAO
A celulose pode ser obtida do sisal, linho, algoddao e bambu. Porém,

estudos cientificos apontam que a madeira de eucalipto e de pinus sao as
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mais indicadas para esse fim, pois resultam em maior produtividade e em
produtos de alta qualidade (PIOTTO, 2003 citado por ROCHA, 2006).

Com a celulose s&o produzidos papéis diversos (impresséo,
cadernos, revistas), absorvente intimo, papel higiénico, guardanapo, fralda
descartavel, viscose, tencel (roupas), papel celofane, filamento (pneu),
acetato (filmes), ésteres (tintas), capsulas para medicamentos, espessantes
para alimentos e componentes eletronicos (ASSOCIACAO MINEIRA DE
SILVICULTURA - AMS, 2008).

A producéo industrial de celulose do pinheiro, no Brasil, iniciou-se no
Parana, em Monte Alegre, no inicio dos anos 40, e a produgédo em grande
escala de celulose de eucalipto foi iniciada no Estado de Sdo Paulo, em
1957 (ASSOCIACAO BRASILEIRA DE CELULOSE E PAPEL - BRACELPA,
2009).

Nas ultimas décadas, a posicdo do Brasil no ranking dos maiores
produtores e exportadores mundiais de celulose apresentou expressiva
melhora, assim como sua parcela na producao e nas exportagdes mundiais
do produto.

Em 1961, o Brasil era responsavel por 0,49% e 0,03% da produgao e
das exportacdes mundiais de celulose, respectivamente. No inicio dos anos
80, o pais respondeu por 2,67% e 4,2% da produgcao e das exportacdes
mundiais do produto, respectivamente. Em 2007, o Brasil contribuiu com
6,83% da produgdo mundial de celulose e com 13,87% das exportagdes
mundiais (FOOD AND AGRICULTURE ORGANIZATION - FAO, 2009).

Por outro lado, o Brasil foi o 17° produtor mundial de celulose e 23°
exportador, em 1961. Em 1980, a posi¢gao do pais no ranking dos maiores
produtores e  exportadores mundiais de celulose melhorou
consideravelmente. Nesse periodo, o Brasil foi o 8° produtor mundial do
produto e o 5° exportador. Em 2007, o pais ocupou a 62 posi¢gao no ranking
dos maiores produtores mundiais de celulose de todos os tipos e a 32
posicdo no ranking dos maiores exportadores mundiais (FAO, 2009). O
Brasil se destaca na producao e nas exportacdes de celulose de fibra curta
derivada do eucalipto sendo, desde 1990, lider na producdo desse tipo de
celulose. Em 2010, a produgéo nacional deve atingir 10.010.000 toneladas; a
da Espanha, 1.490.000 toneladas; Portugal, 975.000 tonelada; Chile,
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2.265.000 toneladas; Uruguai, 1.825; e China, 635.000 toneladas. Assim,
constata-se que a expectativa € de continuidade da posicédo de lideranca do
pais no mercado de celulose de fibra curta (BRACELPA, 2008).

Dentre os fatores que contribuiram para o crescimento da producéo e
exportagao brasileira de celulose podem-se citar: i) o desenvolvimento de
uma tecnologia especifica para producédo de celulose com eucalipto no fim
de 1950; ii) a politica de incentivos fiscais ao reflorestamento, a atuagc&o do
Conselho de Desenvolvimento industrial (CDI)'® e os investimentos com
participacdo do Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico (BNDE,
hoje BNDES), na década de 70; iii) fatores internos que afetam a
competitividade, como alta produtividade dos reflorestamentos, em razéo
das condi¢cdes climaticas favoraveis a atividade florestal no pais,
possibilitando ciclos de crescimento rapido e de alta qualidade e baixo custo
de produgcdo em relagdo aos outros paises e fatores externos, como
crescimento da populagdo mundial, da renda nos mercados compradores de
celulose e do comércio mundial bem como a abertura comercial global, a
expansao de empresas do setor e a implantagdo de outras empresas; € iv)
aceitabilidade da celulose brasileira de eucalipto no mercado internacional,
devido a sua alta qualidade (REZENDE e NEVES, 1988; GOMIDE, 1988;
MEDEIROS e FONTES, 1994; PI1ZZOL e BACHA, 1998; VALVERDE et al.,
2006; CARVALHO et al, 2009).

Com relagao ao preco da celulose, choques de precos em uma regiao
podem ser transmitidos a outras levando a incerteza a respeito dos pregos e
renda. Desse modo, segundo Rosado (2006), estudos sobre a integragéo
entre os precos nos mercados doméstico e internacional sdo importantes,
pois permitem fazer previsdo e monitoramento do movimento dos precgos.

Em face desses aspectos que envolvem a celulose no mercado
brasileiro e no mercado externo, pretende-se neste estudo verificar o

comportamento dos pregos da celulose e a integragdo entre os pregos

> A Resolugdo 11/72 (de 9 de fevereiro de 1972) e a Portaria 78 (de 24 de outubro do
mesmo ano) do Conselho de Desenvolvimento Industrial (CDI), assegurava a concessao de
incentivos fiscais a projetos de instalagcdo de fabricas de celulose e/ou papel, desde que
esses projetos contemplassem a escala minima de mil toneladas/dia para celulose (exceto
de fibra longa), trezentas toneladas/dia para papel de imprensa, duzentas toneladas/dia
para papel kraft e cinquenta toneladas/dia para outros papéis. As empresas poderiam atingir
tal escala em etapas e deveriam comprovar a existéncia de suprimento de madeira
adequado aqueles volumes de produgéo (JUVENAL e MATTOS, 2002).
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domésticos e internacionais, buscando identificar se a determinagdo de
precos entre esses mercados é interdependente, ou seja, se alteragbes de
precos em um mercado sao transmitidas aos precos em outros mercados.
Logo, procura-se testar se a Lei do Preco Unico é valida para o mercado

brasileiro de celulose, no periodo de novembro de 2002 a fevereiro de 20009.

2. METODOLOGIA
2.1. Referencial Teérico

Tomou-se como referéncia a teoria da Lei do Preco Unico (LPU),
segundo a qual bens idénticos serdao vendidos pelo mesmo precgo
independentemente da moeda na qual os prec¢os sdo cotados. A arbitragem
assegura que a LPU se mantenha, ignorando custos de transporte, barreiras
ao comeércio e outras restricdes (Yarbrough, 1991 citado por AGUIAR, 1995;
KRUGMAN e OBSTFELD, 2005).

Se a LPU for valida, em longo prazo, os pregos domésticos de
determinado produto devem ser iguais aqueles que prevalecem no mercado
internacional. O processo de arbitragem internacional tende a igualar os
precos nos mercados domeéstico e externo, pois leva a uma elevagéo do
preco no pais com preco baixo, em fungdo do aumento da quantidade
demandada, enquanto provoca queda de pre¢co no pais com preco alto,
devido ao excesso da quantidade ofertada. O processo de arbitragem
continua até os pregos se igualarem nos dois paises (BARBOSA et al.,
2002).

Segundo Aguiar (1995), a relagdo basica usada para expressar a
LPU, no caso de dois paises diferentes, é (equacao 1).

P,=P,E.S, (1)
em que P, = preco doméstico de equilibrio de longo prazo do bem em
analise; P, = prego internacional do bem em moeda externa; E,= taxa de

cambio do pais; eS, = variavel que representa a politica tributaria em

relagdo ao bem analisado.

Considerando P: = P,.E,, 0 prego internacional convertido em moeda

doméstica, tem-se a equacgao 2:
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P, =F,.S, (2)
Para que os coeficientes sejam as elasticidades, aplica-se logaritmo

na equacao 2. Assim, tem-se a equacgao 3.

p:;t:l;it-i_st_'—ut (3)

A equacao 3 pode ser representada como equacao 4:

Pa=a+pp,te, (4)
O coeficiente # ¢ a elasticidade do prego doméstico em relagdo ao

internacional, ou seja, € a sua elasticidade de transmissao de prego. Quando
seu valor é igual a um, isso significa que variagcbes no ambito internacional
sdo plenamente transmitidas ao mercado interno, e quando seu valor é igual
a zero, isso indica que variagbes do preco internacional nao conduzem a
qualquer tipo de reacdo do pre¢co doméstico.

De acordo com Fackler e Goodwin (2000), citados por Rosado (2006),
existe a LPU fraca, que ocorre quando se verifica a condigdo de arbitragem
espacial; a LPU forte, que presume que o comércio seja continuo e a
condicdo de arbitragem garantida com regularidade; e a LPU agregada,
enunciada em termos de indice de prego e conhecida como Paridade do
Poder de Compra. A LPU forte € um teste para a integragao perfeita, sendo
a mais utilizada e testada. Para a LPU forte, a integracéo perfeita acontece
quando a transmisséo de precos entre as localidades é igual a um.

A falha de duas ou mais regides em aderir a LPU pode ocorrer pelos
seguintes motivos (Yarbrough e Yarbrough, 1991, citados por COELHO,
1996; SEXTON et al, 1991):

i) as regides nao estariam ligadas por arbitragem devido a custos de
transacao muito altos ou devido a interferéncia do governo, isto &, as regides
representariam mercados autarquicos;

i) haveria impedimentos para arbitragens eficientes, tais como
barreiras comerciais (custo de transporte, barreiras tarifarias ou néo-
tarifarias), informacgao imperfeita, ou aversao ao risco; e

iii) haveria competicdo imperfeita em um ou mais dos mercados.

Ressalta-se que ¢é importante distinguir entre integracdo dos

mercados e lei do prego unico. A integracdo do mercado é o processo pelo
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qual ocorre interdependéncia de pregos (FAMINOW e BENSON, 1990) ou, é
0 processo pelo qual choques de pregos sao transmitidos entre mercados
espacialmente separados (GOODWIN e PIGGOT, 2001). Assim, o conceito
de integragao dos mercados € menos restritivo que o da lei do preco unico e,
além disso, é possivel que dois mercados sejam integrados, mas que a lei
do precgo unico n&o seja valida, conforme observou Coelho (2002).

No exterior existem alguns trabalhos analisando a integragdo nos
mercados doméstico e internacional de um produto florestal e a validade da
lei do preco unico (HANNINEN et al., 1997; HANNINEN, 1998;
BUONGIORNO e UUSIVUORI, 1992; NYRUD, 2002; TOIVONEN et al.,
2002; KAINULAINEN e TOPPINEN, 2006). Porém, no Brasil, tem-se
evidéncia apenas do estudo de Soares et al. (2008) e de Melo (2008) com
este tipo de analise para um produto florestal.

Soares et al. (2008) constataram que os mercados da borracha
natural no Brasil e na Malasia sdo integrados e que 92% dos pregos da
borracha natural na Malasia foram transmitidos para o Brasil no longo prazo.
Além disso, os autores verificaram que a lei do preco unico nao foi valida
para esses mercados no periodo de janeiro de 2000 a maio de 2007.

Melo (2008) verificou que os mercados da madeira serrada
canadense e dos estados brasileiros de Sdo Paulo e Para ndo foram
integrados espacialmente entre setembro de 2002 e outubro de 2007, nao
permitindo que os mecanismos de arbitragem e a Lei do Preco Unico

funcionassem como esperado.

2.2. Referencial Analitico

Neste tépico, sdo apresentados os procedimentos utilizados para
analisar o comportamento dos preg¢os da celulose no Brasil e no mercado
internacional e também os procedimentos para analise da integragdo desses

mercados.

Comportamento dos precos da celulose

O comportamento dos precos da celulose de fibra curta no Brasil e no
mercado internacional foi verificado pela taxa geométrica de crescimento
(TGC) (equagao 5) (GUJARATI, 2000).
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Y=ac"¢g (5)

em que Y = variavel dependente (preco da celulose); T =tempo; a e
b = parametros a serem estimados.

Aplicando a forma logaritmica, tem-se a quagao 6:

LnY =loga+bT

Ln=(1+1)=b

1+ 7 = antilog(b)

r = antilog(b)—1

Deste modo, a TGC (R) em percentual € obtida pela equagao?.

R = [antilog(b) —1]*100 (7)

=> Teste de raiz unitaria
Inicialmente, foi determinada a ordem de integragdo das séries de
precos da celulose por meio do teste de raiz unitaria. Se for constatado que
as séries possuem a mesma ordem de integracdo, pode-se proceder ao
teste de cointegracdo (NOGUEIRA, 2001).
Utilizou-se no presente trabalho o teste de Dickey-Fuller Aumentado
(ADF) para o teste de raiz unitaria nas séries consideradas.
O Teste ADF pode ser aplicado nas seguintes formas, conforme
observaram Seddighi et al. (2000):
- sem constante e sem tendéncia (equagéao 8):
AX, =&Y, + 3 SAX,  +u, (8)
i1
- com constante e sem tendéncia (equacao 9):

AX, = B +8X,, + 3 SAX,  +u, 9)
P
- com constante e com tendéncia (equagao 10):
AXt=,Bl+ﬂ2t+5Xt71+Zm:5iAX,7[+u, (10)
P
Segundo Enders (1995), a especificacdo correta do teste ADF é
extremamente importante. O fato de ndo incluir termos deterministicos

(intercepto e tendéncia) quando necessario ou vice-versa, compromete a
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confiabilidade do teste, levando-se a aceitacdo da hipétese de existéncia de
uma raiz unitaria, quando de fato isso n&o ocorre.

Deste modo, Seddighi et al. (2000) apresentaram a seguinte

sequéncia para o teste de raiz unitaria.

a) Testar a hipotese H,:0 =0 na equagéo 10, utilizando a estatistica

T,.

% Se a hipotese H,:0 =0, ela pode ser rejeitada, significando que a
série X, ndo contém raiz unitaria e que ela é estacionaria. Entéo,
pode-se parar 0 processo.

% Se a hipotese H,:0=0, ela ndo pode ser rejeitada, deve-se

testar a hipotese condicional H,: =0, dado que 6=0 e a hipotese

conjunta =6 =0 utilizando as estatisticas 7, e ®,, respectivamente.

s Se a hipbétese nula ndo puder ser rejeitada, continua-se o
processo.
s Se a hipbétese nula puder ser rejeitada, deve-se utilizar a

distribuigdo normal para testar novamente a hipotese H,:0 =0. Assim, se
hipétese H,:0 =0, pode ser rejeitada a série X,, que ndo contém raiz

unitaria e é estacionaria. Entdo, pode-se parar o processo. Se a hipotese

H,:5 =0, ndo pode ser rejeitada a série X,, que apresenta raiz unitaria e
p # 0. Segue-se para a préxima etapa.

b) Testar a hipotese condicional H,:a =0, dado que 6=0 e a
hipétese conjunta o = =0 =0, tendo como base as estatisticas 7, e @,
respectivamente.

% Se a hipotese H,:a =0, ela ndo pode ser rejeitada, continua-se o

processo.

% Se a hipétese H,:a =0, ela pode ser rejeitada, devendo-se
utilizar a distribuigdo normal para testar novamente a hipétese H,:5=0. Se
a hipétese H,:6 =0, pode ser rejeitada a série X,, que ndo apresenta raiz

unitaria. Entdo, pode-se parar o processo concluindo que a série é
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estacionaria. Se a hipétese H,:0 =0, ndo pode ser rejeitada a série X,,
que apresenta raiz unitaria a #0.

c) A seguir, deve-se estimar a equagao (9).

d) Testar a hipotese H, : 6 =0 na equagao (9) com a estatistica z,.

% Se a hipdétese H,:5=0, ela pode ser rejeitada, pois a série
temporal X, ndo contém raiz unitaria. Com isso, pode-se parar o processo
concluindo que a série é estacionaria.

% Se a hipotese H,:6 =0, ela ndo pode ser rejeitada, continua-se o
processo para o termo constante, ou seja, testa-se a hipotese condicional

H,:a=0, dado 6 =0 e a hipétese conjunta o =95 =0 com as estatisticas
r,, € @, respectivamente.
% Se a hipotese H, :a =0, ela ndo pode ser rejeitada, continua-se o

processo.

% Se a hipétese H,:a =0, ela pode ser rejeitada, utilizando-se a
distribuicdo normal para testar novamente a hipétese 6 =0. Se a hipdtese
H,:5=0, pode ser rejeitada a série X,, que ndo apresenta raiz unitaria.

Entao, pode-se parar o processo concluindo que a série € estacionaria. Se a

hipbtese H,:0 =0, ndo pode ser rejeitada a série X,, pois apresenta raiz
unitaria. Conclui-se que a=#0 e ¢6=0. Sendo assim, parte-se para a
proxima etapa.

e) Estimar a equacéao (8) e testar a hipotese H, : 6 =0 nesta equagéo
com base na estatistica 7 .

% Se a hipotese H, :0 =0, ela pode ser rejeitada, concluindo-se que
a série X, ndo contém raiz unitaria, ou seja, é estacionaria.

% Se a hipotese H, :0 =0, ela ndo pode ser rejeitada, concluindo-se
que a série X, contém raiz unitaria, ou seja, € ndo-estacionaria.

O Quadro 1 traz uma sintese das hipoteses que podem ser testadas

mediante o teste ADF para verificar a existéncia de raiz unitaria.
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Quadro 1 — Teste de hipétese para verificar a existéncia de raiz unitaria

Teste Hipotese
H,:6=0
Teste Geral
H :0<0
Hy:a=p=0=0->se F; <®,.
H :a==06#0 —>se F; >®,.

Hy:B=0=0->se F; <D,.
H :p=0#0->se F; >0,.
Hy:a=0=0->se F; <®,.
H:a=0#0—-se F; >®,.
:a =0 dado que 0 =0, se |t|<|rm

Teste de Hipotese Conjunta

S

(=]

S

(=]

:a #0 dadoque 6 =0, se |t|>|rm

S

(=]

: # =0 dado que 0 =0, se |t|<‘z'ﬁr

Teste de Hipotese Condicional
:f#0 dado que 0 =0, se |t| >‘Tﬁr‘

S

(=}

o =0 dadoque 6 =0, se |t|<

T o

S

(=]

o #0 dadoque 6 =0, se |t|>

T o

Fonte: Seddighi et al. (2000).

Nota: F , — a série possui raiz unitaria, sendo n&o estacionaria se f; > 7 ; H, — a série n&o possui

raiz unitaria, sendo estacionariase f; <7 .

Utilizou-se no presente trabalho a sequéncia apresentada em

Seddighi et al. (2000) para o teste de raiz unitaria nas séries analisadas.

= Analise de cointegracgao

O conceito de cointegragdo procura identificar se duas ou mais
variaveis integradas de mesma ordem possuem uma relagao de equilibrio de
longo prazo (HARRIS, 1995; MARGARIDO, 2000).

Os dois métodos mais utilizados para testar a existéncia de
cointegracao sao o procedimento de Engle e Granger e o de Johansen. Este
ultimo testa a presenca de mais de um vetor de cointegragédo e promove

testes de razdo de verossimilhanga sobre os vetores de cointegragdo, sob a
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otica de sistema de variaveis, ao contrario do teste de Engle e Granger
(BITTENCOURT e BARROS, 1996).

Segundo Buongiorno e Uusivuori (1992), as estimativas da equacéao
(4) por procedimentos estatisticos convencionais, como os Minimos

Quadrados Ordinarios, ndo s&o confiaveis, pois os pregos P, e P, sao
determinados simultaneamente em mercados integrados, logo P, néo é
independente de u,e a aplicagdo dos Minimos Quadrados Ordinarios

resultaria em estimativas enviesadas e inconsistentes; e as séries de precos

P, e P, sé&o geralmente ndo estacionarias.

Assim, o procedimento de Johansen foi o utilizado no presente
trabalho.

Este procedimento tem como ponto de partida o modelo autor-
regressivo vetorial (VAR). Em outras palavras, antes da realizagdo do teste
de cointegracdo, deve-se determinar o numero de defasagens adequado
para o modelo VAR.

O referido modelo de ordem p com K variaveis pode ser
representado como (equacgao 11):

Y=6Y +6,Y ,+6Y, ;,+.... +60,Y,_,+BX, +¢, (11)

em que Y, € um vetor p x 1de variaveis I(1); ¢, sdo matrizes de parametros

k x k; e &, &€ um vetor k-dimensional de termos ruido branco.

A equacgéo (11) na forma reparametrizada é dada por (equacéao 12):
AY, =T\AY,  +T,AY, , +....... +0, AY, ) +11Y,, +¢, (12)

A determinacdo do numero de defasagens adequado para o modelo
VAR foi feita com base nos resultados dos critérios: Akaike (AIC) (equagao
13), Schwarz (SC) (equagdo 14) e Hannan-Quinn (HQ) (equagao 15) (E-
VIEWS, 2004).

arc =2\ )+ 267 (13)

SC =2/ )+ ktog(r)/ 7 (14)
HC = 2%)+ 2k log(log(T))/ T (15)
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em que /= logaritmo da fungédo de verossimilhanga; &= numero de
parametros estimados; e T = numero de observagoes.

Ressalta-se que quando os critérios apontam numeros de defasagens
distintos, deve-se optar pelo numero de defasagem indicada pelo critério de
SC, pois este critério € mais parcimonioso (LUTKPOHL, 2004; ENDERS,
1995).

Apés a determinagdo do numero de defasagens adequado para o
modelo VAR, deve-se proceder a escolha do modelo de estimagéo. E-views
(2004) destaca os seguintes modelos possiveis de estimagéo:

i) Os dados em nivel ndo possuem tendéncias deterministicas e as
equacgdes de cointegracdo n&o tém interceptos.

i) Os dados em nivel ndo possuem tendéncias deterministicas e as
equacodes de cointegracao apresentam interceptos.

iii) Os dados em nivel possuem tendéncias deterministicas lineares,
mas as equagdes de cointegragao tém somente interceptos.

iv) Os dados em nivel e a equagdo de cointegracdo possuem
tendéncias deterministicas lineares.

v) Os dados em nivel possuem tendéncias quadraticas e as equagoes
de cointegragao tém tendéncias lineares.

Em seguida, realiza-se o teste de Johansen para determinar o numero
de vetores de cointegracéo, o que pode ser feito pela analise do posto (r) da
matriz IT.

Os testes do Trago e do maximo autovalor determinam o posto (r) da
matriz IT. O primeiro testa a hipétese nula de existéncia de no maximo r
vetores de cointegragao, e o segundo, a existéncia de exatamente r vetores
de cointegracdo contra a alternativa de existéncia de r+1 vetores
(COELHO, 2002). Os testes do Trago e do maximo autovalor sdo definidos
pelas equagdes 16 e 17, respectivamente (ENDERS, 1995).

Aaee (r) = =T i In(1 - /{i) (16)

i=r+l

em que /{,- sdo os valores estimados das raizes caracteristicas obtidos da

matriz I e 7" é o numero de observagdes.

Aimax (17 +1) = =TIn(1-2,,}) (17)
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Entdo, parte-se para a estimacdo do Vetor de Correcdo de Erro
(VEC), descrito conforme a equagao 18, que tem por objetivo analisar os
ajustamentos de curto prazo que ocorrem nas seéries cointegradas, que sao

as relagdes de equilibrio em longo prazo (NOGUEIRA et al., 2005).
AY, =T\ AY,  +T,AY, , + e+ T, AY,  +aB Y, +e, (18)
em que pY_ = relagbes de cointegragdo que definem a trajetoria de longo

prazo entre as variaveis; a = matriz dos coeficientes de ajustamento para o

equilibrio de longo prazo; e I, = matriz de coeficientes que definem a

dindmica de curto prazo.

= Teste de hipotese sobre os parametros

Coelho (2002) menciona que a simples existéncia de um vetor de
cointegracéo nao pode ser considerada condi¢ao suficiente para determinar
a perfeita integracdo de mercado nem para a garantia da participacao de
todas as séries no equilibrio de longo prazo. Assim, segundo o autor, &
necessaria a realizacao de testes de hipoteses sobre os parametros £,
testando sua significancia e a interacéo entre os precos.

Os testes de hipotese sobre os parametros permitem testar quais
mercados efetivamente fazem parte do equilibrio de longo prazo e se a
integracéo entre esses mercados pode ser considerada perfeita, ou seja, se
uma variagdo no preco de um mercado € transmitida de maneira completa
ao outro mercado em longo prazo (COELHO, 2002).

Conforme Johansen e Juselius (1990), citados por Coelho (2002), as

hipoteses sobre os parametros f assumem a seguinte forma (equagéao 19):

~2log O(H,) = _TZVZ log {(1 - /1%_ i[)},parai= 1,....r (19)

Neste trabalho, sao testadas as seguintes hipéteses nulas (Ho):

a) IBBmsil = 0 (20)
b) IB Estados  Unidos = O (21)
C) ﬂBrasil = ﬁEstados Unidos (22)
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As hipoteses nulas descritas em (20) e (21) testam se os mercados
nacional e internacional podem ser considerados integrados no periodo
analisado. Além disso, testa-se o grau de integracédo entre os referidos
mercados a partir da hipétese (22).

A significancia do paréametro de curto prazo (« ) indica que a variavel
preco ndo é uma exogena fraca com relacédo ao parametro de longo prazo
(/) e vice-versa. A exogeneidade fraca significa que a variavel nao reage
ante as mudangas na relagdo de equilibrio de longo prazo. As hipéteses
sobre os parametros o também assumem a forma da equagao (19)

(HARRIS, 1995). As seguintes hipoteses nulas (Hp) séo testadas:

a) aBrasil = 0 (23)
b) aEstados Unidos = 0 (24)
C) aBraSil = aEstados Unidos (25)

As hipoteses nulas descritas em (23) e (24) testam a exogeneidade, e
a hipétese (25) testa a igualdade na velocidade de resposta das variaveis a
uma dada situagc&o de desequilibrio de curto prazo no processo de ajuste de
longo prazo.

Segundo Lutkepohl (2004), os modelos VAR e VEC possibilitam a
decomposicdo da variancia dos erros de previsido k periodos a frente, o que
permite determinar a evolugdo do comportamento dinamico apresentado
pelas variaveis do modelo econémico, ao longo do tempo. Além disso,
possibilita a analise da elasticidade em cada periodo por meio da fungao

impulso-resposta.

2.3. Fonte de Dados

Os dados utilizados sédo provenientes de séries temporais mensais
que englobam o periodo de novembro de 2002 a fevereiro de 2008.

Para representar os pregos da celulose no Brasil, foram utilizados os
precos da celulose de fibra curta no Estado de S&o Paulo, maior produtor
nacional, obtidos no Centro de Estudos Avancados em Economia Aplicada
(CEPEA) (CEPEA, varios numeros; BRACELPA, 2009).
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Os precos da celulose no mercado internacional referem-se aos
precos da celulose de fibra longa nos Estados Unidos, maior produtor e
segundo ou terceiro exportador mundial de celulose de todos os tipos desde
1960 (FAO, 2009), e sdo da FOEX Index Ltd (FOEX, 2009; CELULOSE
ONLINE, 2008)'®.

As séries de precos estdo em US$/t e foram transformadas em
logaritmo para que os coeficientes encontrados expressem as elasticidades
de transmissao de pregos.

Utilizaram-se precos nominais, pois quando 0S precos sao
deflacionados, uma tendéncia é criada nos mesmos e quando se roda uma
cointegracéo, este método vai justamente procurar uma tendéncia comum
nos precos. Entdo, ndo faz sentido adicionar uma tendéncia (deflacionando)
antes de rodar a cointegracdo. Ao deflacionar duas séries de precgos, sao
criadas novas series que correspondem a primeira multiplicada por um
indice de deflagdo. Como o mesmo deflator & utilizado nas duas séries, ao
rodar o teste de cointegragdo, o modelo vai encontrar uma tendéncia comum
entre estas duas séries por causa do indice de deflagdo em comum entre
elas, e ndo porque realmente existe uma tendéncia comum entre as séries
(SIQUEIRA, 2007; WANG e TOMEK, 2007)"".

Ressalta-se que nao se trabalhou com um periodo maior e com mais
regides porque alguns dados néo estavam disponiveis.

Além disso, utilizaram-se as variaveis na forma logaritmica para que
os coeficientes obtidos fossem interpretados como as elasticidades de

impulso-resposta.

'® De forma geral, os papéis de imprimir e escrever, 0s papéis sanitarios e alguns tipos de
cartdo sdo fabricados com base em fibras curtas — que proporcionam maior opacidade e
maciez — enquanto papéis para embalagem, imprensa, papeldo ondulado e outros tipos de
cartdo sdo fabricados com base em fibras longas — que propiciam maior resisténcia
mecanica. No Brasil, as fibras longas sdo obtidas, principalmente, da madeira de pinus, e as
curtas, da madeira de eucalipto (DORES et al., 2007).

7 Siqueira (2007), tratando desse assunto, deu o seguinte exemplo: Consider two times
series P1 and P2. If we deflate the series, we have P1,2 = P1,1.1 and P2,2 = P2,1.1, where |
is the deflator index. Combining them as occurs in a cointegration test, it is easy to find that
P1,2 - P2,2 = (P1,1 — P2,1).l. Therefore, deflating a price series creates a trend between
them.
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3. RESULTADOS E DISCUSSAO
Para se ter uma ideia do comportamento dos precos da celulose no
Brasil e nos Estados Unidos, é relevante observar o Quadro 2, que

apresenta a TGC dos precos da celulose, bem como o esbogo do grafico na

Figura 1.
Quadro 2 — Taxas geométricas de crescimento (TGC) dos pregos da
celulose.
TGC (% a.m.)
Pais Unidade nov./2002a __ nov.2002a _ Jun./2008 a
fev./2009 mai./2008 fev./2009
Brasil US$it. 0,62 * 0,71* 7,77
Estados Unidos USS$/H. 0,65 * 0,80 * -5,02 *

Fonte: Dados da Pesquisa. * significativo em nivel de 1%.
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——S&0 Paulo ——Estados Unidos

Fonte: CEPEA (varios numeros); FOEX Index Ltd (2009).
Figura 1 - Comportamento dos Pregos da Celulose em S&o Paulo e nos Estados Unidos,

novembro de 2002 a fevereiro de 2009.

Nota-se, no Quadro 2 e na Figura 1, que os pregos da celulose
cresceram de novembro de 2002 a maio de 2008 nos Estados Unidos e de
novembro de 2002 a setembro de 2008 em S&o Paulo, devido ao excesso
de demanda. A partir dai até fevereiro de 2009, os pregos cairam tanto nos

Estados Unidos quanto em Sao Paulo. Isto pode ser explicado pela crise
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financeira mundial que abrangeu o periodo considerado. Com a crise
financeira, a demanda de celulose caiu no Brasil e no exterior. A redugao da
demanda levou a uma queda consideravel nos precos do produto. No
periodo de junho de 2008 a fevereiro de 2009, os pregos da celulose se
reduziram em média 7,7% ao més em Sao Paulo e 5,0% nos Estados
Unidos.

Observa-se na Figura 1 que as séries de pregcos mensais da celulose,
se movimentaram juntas no periodo analisado. Entdo, aparentemente, tais
séries seriam cointegradas, ou seja, haveria uma relagao de equilibrio de
longo prazo entre elas.

Todavia, esta afirmacdo deve ser examinada criteriosamente. Sendo
assim, procedeu-se a verificagdo econométrica da cointegragdo dos
mercados de celulose. Mais especificamente, procedeu-se a analise de
cointegracao dos pregos da celulose em Sao Paulo e nos Estados Unidos,

bem como da transmiss&o de precos e da integragdo do mercado.

3.1. Teste de Raiz Unitaria

Nesta secdo, sdo apresentados os resultados do teste de Dickey-
Fuller Aumentado (ADF) na série de pregos da celulose do Brasil e dos
Estados Unidos, realizado conforme o procedimento de Seddighi (2000),
descrito anteriormente. Os resultados do teste para a série de precos em

nivel sdo descritos no Quadro 3.
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Quadro 3 — Resultados do teste de ADF em nivel para as séries mensais de

precos da celulose no Brasil e nos Estados Unidos, novembro de

2002 a fevereiro de 2009.
Valores Valores Calculados
Modelo Estatistica Criticos P pr P d
(5%) regos do recos dos
Brasil Estados Unidos
T, -3,47 -2.19 -2,19
D, 6,73 3,29 3,61
Com intercepto e 75 2,81 1,72 147
tendéncia
Tpor 3,14 2,34 2,48
D, 5,13 2,25 2,41
T, -2,90 -2,06 -2,36
Somente com z, 2,56 1,78 2,21
intercepto H
D, 4,86 1,82 2,48
Sem intercAeth e r 1,94 0,29 -0,13
sem tendéncia 4

Fonte: Dados da pesquisa. ! p-valor da tendéncia na série de pregos do Brasil = 0,0885; p-valor da

tendéncia na série dos Estados Unidos = 0,1440.
Nota: Os valores criticos 7, s&o do teste ADF. Os demais valores criticos estdo em Seddighi et al

(2000) e correspondem a 100 observagdes.

Com o teste ADF em nivel para a série de pregcos do Brasil com

intercepto e com tendéncia, observou-se um = -2,19. Para os niveis

calculado

de significancia de 5%, o valor critico de z, é -3,47. Uma vez que o valor

calculado € menor em mdédulo que o valor critico, a hipétese nula de raiz
unitaria ndo pode ser rejeitada.

Testando o coeficiente da tendéncia, verificou-se um 7, calculado da
ordem de 1,72. O valor criticos de 7, € 2,81 para um nivel de significancia

de 5%. Como o valor calculado foi menor em modulo que o valor critico, a
hipétese nula de raiz unitaria ndo pode ser rejeitada. Este resultado também

foi verificado pela estatistica ®,. O proximo passo foi, entdo, testar o
intercepto usando a estatistica z,,. O valor critico r,, para um nivel de

significancia de 5% € 3,14. Como r_, calculada foi igual a 2,34, a hipotese
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nula de raiz unitaria ndo pode ser rejeitada, novamente. Este resultado,

também é verificado por meio da estatistica @, . Logo, deu-se continuidade

ao processo, realizando o teste ADF somente com intercepto.

Neste caso, observou-se um r 2,06. Para os niveis de

calculado

significancia de 5%, o valor critico de r, é -2,90. Portanto, a hipétese nula
de raiz unitaria ndo pode ser rejeitada. Os valores criticos z,, para um nivel
de significancia de 5% € 2,56. Como r,, calculado corresponde a 1,78, a

hipétese nula de raiz unitaria ndo pode ser rejeitada. Este resultado também

ocorre pela estatistica @, .

No préoximo passo, ou seja, a realizagao do teste ADF sem intercepto

e sem tendéncia, foi observado um ¢ = -0,29. Como o 7 é -1,94

calculado critico
para um nivel de significancia de 5%, a hipétese nula de raiz unitaria n&o
pode ser rejeitada. Portanto, constata-se que a série de pregos do Brasil
possui raiz unitaria, encerrando-se o procedimento.

Com relagao a série de precos dos Estados Unidos, considerando o
modelo com constante e com tendéncia para realizar o teste de ADF em
e-219e

nivel, foi verificado que ¢ com 5% de significancia € de

calculado critico

-3,47. Assim, a hipétese nula de raiz unitaria ndo pode ser rejeitada.

Comparando os valores criticos de z,. , apresentados anteriormente,
COM 74 calculado = 1,47, conclui-se que a hipotese nula de raiz unitaria nao
pode ser rejeitada. O mesmo foi constatado pela estatistica @,.

Testando o intercepto usando a estatistica r,,, tem-se r__calculado

ar )

igual a 2,48. Como este valor € menor em modulo que o valor critico 7., a

ar )
hipotese nula de raiz unitaria ndo pode ser rejeitada.
Continuando o processo com o teste ADF somente com intercepto,

observou-se um ¢ = -2,36. Para os niveis de significancia de 5%, o

calculado

valor critico de 7. € -2,90. Por conseguinte, a hipétese nula de raiz unitaria

nao pode ser rejeitada. Comparandor (2,21) com o valor critico z,,

aucalculado
para um nivel de significancia de 5%, nao se pode rejeitar a hipétese nula de

raiz unitaria. O mesmo se observa pela estatistica ©,.
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Realizando o teste ADF sem intercepto e sem tendéncia, foram

observados um r =-0,13 e ¢ = -1,94 para 5% de significancia.

calculado critico
Com isso, a hipétese nula de que a série possui raiz unitaria ndo pode ser
rejeitada, encerrando-se o procedimento.

Como as séries sob analise ndo sao estacionarias em nivel, partiu-se
para a realizagdo do teste ADF em primeira diferengca. Os resultados

encontrados estdo apresentados no Quadro 2.

Quadro 4 — Resultados do teste de ADF em primeira diferenga para as
séries mensais de precos da celulose no Brasil e nos Estados

Unidos, novembro de 2002 a fevereiro de 2009.

Valores Calculados
Modelo Valores Estatistica Precos do Precos dos

Criticos (5%)* Estados
Brasil .
Unidos
Com intercepto e -3.47 r -3,67 -3,57

tendéncia ’

Fonte: Dados da pesquisa. ' p-valor da tendéncia = 0,0131; “ p-valor da tendéncia = 0,0704. Obs.: Os

valores criticos 7, s&o do teste ADF.

Analisando a série de precos do Brasil em primeira diferenga com

constante e com tendéncia, observou-se que r éigual a -3,67 e 7

calculado critico

com significancia de 5% de -3,47. Como ¢ € maior que r em

calculado critico
modulo, a hipotese nula de raiz unitaria pode ser rejeitada. Com isso,
encerrou-se o processo, concluindo-se que a série de pregos do Brasil é
estacionaria na primeira diferenca.

Na série de pregos dos Estados Unidos em primeira diferenga com
é de -3,57. Como 7

constante e com tendéncia, o r com

calculado critico
significancia de 5% é -3,47, a hipdtese nula de raiz unitaria pode ser
rejeitada. Entdo, encerrou-se o processo, verificando-se que a série de
precos dos Estados Unidos é estacionaria na primeira diferenca como a do

Brasil.
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Sintetizando, o teste de raiz unitaria revelou que as séries de preco do
Brasil e dos Estados Unidos possuem a mesma ordem de integracdo. Elas

s&o integradas de ordem 1, ou seja, séo I(1).

3.2 Testes de Johansen para cointegracao
Segundo os critérios de Akaike (AIC), Schwarz (SC) e Hannan-Quinn
(HQ), o modelo VAR deve possuir duas defasagem (Quadro 5). Em outras

palavras, esses critérios indicaram um VAR (2).

Quadro 5 — Determinac&o do numero de defasagens do modelo VAR.

Lag AlC SC HQ
0 -5,714441 -5,584928 -5,663059
1 -9,558933 -9,299906 -9,456168
2 -10,47887* -10,09033* -10,32472*
3 -10,39566 -9,877606 -10,19013
4 -10,31694 -9,669374 -10,06003
5 -10,29772 -9,520635 -9,989422
6 -10,23024 -9,323651 -9,870569
7 -10,23876 -9,202653 -9,827702

Fonte: Dados da Pesquisa. * indica a ordem selecionada pelo critério.

Com relagao a escolha do modelo de estimacéo, aplicou-se 0 que nao
considera tendéncias deterministicas lineares nos dados em nivel e nem
interceptos nas equagdes de cointegracao, pois os p-values do componente
de tendéncia na série de precos dos Estados Unidos foram néo
significativos, Quadro 3, assim como o intercepto da equagdo de
cointegracao.

Os resultados do teste de Johansen para determinar o numero de
vetores de cointegragdo, obtidos pelos testes do trago e do maximo

autovalor, sdo apresentados no Quadro 6.
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Quadro 6 - Resultados do teste de cointegracdo de Johansen para as séries
mensais de pregos da celulose no Brasil e nos Estados Unidos,

novembro de 2002 a fevereiro de 2009.

Hipétese nula Teste do Valor Critico L?;t(?r:: Valor Critico
Traco (5%) (5%)
autovalor
r=0 30,11786 * 25,32 22,12769 * 18,96
r<1 7,990166 12,25 7,990166 12,25

Fonte: Dados da pesquisa. *indica rejeicdo da hipotese nula a 5% de significancia.

Verifica-se no Quadro 6 que a hipétese nula de que ndo ha nenhum
vetor de cointegracdo foi rejeitada em nivel de 5%. Em funcdo deste
resultado, pode-se inferir que as séries de preco da celulose analisadas
apresentam um vetor de cointegragao.

O Quadro 7 apresenta o vetor de cointegracdo. A normalizagao foi
efetuada considerando-se que o valor da estimativa do coeficiente da
variavel preco no Brasil assumiu valor igual a unidade. A estimativa do

coeficiente de longo prazo f para a variavel preco nos Estados Unidos

mostrou que 98,81% das variagdes nos precgos da celulose nesse pais foram

transmitidas para o pre¢o no Brasil no longo prazo.

Quadro 7 — Estimativa do parametro de longo prazo f para as séries

mensais de precos da celulose no Brasil e nos Estados Unidos,

novembro de 2002 a fevereiro de 2009.

Estimativa do parametro de

Séries longo prazo

Preco no Brasil 1,0000

-0,9881*

Preco nos Estados Unidos (0,00307)**

Fonte: Resultados da pesquisa. * significativo em nivel de 1%; ** o valor entre paréntese indica o

desvio padrao.
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O fato de os Estados Unidos serem um grande produtor e um dos
principais exportadores e consumidores mundial de celulose pode ter
favorecido a influéncia dos precos nesse pais sobre os precos domésticos.

A desregulamentagdo do mercado interno, que ocorreu a partir da
década de 90, também pode estar explicando a integracao verificada, pois
os produtos em geral ficaram mais expostos as condigbes de oferta e
demanda global, e os paises produtores deixaram de exercer controle direto
sobre os precos.

Soma-se a isso o desenvolvimento da infraestrutura da informacéao
que possibilita a obtengao de informacéao tao logo ela surja, aumentando a
habilidade das empresas nas negociagdes e facilitando uma resposta
adequada as condi¢cdes de mercado a curto prazo. Os indices semanais de
precos da celulose publicados pela empresa finlandesa Foex Ltd sao
utilizados como referéncia pelos investidores, e o surgimento da internet
permitiu uma transferéncia de informacéo de modo muito mais rapido.

Com base nos resultados apresentados no Quadro 8, observou-se

que a hipotese nula sobre os pardmetros f,.. © Bruwios vnidos PODE SET

rejeitada. Assim, os movimentos de pregos no Brasil e no mercado dos
Estados Unidos foram significativamente relevantes no estabelecimento do
padrao de equilibrio de longo prazo. Além disso, estes mercados podem ser
considerados integrados, no periodo analisado, de modo que choques
ocorridos em um mercado foram repassados para o outro no longo prazo.
Como esses mercados estavam integrados, foi testada a hipotese de
perfeita integracdo entre eles, verificando-se a rejeicdo dessa hipdtese.
Assim, pode-se dizer que a alteragdo de pregos em um mercado nao foi
completamente transmitida ao outro mercado no longo prazo. Portanto, a
partir deste resultado, constata-se que a Lei do Preco Unico ndo foi
perfeitamente verificada para o mercado da celulose no periodo analisado
(Quadro 8). A auséncia da perfeita integracdo pode ser resultado de custos
de transacgao relacionados a fretes, taxas portuarias, entre outros, conforme
observou Cunha (2008), numa analise semelhante a do presente trabalho,

porém, com o mercado de café.
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Contudo, pode-se inferir que quando os precos da celulose se alteram
nos Estados Unidos, o preco interno pode se alterar num percentual

consideravel no Brasil.

Quadro 8 — Teste de significancia de restricdo sobre o parametro de longo

prazo (f) do vetor de cointegragéo.

Razao de

Hipotese nula Verossimilhanga

Valor critico (5%)

ﬂBmsil = 0 5a75* 3784
ﬂ Estados  Unidos = O 5!77* 3,84
ﬂBraSil = ﬂEslados Unidos 5a76* 3184

Fonte: Dados da pesquisa. * indica rejeicdo a 5% de significancia.

Observando o Quadro 9, pode-se dizer que 11,54% do desequilibrio
de curto prazo referente a trajetéria de longo prazo foi corrigido a cada més.
Verificou-se, entdo, que esses desequilibrios transitorios sédo corrigidos

lentamente.

Quadro 9 — Estimacdo do VEC referente a variavel preco da celulose no

Brasil, novembro de 2002 a fevereiro de 2009.

Variavel explicativa Coei_‘lmente Estatistica t Desvio padrao
estimado
Ut -0,115409* -2,02184 0,05708

Fonte: Dados da pesquisa. * significativo em nivel de 5%.

Os testes de hipotese sobre o parametro « revelaram que na série
de pregos do Brasil a hipétese de exogeneidade fraca foi rejeitada, isto é, os
niveis dos pregcos no Brasil reagiram a desequilibrios transitérios que
ocorreram nos niveis dos precos dos Estados Unidos. Ja a série de pregos
dos Estados Unidos se revelou exdégena fraca com respeito ao equilibrio de

longo prazo. Em outras palavras, como esperado, as cotagdes dos Estados
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Unidos influenciaram os niveis de precos no Brasil. Além disso, constatou-
se que ambos os mercados retornam a um dado desequilibrio a velocidades

estatisticamente diferentes (Quadro 10).

Quadro 10 — Teste de significancia de restricdo sobre o parametro « do

vetor de cointegragao.

Hipétese nula Razao de Verossimilhanga Valor critico (5%)
a Brasil 0 4114* 3!84
a Estados Unidos = 0 0101 * 3,84
aBmsil = aEstados Unidos 4’79 * 3184

* *%

Fonte: Dados da pesquisa. * indica rejeicdo a 5% de significancia; indica aceitagdo a 5% de

significancia.

3.3. Decomposicao da Variancia e Fung¢ao de Impulso Resposta

Para melhor avaliar a relagao existente entre o preco da celulose no
Brasil e nos Estados Unidos, esta secdo mostra a decomposicao da
variancia dos erros de previsdo do preco da celulose nos Estados Unidos e
no Brasil e a fungao de impulso-reposta.

Com base nos dados do Quadro 11, verificou-se que o preco da
celulose no Brasil sofreu influéncia consideravel do pre¢co nos Estados
Unidos. No primeiro e no segundo més, o preco da celulose nos Estados
Unidos explicou 21,84% e 39,95% das variagbes no preco da celulose no
Brasil, respectivamente. Mas foi no sétimo més que o preco da celulose nos
Estados Unidos explicou a maior parcela do preco da celulose no Brasil,
76,73%. Por outro lado, o prego da celulose no Brasil explica uma parcela
pequena do erro de previsdo. No primeiro més, o prego da celulose no pais
nao explicou o prego da celulose nos Estados Unidos. No segundo més, o
preco da celulose no Brasil explicou 0,88% do preco da celulose nos
Estados Unidos. Raciocinio analogo pode ser feito para os outros periodos
(Quadro 11).
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Sendo assim, a analise da decomposicdo da variancia também
confirmou o resultado do teste de significAncia de restricdo sobre o

parametro «.

Quadro 11 — Decomposigao da variancia dos erros de previsao do prego da

celulose, em porcentagem.

Decomposicao da Variancia Decomposicao da Variancia
Més dos Estados Unidos do Brasil
Prego nos Prego no Preco no Prego no
Estados Unidos Brasil Estados Unidos Brasil

1 100,0000 0,000000 21,84015 78.15985
2 99,1377 0,886234 39,95844 60.04156
3 99,51112 0,488875 55,34553 44.65447
4 99,64109 0,358905 64,36661 35.63339
5 98,42715 1,572850 70,82015 29.17985
6 94,44242 5,557577 74,91893 25.08107
7 86,65149 13,34851 76,73398 23.26602
8 76,58245 23,41755 76,04503 23.95497
9 67,29132 32,70868 73,09585 26.90415
10 61,03886 38,96114 68,75681 31.24319
11 57,97574 42,02426 64,16116 35.83884
12 57,31095 42,68905 60,24345 39.75655

Fonte: Dados da pesquisa.

No tocante a funcdo de impulso resposta, os resultados sao
apresentados no Quadro 12. Ressalta-se que foi discutido o impacto do
preco da celulose nos Estados Unidos sobre o preco da celulose no Brasil,

em cada més, em termos de elasticidades e vice-versa.
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Quadro 12 — Elasticidade-impulso resposta dos pregos da celulose no Brasil

e nos Estados Unidos.

Resposta dos Estados Unidos Resposta do Brasil
Periodo Prego nos Pregco no Pregco no Prego no
Estados Unidos Brasil Estados Unidos Brasil
1 0,017711 0,000000 0,010558 0,019973
2 0,028845 0,003201 0,021640 0,021731
3 0,039706 0,001769 0,031266 0,019630
4 0,040605 -0,001540 0,034914 0,016747
5 0,036365 -0,008674 0,034940 0,010486
6 0,025767 -0,016826 0,030773 0,002871
7 0,013270 -0,025147 0,024600 -0,005233
8 6,61E-05 -0,031486 0,017169 -0,012585
9 -0,011246 -0,035205 0,009829 -0,018591
10 -0,020198 -0,035696 0,002951 -0,022734
11 -0,026214 -0,033315 -0,003063 -0,025000
12 -0,029753 -0,028540 -0,008270 -0,025477

Fonte: Dados da pesquisa.

Os dados do Quadro 12 revelaram que no primeiro més um aumento
inesperado de 10% no preco da celulose nos Estados Unidos tende a levar
ao aumento no prego no Brasil em 0,10%. No segundo més, um aumento
inesperado de 10% no preco da celulose nos Estados Unidos aumentou o
preco no Brasil em 0,21%. De forma semelhante, podem ser interpretadas
as elasticidades nos demais periodos. Constatou-se, também, que o
incremento inesperado no preco da celulose no Brasil ndo afetou o preco

nos Estados Unidos até o quinto més.
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3.4. Avaliagao do VEC

Com relagdo a avaliagcdo do VEC, verificou-se pela FAC e pela
FACP'®que o comportamento médio dos seus residuos foi satisfatdrio,
obtendo-se residuos proximos a um ruido branco (Figura 2). Entdo,

constata-se que o modelo foi satisfatorio para as estimacgdes realizadas.

FAC

0,40

0,20 -

-0,20 -

-0,40

FACP

0,40

0,20 ~

-0,20

-0,40

Fonte: Dados da Pesquisa.

Figura 2 - Correlograma dos residuos do VEC.

Pelo Quadro 13 é reforcada a existéncia de residuos ruido branco19,
uma vez que o valor calculado de ADF é maior em mddulo que o valor critico

em nivel de 1% de probabilidade.
Sendo assim, o modelo foi satisfatério para as estimacdes realizadas.

'® Para uma série estaciondria, pode-se definir a autocorrelagéo entre y, e y, . como

P, =7,!7,.AFAC mostra os valores de p, para valores crescentes de s. A FACP mede
a intensidade da relagdo entre duas observagdes da série, controlando (mantendo
constante) o efeito das demais. Se, por exemplo, numa série mensal, os valores de y, forem

altamente correlacionados com os valores de y, ,,, entdo a fungéo de autocorrelagéo

parcial deveria exibir um pico na defasagem 12, e nenhum valor significativo nas demais
(ENDERS, 1995).
"9 Uma sequéncia (5[) ¢ dita ruido branco se cada valor da série tiver média zero, variancia

constante, e ndo apresentar correlagdo serial (ENDERS, 1995).
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Quadro 13 — Resultados do teste ADF em nivel nos residuos do VEC.

Modelo Estatistica Valore(ﬁ(;;: )r iticos Valor Calculado

Com intgrcgpto e r -4,09 -8,47
tendéncia ‘

Fonte: Dados da pesquisa.

4. CONCLUSAO

Com base nos resultados encontrados, concluiu-se que um grande
percentual das variacbes nos pregcos da celulose nos Estados Unidos, no
longo prazo, foi repassado para o mercado brasileiro, no periodo de
novembro de 2002 a fevereiro de 2009.

Constatou-se que esses mercados nao sao perfeitamente integrados,
uma vez que a hipotese de perfeita integragao entre eles foi rejeitada. Assim,
a Lei do Preco Unico nao foi perfeitamente verificada para o mercado da
celulose no referido periodo. Os precos no Brasil foram influenciados pelos

precos dos Estados Unidos. Porém, o contrario nao foi verdadeiro.
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Previsao dos Precos da Celulose de Fibra Curta, em Sao Paulo, Brasil

RESUMO: O Brasil € o maior produtor mundial de celulose de fibra curta. No
presente trabalho buscou-se a elaboracdo de um modelo para prever o
preco da celulose de fibra curta, em Sao Paulo, Brasil, utilizando a
metodologia de Box e Jenkins em observagbes mensais, cobrindo o periodo
de novembro de 2002 a julho de 2009. Os resultados obtidos indicaram que
o modelo adequado para efetuar as previsdes do preco da celulose de fibra
curta foi um ARIMA (0,1,1).

Palavras-chave: Séries Temporais; Modelo ARIMA; Previsdo de Precos.

Hardwood Pulp Price Forecasting in Sao Paulo, Brazil

ABSTRACT: Brazil is the largest hard wood pulp-producing country,
worldwide. This work aimed to elaborate a price forecasting model for
hardwood pulp in Sdo Paulo, Brazil, using the Box and Jenkins methodology
in monthly observations, during the period from November 2002 to July 2009.
The results showed that ARIMA (0,1,1) was the model appropriate for
hardwood pulp price forecasting.

Keywords: Time Series; ARIMA Model; Price Forecasting.

1. INTRODUGAO

O Brasil tem se destacado como um dos principais produtores e
fornecedores de celulose do mundo, principalmente de celulose de fibra
curta (FOOD AND AGRICULTURAL ORGANIZATION - FAO, 2009;
ASSOCIACAO BRASILEIRA DE CELULOSE E PAPEL — BRACELPA,
2008).

A producdo da celulose de fibra curta desenvolveu-se no Brasil,
acentuadamente a partir da década de 60, quando superou a producao da
celulose de fibra longa, e o pais passou a produzir papel com 100% de
celulose de fibra curta (GOMIDE, 1988).

Em 2007, a produgdo nacional de celulose de fibra curta foi de,
aproximadamente, 10.000.000 de toneladas, representando cerca de 90%

da produgéo total de celulose no pais, sendo Sao Paulo (35,1%), Espirito

86



Santo (21,3%), Bahia (19,1%) e Minas Gerais (11,6%), os estados com
maior participacdo na producdo nacional. Os demais estados juntos foram
responsaveis por 12,9% do total produzido internamente (BRACELPA,
2008).

Com relagao as exportacdes brasileiras de celulose de fibra curta,
elas representaram 99% das exporta¢des nacionais de celulose e somaram
cerca de US$5 bilhdes em 2008 (BRACELPA, 2009).

Em 2008, o segmento de celulose e papel gerou 114 mil empregos
diretos (67 mil nas industrias e 47 mil nas florestas) e 570 mil empregos
indiretos. Pagou R$2,2 bilhdes em impostos e exportou um total de US$ 5,8
bilhdes (BRACELPA, 2009).

Por ser um produto de grande importancia para a economia brasileira,
pesquisas que buscam estimar modelos para previsdo dos precos da
celulose de fibra curta no Brasil sdo fundamentais para as empresas, por
fornecerem orientacbes sobre os melhores meios de selecionar seus
empreendimentos, dimensionar suas vendas e planejar o volume de
estoques, e para o governo, pois pode subsidiar o planejamento de politicas
para o desenvolvimento do setor no pais.

A possibilidade de antever o comportamento dos pregos pode ser
decisiva no que diz respeito as pretensdes dos exportadores, principalmente
quando se trata de um pais de presenca tao incisiva no mercado mundial de
celulose.

Neste sentido, o presente trabalho teve como objetivo elaborar um
modelo para prever o preco da celulose de fibra curta. Especificamente,
pretendeu-se estimar um modelo que permita prever os pregos da celulose

de fibra curta em Sao Paulo, com base em técnicas estatisticas de previsao.

2. METODOLOGIA
2.1. Referencial Teérico

Para fornecer respostas a este estudo, tomou-se como referéncia a
metodologia desenvolvida por Box e Jenkins (1976), que consiste em quatro

etapas:
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i) ldentificagcdo: Compreende um conjunto de procedimentos com o
objetivo de proporcionar uma ideia apropriada da estrutura do modelo
(FISHER, 1982).

Segundo Rocha (2003), existem as seguintes classes de modelos.

e Meédia Movel (MA): No modelo de média mével (MA), a série
temporal Y, é resultado da combinacao linear dos termos aleatorios em ¢ e
em periodos anteriores. Em sua forma geral ou um MA(qg), leva em

consideragao ¢ valores defasados de ¢ (equacgao 1):

Y =¢,-0¢,,-0,6,.... 0 ¢ (1)

em que @ = parametro; e g, = termos aleatorios.

e Autorregressivo (AR): No caso do modelo autorregressivo (AR), a
serie temporal Y, € descrita somente pelos seus valores realizados e pelos
termos aleatdrios. O referido modelo de ordem p AR(p) sera o resultado da
soma ponderada de seus p valores passados e dos termos aleatérios
(equacgao 2):

Y=¢Y  +¢Y ,+....... +9,Y,_, +¢ (2)

em que ¢, = parametro; e ¢,= termos aleatorios.

e Média Mdvel Autorregressivo (ARMA): No modelo Média Movel
Autorregressivo (ARMA), a série temporal Y, € funcdo de seus valores

historicos e de termos aleatérios corrente e passados. Generalizando, este
modelo é representado como (equacgao 3):
Y,=¢Y  +..+p)Y, +& -0¢  —..—-0;¢ (3)
e Média Mobvel Autoregressivo e Integrado (ARIMA): Se a série
temporal analisada nao for estacionaria em nivel, devem-se aplicar
diferencas até que a condicdo de estacionariedade se torne valida. O
numero de diferencas necessarias € denominado ordem de integracao (l).

Sendo Y, estacionaria, apds ser diferenciada d vezes, com a série derivada

deste processo podendo ser descrita como um modelo ARMA(p,q), diz-se

que a série temporal Y, segue um modelo ARIMA(p,d,q) (equacéo 4).

-0 —....—0¢ 4)
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em que W, =AY,

e Modelos Sazonais:

- Modelo Sazonal Autorregressivo (SAR(P)): O Modelo Sazonal Autor-
regressivo (SAR(P)) corresponde a versao sazonal do AR(p) (equacgéo 5):

Y =0 +D,Y o+ +® Y, ¢ +e, (5)

- Modelo sazonal de média movel (SMA(Q)): O modelo sazonal de
média movel (SMA(Q)) é equivalente a versdo sazonal do MA(q) (equagao
6):

Y =¢,-0,8_, —0,5 _,5 —....... -0, ps (6)

- Modelo Sazonal Autorregressivo de Média Movel (SARMA(P,Q)): O
Modelo Sazonal Autorregressivo de Média Modvel (SARMA(P,Q))
corresponde a versao sazonal do ARMA(p,q) (equagao 7):

Y =0,  +®@,Y jg 4.+ @Y, po+& —Dg, = =D, 5 (7)

- Modelo Sazonal Aautorregressivo Integrado de Média Movel
(SARIMA(P,D,Q)), dedica-se a séries originais ndao estacionarias, que apos
D diferencas sazonais podem ser descritas por um processo estocastico
sazonal estacionario SARMA(P,Q). O referido modelo em sua forma
generalizada pode ser representado como (equacgéao 8).

st E D e g D, (8)

Quando se consideram, em conjunto, as correlagdes temporais entre
observacbes em periodos de tempo sucessivos, encontra-se o modelo
sazonal multiplicativo geral ARIMA(p,d,q)x(P,D,Q), que combina os modelos
ARIMA sazonal e ndo sazonal.

Para cada um desses modelos, a ordem pode variar. Deve-se optar
por modelos de ordem 1 ou 2 com base no “principio de parcimoénia”, isto &,
deve-se obter um modelo mais simples com um pequeno numero de
parametros para facilitar a compreensao e implementacdo e evitar os
problemas de overfitting ou superajustamentozo. Assim, ao visualizar o
correlograma e o correlograma parcial, deve-se considerar o menor grau de
defasagem (MARSHALL e OLIVER, 1995; SILVA e SILVA, 1996; GREENE,
1997).

% A esse respeito, ver Kennedy (1992) e Abraham e Ledolter (1983).
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As principais ferramentas da identificagdo sdo a funcao de
autocorrelacédo (FAC) (equacgao 9), a funcdo de autocorrelagdo parcial
(FACP) (equacdo 10) e os correlogramas resultantes, que s&o as
representacdes graficas das FACs e FACPs (GUJARATI, 2000; ENDERS,
1995).

Pt (©)

em que p, = coeficiente de autocorrelagdo na defasagem k; y, =

covariancia na defasagem, e k; y, = variancia.

xprf)

-
x(n-7) (10)

Yo =
n

.

Vo

A A

em que y, = covariancia amostral na defasagem k; y,= variancia

amostral; e p, = func¢do de autocorelagédo amostral.

A

O intervalo de confianga de 95% para qualquer p,, seguindo uma
distribuicdo normal padrao, é dado por (equacéo 11):

1C=+196% |1 (11)
- n

. , 1 A .
em que IC = intervalo de confianga; —= variancia; e n= numero de
n

observacgoes.

Se um p, se localizar dentro do intervalo de confianga, aceita-se a
hipétese de que o verdadeiro valor de p, € zero e vice-versa.

A estatistica Q de Box e Pierce pode ser utilizada para testar a

hipétese conjunta de que todos p, s&o simultaneamente iguais a zero. Essa

estatistica se distribui aproximadamente como a distribuicdo Qui-quadrado

com m graus de liberdade e é definida como (equagao 12):
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m "

Q=n) p; (12)

k=1

em que n = numero de observagdes; e m = duragao da defasagem.

Ressalta-se que um procedimento muito utilizado é identificar ndo sé
um unico modelo, mas alguns modelos que serdo entdo estimados e
verificados.

ii) Estimacéo: Apods a identificagdo do modelo apropriado, a proxima
etapa é estimar os parametros dos termos autorregressivos e de média
movel incluidos no modelo.

iii) Avaliagao: A avaliacao consiste em checar se o modelo escolhido é
adequado para os fins desejados. Isso pode ser verificado pelo

comportamento da FAC e da FACP dos residuos do modelo estimado, e por
meio do teste de y’de Box-Pierce, que compara o valor da estatistica de
teste com os valores tabelados da distribuicdo Qui-quadrado com k- p—g¢

graus de liberdade. Para que o modelo seja considerado adequado, é
necessario que os residuos do modelo estimado sejam estimativas do ruido
branco, ou seja, suas autocorrelagbes devem se comportar de maneira
aleatdria e devem ser nao significativas (GUJARATI, 2000).

Além disso, pode-se fazer o teste ADF nos residuos do modelo. Se a
hipotese nula de raiz unitaria for rejeitada, conclui-se que o modelo esta
corretamente especificado e vice-versa. Quando o modelo se mostra
inadequado, volta-se a etapa identificacdo, conforme observou Miranda
(2001).

iv) Previsao: Nesta etapa, verifica-se a confiabilidade da previsdo do
modelo. Para obter melhores resultados na utilizagdo da metodologia de Box
e Jenkins, a amostra deve ser de no minimo 50 observacgdes; a série deve
ser estacionaria, ou seja, a série deve variar em torno de uma média
constante e de uma variancia constante; e a série deve ser homocedastica,
ou seja, deve possuir uma variancia constante ao longo do tempo (SANTOS
e LIMA, 2006).

Na area florestal, a metodologia de Box e Jenkins (1976) ja foi

utilizada em alguns trabalhos para previsao de pregos.
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Silva e Silva (1996), por exemplo, analisando o comportamento dos
precos do carvéo vegetal, no periodo de 1980 a 1992, constataram que o
modelo ARIMA (1,1,1) forneceu boas estimativas e boa previsdo para os
precos da referida matéria-prima.

Coelho Junior et al. (2006a) dedicaram-se a analise das séries dos
precos do metro cubico de carvdo vegetal, em Minas Gerais, utilizando os
precos médios pagos por metro cubico do periodo de janeiro de 1975 a
dezembro de 2002. Os autores observaram que o0 modelo SARIMA
(2,0,1)(0,1,1)42 proporcionou melhor ajuste para previsdao dos pregos do
metro cubico de carvao vegetal no Estado de Minas Gerais.

Coelho Junior et al. (2006b), considerando o periodo de janeiro de
1999 a abril de 2004, constataram que o SARIMA (2,1,2)(0,1,0)12 € o
SARIMA (0,1,2)(0,1,0)12 proporcionaram melhor ajuste para a previsao dos
precos do carvao de origem plantada e de origem nativa, respectivamente.

Oliveira et al. (1977) utilizaram dados semanais de janeiro de 1973 a
dezembro de 1975 para a previsao do prego futuro de diferentes tipos de
madeira serrada nos Estados Unidos. O modelo ARIMA mostrou-se uma
ferramenta eficaz na previsao do preco da madeira serrada para os dados
utilizados.

Song (2003) utilizou a metodologia de Box-Jenkins para prever o
preco da madeira serrada na regidao sul dos Estados Unidos, utilizando
dados de janeiro de 1990 a dezembro de 2003. O autor concluiu que o
melhor modelo para previsdo do preco da madeira serrada foi o
ARIMA(13,1,0).

Soares et al. (2008) constataram que o modelo ARIMA (2,1,1)
forneceu boas estimativas para a previsdo dos preco da borracha natural no
Brasil, de janeiro a 1999 e setembro de 2007.

Coelho Junior et al. (2009) também estimaram um modelo para a
previsdo dos precos da borracha natural no Brasil. Porém, consideraram o
periodo de janeiro de 1999 a junho de 2006. Os autores observaram que o
modelo ARIMA (1,1,1) proporcionou melhor ajuste.

Almeida et al. (2009) estimaram um modelo para previsdo do prego
pago as exportagdes do compensado paranaense, no periodo de janeiro de

1989 a novembro de 2006, com base na metodologia Box e Jenkins (1976),
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e concluiram que o modelo ARIMA (1,1,3) seria o melhor para a previsao do
preco externo do compensado.

Cordeiro et al. (2009) elaboraram um modelo para prever o prego de
exportagdo da madeira serrada de pinus no Brasil utilizando a metodologia
de Box e Jenkins, considerando o periodo de janeiro de 1995 a agosto de
2007. Os autores verificaram que o modelo adequado para efetuar as
previsdes do preco de exportacdo da madeira serrada de pinus no Brasil foi
um ARIMA (3,1,0).

2.2. Referencial Analitico

A seguir, sdo descritos os procedimentos para determinar um modelo
de previsao de pregos da celulose com base nas etapas da metodologia de
Box e Jenkins.

i) ldentificacdo: A ordem d do modelo foi verificada pelo teste de
Dickey-Fuller aumentado (ADF), conforme os procedimentos de Seddighi et
al. (2000) apresentados no artigo 2.

A ordem p e g do modelo foi analisada com base na FACP e na

FAC, assim como a sazonalidade.

ii) Estimac&o: Com base na analise da FAC e da FACP, estimou-se o
modelo de previsdo de pregcos da madeira de eucalipto no Brasil pelo
método Minimos Quadros Ordinarios (MQO). O software utilizado foi o E-
Views 5.0.

iii) Avaliagdo: Para avaliar a capacidade de previsdo do modelo
estimado, foram analisados o correlograma e os resultados do teste ADF
nos residuos do modelo.

Além disso, foram conduzidos os seguintes testes: raiz do erro de
previsdo quadratico médio (REPQM) (equacdo 13), que € uma medida do
desvio da variavel simulada em comparagdo com sua evolugado temporal;
erro absoluto médio (EAM) (equacado 14); erro absoluto médio (PEAM)
(equacao 15); e Coeficiente de Desigualdade de Theil (equagao 16) e os
Componentes de sua Decomposicdo - Propor¢do de Tendenciosidade
(equacdo 17), Propor¢cdo de Variancia (equacdo 18) e Proporcéo de
Covariancia (equacgao 19) (EVIEWS, 2004).
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e 2(1 - 7).s; s, (19)

o

Em que y = prego observado, )A/= preco estimado, 33= média dos
precos = desvio padrao dos precos, h = numero de observagdes e t = tempo.

Um modelo adequado é aquele cujo Coeficiente de desigualdade de
Theil seja pequeno (préximo de zero), os componentes de sua
decomposicado - Proporcdo de Tendenciosidade e Proporcdo de Variancia
sejam proximos de zero e a Propor¢ao de Covariancia seja proxima de um.
Os componentes dos coeficientes de desigualdade de Theil sdo uteis para

mostrar que o modelo de previsao é adequado.
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Com relacdo as estatisticas relacionadas ao erro, seus resultados
indicam o erro das previsdes. Assim, o melhor é que o REPQM, EAM e
PEAM apresentem valores baixos. Ressalta-se que se o coeficiente de
desigualdade de Theil for igual a zero, isso indica um ajuste perfeito. Quanto
mais proximo da unidade, pior o ajuste (EVIEWS, 2004; SANTOS e LIMA,
2006).

iv) Previsdo: Depois de estimado e avaliado, foram realizadas 12
previsdes para o modelo escolhido para visualizar melhor o poder preditivo

do mesmo.

2.3. Fonte de dados

Os dados utilizados referiam-se aos precos nominais mensais da
celulose de fibra curta em Sao Paulo, Brasil, no periodo de novembro de
2002 a julho de 2009. Esses precgos estdo em US$/tonelada e foram obtidos
no Centro de Estudos Avancados em Economia Aplicada — CEPEA (CEPEA,
2009).

A utilizagdo de pregcos nominais pode ser justificada pelo fato de que
no periodo considerado para analise, a inflacdo foi baixa e apresentou
tendéncia bem definida. Sendo assim, as estimativas obtidas a partir de
precos correntes sdo muito semelhantes as obtidas utilizando precos reais,
portanto, é dispensavel calcular previamente os precos reais (CEZAR et al.,
1995).

O tamanho da amostra, a decisdo de utilizar dados mensais e a
escolha da regido para analise foram definidos em fungéo da disponibilidade
de dados.

Ressalta-se que nas estimativas foram deixadas de fora as doze
ultimas observagdes com objetivo de fazer uma previsao prévia para melhor

avaliar o modelo.
3. RESULTADOS E DISCUSSAO

Os resultados encontrados no presente trabalho, por meio da

metodologia de Box e Jenkins (1976), sdo apresentados a seguir.
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i) Identificagao:

De acordo com Fisher (1982), é conveniente plotar os valores da série
observada. Seu grafico possibilita a visualizacdo de uma série com
tendéncia crescente, geométrica, sugerindo a inexisténcia de componente
sazonal significativa. Por outro lado, pode sugerir a possibilidade de
conveniéncia de transformagao da variavel para estabilizar a variancia.

A Figura 1 mostra o esbogo do grafico com a série mensal de preco

da celulose (R$/tonelada), no periodo de novembro de 2002 a julho de 2009.

900

750

600 -

450 -

300

150 -

Prego da celulose (US$/ton.)

O T T T T T T T T T T T
nov/02 jun/03 jan/04 ago/04 mar/05 out/05 mai/06 dez/06 jul/07 fev/08 set/08 abr/09

Periodo (més)

Fonte: Cepea (varios anos).

Figura 1 — Prego da celulose em Sao Paulo, no periodo de novembro de 2002 a julho de 2009.

Como mostra a Figura 1, os precos da celulose aumentaram de
novembro de 2002 a setembro de 2008 e se reduziram de outubro de 2008 a
julho de 2009. O aquecimento da demanda mundial até setembro de 2008
pode estar explicando o aumento dos precos. Porém, de outubro de 2008 a
julho de 2009, o segmento comegou sentir os efeitos da crise financeira
internacional. Nesse periodo, a demanda se reduziu consideravelmente,
provocando uma queda nos pregos internos.

Por outro lado, com a andlise gréafica preliminar, podem-se inferir a
existéncia de tendéncia crescente, inexisténcia de sazonalidade e nao
estacionariedade da série de precos da celulose. Esses fatores foram

analisados criteriosamente pelo teste ADF, bem como pela FAC e FACP.
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No Quadro 1 sao apresentados os resultados do teste ADF para a
série de precos da celulose em nivel, de acordo o procedimento de Seddighi
et al. (2000).

Quadro 1 - Resultados do teste de ADF em nivel para as séries mensais de

precos da celulose, novembro de 2002 a julho de 2008.

Valores Criticos

Modelo Estatistica (1%) Valores Calculados
T, -4,10 -1,79
D, 9,31 2,05
Com mteﬂrce_pto e T4 3.60 0.14
tendéncia
wr 3,87 0,56
D, 7,02 3,44
T‘[ 3153 0,14
Somente com
intercepto " 3,28 2,52
D, 7,06 3,17
Sem intercepto e - 260 252

sem tendéncia ’

Fonte: Dados da pesquisa.
Nota: Os valores criticos 7, s&o do teste ADF. Os demais valores criticos se encontram em Seddighi

et al. (2000) e correspondem a 50 observagoes.

Com o teste ADF em nivel para a série de pregos da celulose com

intercepto e com tendéncia, observou-se r = -1,79. Para os niveis de

calculado

significancia de 1%, o valor critico de 7z, é -4,10. Uma vez que o valor

calculado € menor em mddulo que o valor critico, a hipétese nula de raiz
unitaria ndo pode ser rejeitada.

Testando o coeficiente da tendéncia, verificou-se r, calculado da
ordem de 0,14. O valor critico de 7, € 3,60 para um nivel de significancia de

1%. Como o valor calculado foi menor em modulo que o valor critico, a
hipotese nula de raiz unitaria ndo pode ser rejeitada. Este resultado também

foi verificado pela estatistica ®,. O proximo passo foi, entdo, testar o

intercepto usando a estatistica z,,. O valor critico r,, para um nivel de
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significancia de 1% € 3,87. Sendo que r,, calculada foi igual a 0,56, a

hipétese nula de raiz unitaria ndo pode ser rejeitada, novamente. Este

resultado, também, é verificado por meio da estatistica ®,. Logo, deu-se

continuidade ao processo, realizando o teste ADF somente com intercepto.

Neste caso, observou-se = 0,14. Para os niveis de

calculado

significancia de 1%, o valor critico de 7, € 3,53. Portanto, a hipétese nula de
raiz unitaria ndo pode ser rejeitada. O valor critico de ., para um nivel de
significancia de 1% € de 3,28. Como r,, calculado corresponde a 2,52, a

hipétese nula de raiz unitaria ndo pode ser rejeitada. Este resultado também

ocorre pela estatistica @, .

No préximo passo, ou seja, a realizagcao do teste ADF sem intercepto

e sem tendéncia, foi observado r =3,52. Comoo r € 2,60 para um

calculado critico
nivel de significancia de 1%, a hipotese nula de raiz unitaria ndo pode ser
rejeitada. Portanto, constata-se que a série de precos da celulose possui raiz
unitaria, encerrando-se o procedimento para a referida série em nivel.

Como a série sob analise nao é estacionarias em nivel, partiu-se para
a realizacao do teste ADF em primeira diferenca. Os resultados encontrados

estao apresentados no Quadro 2.

Quadro 2 — Resultados do teste de ADF em primeira diferenga para as
séries mensais de precos da celulose, novembro de 2002 a
julho de 2008.

Valores Criticos

(1%) Valores Calculados

Modelo Estatistica

Com inteirce_pto e r -4,10 -5,17
tendéncia ‘

Fonte: Dados da pesquisa.

Na série de pregos da celulose em primeira diferenga com constante e

com tendéncia, o ¢ é de -5,17. Como ¢ com significancia de 1% é -

calculado critico

4,10, a hipotese nula de raiz unitaria pode ser rejeitada. Entdo, encerrou-se

0 processo, constatando que a série é estacionaria na primeira diferenca.
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Assim, o teste de raiz unitaria revelou que a ordem “d” do modelo de
previsdo de precgos da celulose deve ser 1.

Analisando a FAC e a FACP da série de precos da celulose na
primeira diferenca para determinar a ordem P e Q do modelo de previsao,
observou-se na FAC um pico nos lags 1, 14 e 18, indicando a inclusédo do
MA(1), MA(14) e MA(18). Na FACP, observou-se um pico nos lags 1, 8 e 14,
0 que sugere a inclusdo do AR(1), AR (8) e AR(14) (Figura 2).

0
02 1 12 13 14 15 16 _17_|B 19 20 21 22 23 24 25 26 27_28
0,4
(@)
0,4

12 13 14 15 16 17 21 22 23 24 25 26 27 28

(b)

Fonte: Dados da Pesquisa.
Figura 2 - FAC (a) e FACP (b) em primeira diferenga para as séries mensais de pregos da celulose,
novembro de 2002 a julho de 2008.

Para a selegcao dos modelos foram considerados, além da analise da
FAC e da FACP, o principio de parciménia, a significancia dos coeficientes,
o comportamento dos residuos e os critérios de informac&o de Akaike (AIC)
e Schwarz (SC). Em outras palavras, foi selecionado o modelo que
apresentou menor valor para os critérios AIC e SC, residuos com
comportamento aleatério do tipo ruido branco e coeficientes significativos
como mostrado a seguir.

ii) Estimacao

Os resultados da estimagao dos parametros do processo ARIMA para

o preco da celulose estdo no Quadro 3. Véarios modelos foram estimados.
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Contudo, no Quadro 3, encontram-se apenas 0s que apresentaram

coeficientes significativos.

Quadro 3 — Resultados dos modelos estimados para previsao do preco da

celulose.
Modelo Variaveis Coeficiente nggo Teste t AlC SCH
| c 0,008782*  0,003539 2,481565 -4,817421 -4,751609
ARIMA (1.1.0) ¢, 0,259448*  0,116912 2219169
i c 0,007916*  0,003387 2,337471 -4,795045 -4,729765
ARIMA (0.1.1) 6, 0291112  0,117268 2,482460
0,008516*  0,002218 3,838849 -5,426565 -5,316066
ARIMA|\||(2,1,0) b 0,281528*  0,106133 -2,652601
é., 0,307141*  0,088840 3,457238

Fonte: Dados da pesquisa. * significativo em nivel de 1% de probabilidade; ** significativo em nivel de

5% de probabilidade; sc = sem correlagdo serial nos residuos.

Com base na significancia dos coeficientes e na analise dos residuos
dos modelos, escolheu-se o modelo Il — ARIMA (0,1,1) para previsdo do
preco da celulose.

Assim, a equagao estimada do modelo ARIMA assume a seguinte
forma (equagao 20).

W, =0,007916+ ¢, +0,291112¢,, (20)

Para finalizar, os modelos SARIMA né&o foram identificados pela FAC
e FACP.

iii) Avaliacao

Com relagao a avaliagao dos modelos escolhidos, ou seja, o modelo |l
— ARIMA (0,1,1) verificou-se que o comportamento médio dos seus residuos

foi satisfatério, obtendo residuos proximos a um ruido branco (Figura 3).
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Figura 3 — FAC (a) e FACP (b) dos residuos do modelo de previsdo de pregos da celulose.

Fonte: Dados da Pesquisa.

Os resultados do teste ADF nos residuos indicaram que se pode
rejeitar a hipotese nula de raiz unitaria, uma vez que o valor calculado de
ADF é maior em médulo que o valor critico em nivel de 1% de probabilidade
(Quadro 4).

Quadro 4 — Resultados do teste ADF em nivel nos residuos do modelo Il —

ARIMA (0,1,1).
Modelo Estatistica Va|0l'e(:02 )r iticos Valor Calculado
Com intgrce_pto e - 4,10 5,20
tendéncia v

Fonte: Dados da pesquisa.

Assim, pode-se dizer que o modelo foi satisfatérios para a estimacgao
realizada.

iv) Previsao

As previsdes dos pregos da celulose no periodo de agosto de 2008 a
julho de 2009 estdo no Quadro 6. Ja na Figura 4, observam-se o prego
observado e o preco previsto da celulose no periodo de novembro de 2002 a
julho de 20009.
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Verificando as projecdes futuras do modelo estimado e comparando
com os valores reais, certifica-se que as previsbes foram boas, estando

entre o limite superior e inferior (Quadro 5 e Figura 4).

Quadro 5 - Previséo do prego da celulose, agosto de 2008 a julho de 2009.

Periodo  opservados  PTVISE inierior  superior  EMO (%
ago/08 846,25 845,57 822,42 868,72 -0,08
set/08 850,42 847,60 824,39 870,81 -0,33
out/08 829,43 852,89 829,54 876,24 2,83
nov/08 755,42 818,49 796,08 840,90 8,35
dez/08 687,92 725,52 705,66 745,38 5,47
jan/09 623,25 669,99 651,65 688,33 7,50
fev/09 579,50 601,02 584,57 617,47 3,71
mar/09 550,25 569,32 553,73 584,91 3,47
abr/09 511,65 541,25 526,43 556,07 5,79
mai/09 502,00 497,53 483,91 511,15 -0,89
jun/09 512,62 504,92 491,10 518,74 -1,50
jul/09 532,16 517,26 503,10 531,42 -2,80
Média 648,41 665,95 647,72 684,18 2,63

Fonte: Dados da pesquisa.
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dez/02 set/03 jun/04 mar/05 dez/05 set/06 jun/07 mar/08  dez/08

Periodo (més)

Preco Previsto

Fonte: Dados da Pesquisa; CEPEA (varios anos).

Preco Observado

Figura 4 - Previsédo do preco da celulose para o periodo de novembro de 2002 a julho de 2009.
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A previsao feita pelo modelo | — ARIMA (0,1,1) para os pregos da
celulose superestimou o pre¢co em 2,63% no periodo de agosto de 2008 a
julho de 2009, sendo que os maiores desvios foram observados em
novembro de 2008 e janeiro de 2009. O resultado encontrado com relagéo
ao erro médio foi baixo como em outros estudos de previsdo utilizando a
metodologia de Box e Jenkins (1976).

Soares et al. (2008) e Coelho Junior et al. (2009), por exemplo,
realizaram uma analise da previsdo de precos da borracha natural para o
Brasil. Soares et al. (2008) verificaram que a previsao subestimou o prego do
produto em 0,39%, de outubro de 2006 a setembro de 2007. E, Coelho
Junior et al. (2009) constataram que a previsdo subestimou o prego da
borracha natural em 3,71%, de janeiro de 1999 a junho de 2007.

Cordeiro et al. (2009) constataram que a previsao feita pelo modelo
ARIMA (3,1,0) superestimou o preco de exportacdo da madeira serrada de
pinus em 2,2%, no periodo de setembro de 2007 a agosto de 2008.

Santos e Lima (2006), por outro lado, observaram que a previséao feita
pelo modelo SARIMA (12,1,12) (0,1,1), de junho de 2004 a maio de 2005,
superestimou a previsdao da arrecadagcao do ICMS no Estado de Minas
Gerais em 1,18%.

Os testes para avaliar a capacidade de previsdo do modelo estimado

sao apresentados no Quadro 6.

Quadro 6 - Avaliacdo da previsdo do prego da celulose, agosto de 2008 a

julho de 2009.
Testes Resultados
Raiz do erro de previsdo quadratico médio (REPQM) 16,80710
Erro absoluto médio (EAM) 12,37726
Percentual do erro absoluto médio (PEAM) 2,003885
Coeficiente de Desigualdade de Theil (CDT) 0,013067
Proporgao de tendenciosidade (PT) 0,000109
Proporgao de variancia (PV) 0,006181
Proporcao de covariancia (PC) 0,993710

Fonte: Dados da Pesquisa.
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O coeficiente CDT encontrado sugere um bom ajustamento do
modelo e, consequentemente, das previsdoes, pois € da ordem de 0,01.
Ressalta-se que este coeficiente varia entre zero e um, sendo que zero
indica um ajuste perfeito. Quanto mais proximo da unidade, pior o
ajustamento. Com relacéo a PT, PV e PC, o ideal é valor baixo para PT e PV
e valor alto para PC, o que foi observado nos resultados obtidos para o

preco da celulose (Quadro 7).

4. CONCLUSAO

Do presente trabalho conclui-se que o modelo ARIMA (0,1,1) foi
eficiente e apresentou desempenho satisfatério para previsdo dos precos da
celulose, no periodo de agosto de 2008 a julho de 2009. Os modelos

SARIMA nao foram identificados nas analises.
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Competitividade da Produgao da Madeira de

Eucalipto no Brasil

RESUMO: O presente trabalho teve como objetivo analisar a
competitividade da producédo da madeira de eucalipto no Brasil, comparando
diferentes sistemas de producdo, por meio da matriz de analise politica
(MAP). Pelos resultados obtidos, conclui-se que a lucratividade privada e
social da producao e comercializagdo da madeira eucalipto foi positiva e
maior em areas motomecanizaveis; os produtores brasileiros foram
penalizados por politicas publicas adotadas para o setor; a produgédo em
areas motomecanizaveis foi mais competitiva e menos exposta aos efeitos
negativos das politicas publicas; e o0s produtores nacionais tiveram seus
lucros reduzidos.

Palavras-chave: Matriz de Analise Politica, Madeira de Eucalipto, Politica

Florestal.

Competitivity of Wood Eucalyptus Production in Brazil

ABSTRACT: The present work objectives were to analyze the
competitiveness of wood eucalyptus production in Brazil, comparing different
production systems, through policy analysis matrix (PAM). Based on the
results obtained, it was concluded that the private and social profitability of
the production and commercialization of eucalyptus wood was positive and
large in mechanized areas; Brazilian producers were penalized by the public
politics adopted for the sector; the production in mechanized areas was more
competitive and less exposed to the negative effects of public politics; and,
the national producers had their profits decreased.

Keywords: Policy Analysis Matrix, Eucalyptus Wood, Forest Politics.

1. INTRODUGAO

O eucalipto € um género arbéreo nativo da Australia, com mais de
600 espécies conhecidas. A introdugao do eucalipto em bases técnicas no
Brasil iniciou-se em 1904, no Horto de Jundiai (SP), conduzida por Edmundo

Navarro de Andrade. Entretanto, ha informagdes de existéncia de dois
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exemplares de E. gigantea no Jardim Botanico do Rio de Janeiro, em 1825,
e de alguns exemplares no Rio Grande do Sul, em 1865 (ASSOCIACAO
MINEIRA DE SILVICULTURA — AMS, 2008).

Em 2008, existiam no Brasil 4.258.704 hectares de florestas plantadas
com eucalipto. Minas Gerais foi o Estado com maior percentual de area
plantada (29%), seguido por Sao Paulo (22%), Bahia (14%), Rio Grande do
Sul (7%), Mato Grosso do Sul (6%), Espirito Santo (5%), e os demais
estados responderam por 17% (ASSOCIACAO BRASILEIRA DOS
PRODUTORES DE FLORESTAS PLANTADAS - ABRAF, 2009).

Em 2006, a produtividade média das florestas nacionais de eucalipto
alcangou 40 m?ha/ano, enquanto no Uruguai, Indonésia, Chile, Estados
Unidos, Canada, Espanha e Finlandia, ela corresponde a 25, 20, 25, 10, 7,
10 e 4 m?*ha/ano, respectivamente. Acrescenta-se, ainda, que no Brasil a
rotacao das florestas de eucalipto € de 7 anos, inferior a de paises como
Africa do Sul (8 - 10 anos), Chile (10 -12 anos), Portugal (12 — 15 anos),
Espanha (12 — 15 anos) (BRACELPA, 2007).

O género pode ser usado na producgéo de 6leos essenciais, produtos
apicolas, celulose e papel, madeira serrada, postes e moirdes, laminados,
MDF, HDF, chapa de fibra, compensados, carvdo e lenha (ASSOCIACAO
MINEIRA DE SILVICULTURA-AMS, 2009). Porém, em 2005, o consumo da
madeira de eucalipto no Brasil concentrou-se, principalmente, na produgao
de celulose e na siderurgia a carvao vegetal, segmentos que consumiram
entre 65% e 75% do total (ASSOCIACAO MINEIRA DE SILVICULTURA —
AMS, 2008).

Devido ao aumento da producdo do setor florestal brasileiro, o
consumo da madeira de eucalipto pelas empresas nacionais cresceu. No
periodo de 1980 a 2005, o aumento no consumo dessa matéria-prima pelas
empresas de celulose do pais foi, em média, de 5,8% ao ano (SOARES,
2006) e a expectativa € de que esse consumo continue crescente nos
préximos anos, devido aos novos investimentos que estdo sendo realizados
ou que estao previstos para os proximos anos no segmento de celulose e
papel nacional (BRACELPA, 2007). Gomes (2006) verificou que o consumo
dessa matéria-prima nas empresas de ferro-gusa de Minas Gerais cresceu,

aproximadamente, 22%, no periodo de 2001 a 2005.
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Os segmentos do setor florestal brasileiro, como celulose e papel,
madeira serrada, compensado, aglomerado etc., ocupam posicdo de
destaque no ranking dos maiores produtores e exportadores mundiais (FAO,
2009). Essa situacdo pode permanecer no futuro e, além disso, o setor
florestal brasileiro pode conquistar novos mercados e, com isso, contribuir
ainda mais para o desenvolvimento socioeconémico do pais, pois as
empresas hacionais sao competitivas pela alta produtividade dos
reflorestamentos, em razdo das condi¢cdes climaticas favoraveis a atividade
florestal no pais, possibilitando ciclos rapidos de crescimento e de alta
qualidade, e pelo baixo custo da madeira e da m&o de obra em relagdo aos
outros paises. No mais, ha a aceitabilidade dos produtos brasileiros no
mercado internacional, devido a sua alta qualidade (MEDEIROS e FONTES,
1994; P1ZZOL e BACHA, 1998; VALVERDE et al., 2006; NOCE et al., 2003;
COELHO e BERGER, 2004; NOCE et al.,, 2007, NOCE et al., 2008;
CARVALHO et al., 2009; CARVALHO et al., 2010).

Entretanto, o setor florestal brasileiro enfrenta a concorréncia
internacional e a falta de politicas adequadas para o seu desenvolvimento. E
como a madeira de eucalipto € um insumo de grande importancia para o
setor, estudos mostrando os efeitos das politicas publicas na producédo do
eucalipto tornam-se relevantes, pois permitem identificar pontos de
estrangulamento na estrutura de custos do setor produtivo para que se
possam direcionar politicas que objetivem a manutencao e, ou, a ampliagao
da capacidade produtiva e de exportacao da celulose e dos outros produtos
que utilizam a madeira de eucalipto no Brasil.

Neste contexto, o presente trabalho teve como objetivo geral analisar
a competitividade da producdo da madeira de eucalipto no Brasil,
comparando sistemas de produg&o com niveis tecnologicos diferenciados.

Especificamente, pretendeu-se:

+» Determinar a lucratividade privada e social na produgdo da
madeira de eucalipto no Brasil para diferentes sistemas tecnolégicos;

+» ldentificar os efeitos de politicas publicas sobre os diferentes

sistemas adotados, em relacdo ao mercado externo; e
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¢ Mensurar os indicadores que avaliam o grau de competitividade do
setor produtivo, assim como a eficiéncia econémica e os efeitos das politicas

neste setor, levando em consideracao os resultados privados e sociais.

2. MATERIAL E METODO
2.1. Referencial Teérico
O referencial tedrico refere-se a abordagem que relaciona a

competitividade aos custos, apresentada no artigo 1.

2.2. Referencial Analitico

O método utilizado foi o da matriz de analise politica (MAP)
desenvolvido por Monke e Pearson (1989), também apresentado no artigo 1.

No presente trabalho, foram analisados quatro sistemas de produgao
— 1, 1l, lll e IV - descritos a sequir.

O sistema | representa um nivel de produtividade mais baixa com 180
m?® por hectare no sétimo ano. Nesse sistema, o plantio é feito em areas
motomecanizaveis, ou seja, em areas planas com espagcamento de 3 m x 3
m e com 1.111 plantas por hectare. Esse sistema de produgdo é
caracterizado por baixa a média tecnologia. Os custos envolvidos nesse
sistema de produgdo relacionam-se a fertilizantes, defensivos, mudas,
limpeza da area, marcagdo de covas, coveamento, calagem e adubacgao,
plantio e replantio, combate a formiga, capina manual, rogagem manual,
construcdo e manutengcdo de aceiros, corte e toragem, baldeio,
carregamento e transporte da colheita.

O sistema Il é semelhante ao anterior, apresentando a mesma
produtividade, espagamento e plantas por hectare. Também é caracterizado
por baixa a meédia tecnologia. Porém, o plantio é feito em areas n&o
motomecanizaveis, ou seja, em dareas mais acidentadas. Os custos
envolvidos nesse sistema de produgcdo sdo os mesmos presentes no
sistema |, porém com uso mais intensivo de mao de obra .

O sistema lll apresenta um nivel de produtividade mais alto, com 245
m?® por hectare no sétimo ano. Nesse sistema, o plantio é feito em areas
motomecanizaveis com alta tecnologia, também com espagamento de 3 m x

3 m e 1.111 plantas por hectare. Os custos envolvidos nesse sistema de
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produgdo incluem os mesmos do sistema Il, com excegdo do custo das
rocadas e capinas manuais, mais aplicacdo de herbicida pré-plantio,
aplicacdo de gel, aplicagdo de herbicidas aos 90 dias, aplicagdo de
herbicidas aos 10 dias,

O sistema |V refere-se ao plantio em areas nao motomecanizaveis
com alta tecnologia. Esta € a unica diferengca desse sistema com o citado

anteriormente.

2.3. Fonte de dados

Os dados utilizados no presente trabalho foram obtidos conforme
descrito a seguir.

Os precos privados foram obtidos no Centro de Estudos Avancados
em Economia Aplicada (CEPEA, 2008), no AGRIANUAL (2008) e no Centro
de Desenvolvimento do Agronegoécio (CEDAGRO, 2008). Ja os precos
sociais sdo do estudo de Baier e Pérramon (2008) e na Food and Agriculture
Organization (FAO, 2009) e referem-se ao prego do Chile e de paises de
tradicao florestal como Canada, Finlandia e Suécia.

Para o calculo dos custos, adotou-se um horizonte temporal de 7
anos. Os precos dos insumos no exterior foram internalizados no Brasil,
multiplicando-os pela taxa de cambio (IPEADATA, 2009).

Em seguida, todos os pregos foram atualizados para valores de maio
de 2008, de acordo com o indice geral de precos (IGP-DI) da Fundagao
Getulio Vargas (IPEADATA, 2009). Assim, esses precos estdo em R$/m°.

No Apéndice B, estdo os custos dos insumos né&o-comercializaveis e
dos insumos comercializaveis utilizados para calculo, a precos privados € a

precos sociais.

3. RESULTADOS E DISCUSSAO
3.1. Lucratividades privadas e sociais
No Quadro 1, estdo os resultados da MAP para a produgcdo da

madeira de eucalipto no Brasil, em maio de 2008.
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Quadro 1 — Matriz de Analise Politica para a madeira de eucalipto, Brasil,

maio de 2008.
Custos de Comercializagao
Sistemas Receita (R$/m°) Lucro
Tecnolégicos (R$/m?) Insumos Fatores (R$/m®)
Comercializaveis Domeésticos

Sistemal |
Precos Privados 62,33 5,56 33,43 23,33
Valoracgbes Sociais 79,33 5,39 32,97 40,97
Efeitos de 117,00 0,16 0,46 17,63
Divergéncias
Sistemalll
Precos Privados 62,33 5,56 37,61 19,16
Valoracbes Sociais 79,33 5,39 33,83 40,11
Efeitos de -17,00 0,17 3,79 -20,95
Divergéncias
Sistema lll
Precos Privados 62,33 6,96 31,70 23,67
Valoragbes Sociais 79,33 6,51 31,45 41,37
Efeitos de -17,00 0,45 0,25 17,70
Divergéncias
Sistema IV
Precos Privados 62,33 6,32 32,96 23,05
Valoragbes Sociais 79,33 5,95 32,23 41,15
Efeitos de 217,00 0,37 0,73 218,10

Divergéncias

Fonte: Dados da Pesquisa.

Os resultados obtidos evidenciam que a lucratividade privada da
producdo e comercializacdo do eucalipto para o mercado interno no setor
produtivo foi positiva, com valores de R$23,33, R$19,16, R$23,67, R$23,05
por m3, nos sistemas |, Il, Ill e IV, respectivamente (Quadro 1). Em outras
palavras, os sistemas de producdo sob analise sdo competitivos na
producdo da madeira de eucalipto.

As lucratividades sociais nos sistemas I, II, lll e IV foram da ordem de
R$40,97, R$40,11, R$41,37 e R$41,15 m°, respectivamente (Quadro 1).
Ressalta-se, ainda, que a lucratividade social positiva, nos quatro sistemas,

indica que ha eficiéncia econdmica na produg¢ao da madeira de eucalipto no
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Brasil. Além disso, esses resultados demonstram que a produgao é eficiente
na alocacédo de recursos nacionais e na geragédo de divisas. Apesar de a
exportagdo da madeira de eucalipto ser relativamente pequena, as
exportagdes de celulose, seu principal produto final, sdo elevadas,
constituindo uma grande fonte de divisas, uma vez que o Brasil é o terceiro
exportador mundial de celulose de todos os tipos e o maior exportador
mundial de celulose de fibra curta derivada do eucalipto, conforme FAO
(2008) e BRACELPA (2007).

Em termos comparativos, a produgdo da madeira de eucalipto no
sistema Ill apresentou maior lucratividade privada e social, mostrando a
eficiéncia e a maior competitividade desse sistema de producdo onde se
encontra a maior produtividade do eucalipto com a producdo em areas
planas.

Pode-se dizer, também, que os lucros privados foram bem inferiores
aos sociais em todos os sistemas tecnoldgicos. Isso pode ser devido a
ineficiéncia de politicas publicas implementadas, ou seja, a ineficiéncia das
politicas publicas na tributacdo, na taxa de cambio, nos encargos sociais,

nas politicas comerciais e na legislacao florestal e ambiental.

3.2. Transferéncias financeiras associadas ao pre¢o do produto

Os resultados da MAP para o setor produtivo da madeira de eucalipto
mostraram que 0s precos privados sao menores que 0S pregos
internacionais, o que evidencia uma transferéncia negativa de R$17,00 por
m?. Assim, pode-se inferir que os produtores brasileiros foram penalizados
por politicas distorcivas como politica de juros, politica cambial, tributaria e
comercial, dado que essa atividade recebeu menos do que receberia, se
essas politicas ndo tivessem sido implantadas. Em outras palavras, os
produtores poderiam ter alcangados niveis maiores de lucratividade, caso
nao tivessem sido penalizados por politicas distorcivas. Mas, mesmo assim,
verifica-se que os sistemas sao lucrativos (Quadro 1).

Ressalta-se, ainda, que como os precos internos estdo menores que
os internacionais, houve transferéncia de renda dos produtores para a

sociedade.
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3.3. Transferéncias financeiras associadas aos pre¢os dos insumos

Os valores encontrados para as transferéncias associadas aos custos
dos insumos comercializaveis foram de R$0,16, R$0,17, R$0,45 e R$0,37
por m® nos sistemas I, 11, lll e IV, respectivamente (Quadro 1).

Como se trata de insumos comercializaveis, pode-se dizer que os
efeitos de divergéncias entre os valores privados e sociais sdo atribuidos as
politicas distorcivas e nao as imperfeigdes do mercado. Essas politicas
distorcivas fazem com que exista divergéncia entre os pregos no mercado
nacional e internacional. O impacto do Imposto sobre Circulagdo de
Mercadorias e Servigcos (ICMS) é um exemplo desse tipo de politica
distorciva. Acredita-se que se o0 governo nédo tivesse taxado o prego dos
insumos comercializaveis, os custos nos sistemas de producdo da madeira
de eucalipto teriam sido menores, estimulando o desenvolvimento da
atividade e contribuindo para o aumento da renda do produtor. A eliminagao
ou a reducdo de aliquotas sobre os insumos favoreceria a competitividade
da madeira de eucalipto e, consequentemente, da celulose no mercado
internacional.

Quanto as transferéncias associadas aos fatores domésticos, nos
sistemas |, II, Il e IV, elas foram da ordem de R$ 0,46, R$ 3,79, R$ 0,25, R$
0,73 por m®, respectivamente. Esses valores positivos significam custos
privados maiores que os custos sociais dos fatores domésticos. Em outras
palavras, representa uma transferéncia negativa para o setor produtivo, uma
vez que contribuiu para a redugao do lucro privado.

Os sistemas | e |Ill apresentaram os menores valores de
transferéncias, o que indica menor divergéncia entre custos privados e
sociais dos fatores domésticos e mostra maior eficiéncia no uso dos fatores
domésticos nesses sistemas.

A possibilidade do uso de maquinas para preparo do solo e colheita
em areas motomecanizaveis pode estar explicando a maior eficiéncia no uso

dos fatores domésticos nos sistemas | e lll.
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3.4. Transferéncias financeiras associadas a lucratividade
(Transferéncias liquidas)

A transferéncia € o resultado principal da MAP, pois esse valor mostra
a extensao de ineficiéncia de um sistema agricola de producdo (MOSS,
2006).

Nos quatro sistemas analisados, as transferéncias liquidas foram
negativas. Sao elas de R$17,63, R$20,95, R$17,70 e R$18,10 por m*, nos
sistemas |, I, Ill e IV, respectivamente. Esses resultados indicam que os
produtores de madeira de eucalipto tiveram seus lucros reduzidos, o que
pode estar relacionado com taxagbes impostas a produgdo e a
comercializacdo da madeira de eucalipto, apesar de serem sistemas que
operam com lucro.

Verificou-se que a produ¢cdo em areas nao motomecanizaveis com
baixa a média tecnologia (sistema IlI) apresentou transferéncias maiores,
indicando que os produtores desse sistema de producdo foram mais
penalizados por politicas publicas distorcivas. Ja a produgdo em areas
motomecanizaveis com baixa a média tecnologia apresentou a menor
transferéncia liquida. Mas isso nao significa que esse sistema seja menos
afetado por politicas distorcivas.

A lucratividade privada € um indicador importante para que o produtor
se sinta estimulado a produzir. Para que esse fato ocorra, € necessario que
0 governo proporcione melhores alternativas de politicas, como as redugdes
nas taxacdes incidentes tanto no produto quanto nos insumos usados na
producdo (MOSS, 2006), que teriam como consequéncia o aumento da

lucratividade e posterior competitividade da madeira de eucalipto.

3.5. Indicadores de competitividade privados e sociais

O Quadro 2 mostra os valores privados e sociais gerados pela MAP.
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Quadro 2 - Indicadores de competitividade privados e sociais gerados pela

MAP.

Indicadores Sistema | Sistema Sistema lll Sistema IV
RCP 0,59 0,66 0,57 0,59
CRD 0,45 0,46 0,43 0,44
CPN 0,79 0,79 0,79 0,79
CPNp 0,79 0,79 0,79 0,79
CPNi 1,03 1,03 1,07 1,06
CPE 0,77 0,77 0,76 0,76
CL 0,57 0,48 0,57 0,56
TSP -0,22 -0,26 -0,22 -0,23

Fonte: Dados da Pesquisa.

Verificou-se que a RCP da produgdao da madeira de eucalipto no
sistema lll apresenta maior competitividade aos sistemas I, Il e IV. Mas,
como a RCP é menor que um em todos os sistemas analisados, considera-
se que 0s mesmos sao lucrativos e sdo remunerados acima do seu retorno
normal. Sendo assim, no sistema Il apenas 57% do valor adicionado, ou
seja, da diferenga entre receita e custo dos insumos comercializaveis, a
valores privados, € requerido para pagar os fatores domésticos e produzir 1
m® a mais de madeira de eucalipto, por hectare, para consumo doméstico.
Raciocinio analogo pode ser feito para os demais sistemas produtivos.
Apenas 59%, 66% e 59% do valor adicionado, a valores privados, €
requerido para pagar os fatores domésticos e produzir 1 m® a mais de
eucalipto, por hectare, para consumo doméstico nos sistemas |, Il e IV
(Quadro 2).

Desse modo, esses setores produtivos podem manter os niveis de
utilizagao dos fatores domésticos e, assim, progredir nessa atividade.

Os CRDs inferiores a um nos diferentes sistemas de produtivos
indicam eficiéncia de producdo e competitividade, pois foram gastos
apenas R$0,45, R$0,46, R$0,43, e R$0,44 em recursos domésticos para

gerar R$ 1,00 de divisas por meio de exportagdo nos sistemas |, Il, Il e IV,
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respectivamente. Isso mostra a vantagem competitiva do Brasil nas
exportagdes de celulose, principal produto derivado do eucalipto. Entéo,
pode-se dizer que a expansdo dessa atividade representa ganhos liquidos
para o Brasil em termos de alocagao de recursos. Além disso, os sistemas
produtivos com maior nivel tecnologico na producdo da madeira de eucalipto
apresentaram maior eficiéncia econémica na alocag¢ao de recursos (Quadro
2).

Os CPNps foram da ordem de 0,79 em todos os sistemas de
producdo analisados como era esperado. Como os valores encontrados
foram menores que a unidade, ha desproteg¢ao a atividade, uma vez que o
produtor de madeira de eucalipto recebe um preco interno menor que o do
internacional. Além disso, esses resultados mostram que existem taxacdes
implicitas sobre os sistemas de producdo do eucalipto resultantes das
medidas de politicas, uma vez que seus pregos se encontram abaixo dos
internacionais, o que levou os produtores a receber 21% a menos do que os
precos praticados no mercado internacional (Quadro 2).

Como os resultados encontrados para o CNPi foram maiores que um
em todos os sistemas analisados, observou-se que ha transferéncias
negativas de 3%, 3%, 7% e 6% nos sistemas |, Il, lll e IV, respectivamente,
pois os custos dos insumos comercializaveis sdao aumentados pela
intervencgao politica. Os valores do CNPi mostram, ainda, que os produtores
de eucalipto que utilizam um maior nivel tecnolégico receberam taxacao
mais alta devido a essas politicas distorcivas praticadas no setor (Quadro
2).

Os CPEs para os sistemas |, I, lll e IV foram, respectivamente, de
0,77, 0,77, 0,76 e 0,76, ou seja, os valores foram menores que um,
indicando elevada desprotecao ou taxagcao no setor produtivo da madeira de
eucalipto no pais. Isso demonstra que o setor foi penalizado por politicas
publicas distorcivas (Quadro 2).

Os resultados dos CPEs para os sistemas Ill e IV em comparacgao
com os mesmos coeficientes obtidos no sistema | e Il, segundo Alves (2002),
corroboram a constatacdo de que uma tecnologia mais avangada

proporciona uma reducgédo dos efeitos negativos de politicas publicas, seja
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com a redugdo dos custos, seja com a possibilidade de obter melhores
precos para o produto.

Os CLs encontrados foram menores que um e variaram de 0,48 a
0,57, o que significa que a produgdo da madeira de eucalipto foi
liquidamente taxada e que o lucro privado se reduziu. Significa, também,
desprotecao total da produgéo de eucalipto no Brasil (Quadro 2).

A TSP indica que os quatro sistemas produtivos analisados sofreram
alguma taxagao, por apresentarem valores negativos. Os sistemas |, Il, lll e
IV foram taxados ou tiveram suas receitas reduzidas, respectivamente, em
22%, 26%, 22% e 23% (Quadro 2).

3.6. Analise de Sensibilidade
Os efeitos de um acréscimo de 10% nos pregos sociais sobre os

indicadores privados e sociais da MAP estao apresentados no Quadro 3.

Quadro 3 - Analise da sensibilidade dos indicadores da MAP, dada uma
variagdo de 10% nos pregos sociais, para a produgdo da

madeira de eucalipto, Brasil, maio de 2008.

Indicadores Sistema | Sistema Il Sistema Il Sistema IV
RCP 0,59 0,66 0,57 0,59
CRD 0,45 0,46 0,43 0,44
CPN 0,71 0,71 0,71 0,71
CPNp 0,71 0,71 0,71 0,71
CPNi 0,94 0,94 0,97 0,97
CPE 0,70 0,70 0,69 0,69

CL 0,52 0,43 0,52 0,51
TSP -0,25 -0,29 -0,25 -0,25

Fonte: Dados da Pesquisa.

Como pode ser observado no Quadro 3, a RCP nao se alterou com o
aumento de 10% nos precgos sociais. Esse resultado era esperado, pois o

indicador € formado por variaveis que nao dependem do fator de conversao.
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Consequentemente, variagcbes nos fatores nao comprometem a
competitividade da madeira de eucalipto nos diferentes sistemas analisados.

O valor do CRD também nao se alterou com a variacdo nos precos
sociais. Assim, a eficiéncia produtiva e a vantagem competitiva desse
sistema de produgao permaneceram as mesmas.

O CPNp e o CPNi exibiram grandes alteragdes com o incremento de
10% no precgo social. O CPNp e o CPNi apresentaram uma reducdo média
de 10% e 9%, respectivamente.

As diminuicdes dos CPNis, para valores menores do que a unidade,
constituiram uma mudanca no cenario. Anteriormente, foi observada
transferéncia de renda dos produtores para a sociedade (CPNi>1), no
entanto, apds a variacdo nos pregcos sociais, observa-se transferéncia de
renda da sociedade para os produtores (CPNi<1).

O CPE, também, reduziu-se em média 10% nos sistema de produgao
analisados. Esses resultados apontam aumento na taxagado ou desprotecao
a atividade, uma vez que a diferenga entre o preco no mercado internacional
(valoragao social) e o precgo interno (prego privado) aumentou, podendo-se
afirmar que as politicas praticadas penalizaram o setor produtivo de
eucalipto.

Nesse caso, foram observadas reducdes nos valores de CL, o que
indica decréscimo do lucro privado em relacdo ao beneficio social. Entao,
pode-se concluir que o incremento no preg¢o social aumentou a desprotegao
da producado da madeira de eucalipto nos sistemas em questao.

Com o acréscimo de 10% nos precos sociais, foram verificados
valores negativos para o TSP. Assim, pode-se assegurar que houve
elevacdo da taxagao na producédo da madeira de eucalipto nos sistemas |, Il,
llelV.

Sintetizando, a analise de sensibilidade pelo incremento nos pregos
sociais indica que falhas no processo de obtencdo dos precos podem
esconder os efeitos negativos das politicas adotadas no setor produtivo do
eucalipto, ja que o aumento nos pregos sociais provocou aumento da

desprotecao e taxacao do setor.
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4. CONCLUSAO

Do presente trabalho concluiu-se que a lucratividade privada e social
da producao e comercializagcdo da madeira de eucalipto foi positiva em todos
os sistemas de producio analisados, € maior nas areas motomecanizaveis.

A producao em areas motomecanizaveis foi mais competitiva e menos
exposta aos efeitos negativos das politicas publicas.

A cultura do eucalipto no Brasil vem sofrendo com as politicas
publicas distorcivas como impostos e taxas elevadas, mas mesmo assim &
lucrativa e competitiva.

Com politicas mais adequadas, os produtores brasileiros poderiam ter

alcangado niveis mais elevados de lucratividade e competitividade.
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Integragao Espacial no Mercado da Madeira de Eucalipto

em Sao Paulo, Brasil

RESUMO: Este estudo analisou a integracdo espacial no mercado da
madeira de eucalipto em pé e da madeira serrada de eucalipto, em Sao
Paulo, de janeiro de 2002 a dezembro de 2007. Para isso, foram utilizados
os testes de raiz unitaria, cointegracdo de Johansen, causalidade de
Granger e a estimacao e analise do modelo de correcéo de erro vetorial
(VEC). Os resultados indicaram que o mercado da madeira em pé é
independente e que no mercado da madeira serrada ocorreu transmissao de
precos, no longo prazo, no periodo considerado, ou seja, esse mercado é
integrado.

Palavras-chave: Madeira de Eucalipto, Cointegracdo, Causalidade de

Granger, transmissao de pregos.

Spatial Integration in the Market of Eucalyptus Wood
in Sao Paulo, Brazil

ABSTRACT: This study analyzed the spatial integration in the eucalyptus
timber and eucalyptus sawnwood markets in Sdo Paulo, Brazil, form January
2002 to December 2007. For this, Unit roots test, Johansen co-integration
test, Granger-causality test and estimation and analysis of vector error
correction model (VEC) were used. The results indicated that the market of
wood on the forest is independent and that on the market of sawnwood
prices transmission occurred, in the long term, in the considered period, in
other words, that the market is integrated.

keywords: Eucalyptus wood, Co-integration, Granger-causality, Price

transmission.

1. INTRODUGAO

O eucalipto é um género arboreo nativo da Australia utilizado na
fabricacado de 6leos essenciais, produtos apicolas, celulose e papel, madeira
serrada, postes e moirdes, laminados, MDF (medium density fiberboard),
chapa de fibra, carvéo e lenha (ASSOCIACAO MINEIRA DE SILVICULTURA
— AMS, 2009).
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Em 2005, o consumo da madeira de eucalipto concentrou-se,
principalmente, na produgédo de celulose e na siderurgia a carvéo vegetal,
segmentos que consomem entre 65% e 75% do total. O restante € utilizado,
de forma crescente, por outros segmentos como lenha, madeira serrada,
painéis, construgdes rurais, postes de eletrificacdo, estacas de cerca e
outros em menores propor¢des (AMS, 2006).

Em 2006, cerca de 87% da producédo nacional de celulose foi com
madeira de eucalipto (BRACELPA, 2007), sendo o E. grandis, E. urophylla e
o hibrido E. urograndis os mais utilizados. O consumo da madeira de
eucalipto pelas empresas de celulose no pais cresceu, em média, 5,8% ao
ano, de 1980 a 2005 (SOARES, 2006).

A area plantada com o género no Brasil foi de 3.459.147 ha em 2006,
sendo Minas Gerais o Estado que contribuiu com o maior percentual (31%),
seguido por Sdo Paulo (23%), Bahia (15%) e Espirito Santo (5%)
(ASSOCIACAO BRASILEIRA DA INDUSTRIA DA MADEIRA PROCESSADA
MECANICAMENTE - ABIMCI, 2007).

A produtividade média das florestas nacionais de eucalipto cresceu
63% de 1980 a 2006, alcangando 40 m3ha/ano, em 2006, enquanto no
Uruguai, Indonésia, Chile, Estados Unidos, Canada e Finlandia, ela
corresponde a 25, 20, 25, 10, 7 e 4 m?*halano, respectivamente
(VOTORANTIM CELULOSE E PAPEL - VCP, 2004; ASSOCIACAO
BRASILEIRA DE PRODUTORES DE FLORESTAS PLANTADAS - ABRAF,
2009).

Com relacédo a distancia de transporte da madeira de eucalipto, em
2006, a maior parte foi transportada por até 100 km (50%), 19% de 101 a
200 km, 12% de 201 a 300 km, 17% de 301 a 400 km e 2% de 402 a 500 km
(BRACELPA, 2007). Uma vez que a madeira de reflorestamento em tora
apresenta elevado peso e baixo preco, o custo de transporte é alto e, com
isso, os reflorestamentos devem estar localizados préoximos as empresas
consumidoras para que o transporte do produto seja economicamente viavel
(VALVERDE et al., 2005; SILVA et al., 2007). O custo de transporte pode ser
um dos motivos da pouca expressividade do comércio da tora de eucalipto
entre regides distantes. Com isso, alteragbes de pregos em um mercado nao

devem, por consequéncia, ser transmitidas aos precos de outros mercados,

128



ou seja, conforme Basu (2006), os mercados ndao devem ser integrados
espacialmente e ndo devem ser eficientes. Todavia, espera-se que o
contrario aconte¢ca nos mercados de produtos florestais cujos pregos sao
maiores.

Goodwin e Schroeder (1991) destacam que mercados que nao sao
integrados podem carregar informagdes imprecisas de pregcos que podem
distorcer as decisbes de comercializagdo dos produtores e contribuir para
movimentagao ineficiente dos produtos.

Segundo Gonzales-Rivera e Helfand (2001), citados por Rosado
(2006), mercados regionais integrados podem proporcionar crescimento de
renda aos produtores ao possibilitar aumento na especializagdo e no
comeércio, e, também, provocar melhoria no bem-estar de consumidores
avessos ao risco, ao reduzir a variabilidade dos precos dos bens que antes
eram nao comercializaveis.

Para Nogueira (2001) e Susanto e Adcock (2007), a mensuragao do
grau de integragdo de mercados regionais é de grande importancia para a
determinagado de politicas reguladoras de mercado e para a tomada de
decisao de comercializagcéo dos agentes de mercado.

Mas, mesmo sendo importante a analise da integragdo de mercados
regionais, no Brasil, até o presente momento, apenas Fontes et al. (2005)
fizeram este tipo de analise para um produto florestal: o carvao vegetal, no
Estado de Minas Gerais.

Entretanto, no exterior existem varios trabalhos deste tipo na area
florestal como os de Jung e Doroodian (1994), Toppinen e Toivonen (1998),
Nanang (2000), Nagubadi et al. (2001), Yin et al. (2002) e Yin e Baek (2005).

Sendo assim, este trabalho teve como objetivo geral analisar a
integracdo do mercado da madeira em pé de eucalipto e da madeira serrada
de eucalipto. Mais especificamente, pretendeu-se analisar o comportamento
dos precos da madeira em pé de eucalipto e da madeira serrada de
eucalipto no mercado fisico em diferentes regides do Estado de Sao Paulo e
testar a existéncia da transmissdo de pregcos no mercado, assim como a

validade da lei do preco unico.
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2. MATERIAL E METODO
2.1. Referencial Teérico
Tomou-se com referéncia a teoria da Lei do Preco Unico (LPU),

descrita no artigo 2.

2.2. Referencial Analitico
Comportamento dos Pregos da Madeira

O comportamento dos precos da madeira em pé de eucalipto e da
madeira serrada de eucalipto foi verificado pela taxa geométrica de

crescimento (TGC), conforme Guijarati (2000), apresentado no artigo 2.

Analise da Integragdao dos Mercados

Os procedimentos econométricos utilizados para analisar a integracao
do mercado da madeira de eucalipto foram iniciados com o teste de raiz
unitaria utilizando a metodologia de Dickey-Fuller aumentado (ADF) para
determinar a ordem de integracéo das variaveis consideradas.

Em seguida, realizou-se o teste de cointegragcdo seguindo o
procedimento de Johansen.

Posteriormente, foi estimado o modelo vetorial de correcdo de erro
(VEC), conforme o artigo 2.

Empregou-se neste trabalho o modelo multivariado para estimar o
VEC, pois segundo Gonzalez-Rivera e Helfand (2000), citados por Nogueira
(2005), um sistema bivariado sera mal especificado devido a omissao de
variaveis potencialmente relevantes. Tal problema leva a inconsisténcia dos
parametros estimados dos VEC bivariados.

Além disso, procedeu-se ao teste de causalidade de Granger para
determinar a ordem de inclusdo das variaveis no VEC, uma vez que nao se
dispdée de dados sobre producdo, consumo ou numero de produtores nas
regides analisadas, para tomar este tipo de decisdo com base nas
expectativas, conforme feito por varios pesquisadores.

O teste de causalidade de Granger possibilita aferir o sentido dos
precos entre os mercados. Este teste consiste em estimar as equacgdes (1) e
(2) (GUJARATI, 2000).
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A equacdo (1) demonstra que valores correntes de Y estdo
relacionados com valores passados de Y e com valores passados de X . A
equacgao (2), por sua vez, demonstra que valores correntes de X estdo
relacionados com valores passados de X e com valores passados de Y. Se
X néao for relevante para explicar Y, deve-se aceitar a hipotese nula

Hy =By =By, =.....0, =0. Por outro lado, se Y nao for relevante para
explicar X, deve-se aceitar a hipotese nula H, = §,, = fy, =......0;p =0.

Assim, os resultados possiveis do teste de causalidade de Granger

+ Causalidade unidirecional de X para Y (X — Y): indicada quando
se rejeita H, para X — Y e nao se rejeita H, para(Y — X);

+» Causalidade unidirecional de Y para X (Y —» X): indicada quando
se rejeita H, para Y — X e ndo serejeita H, paraX — Y ;

% Causalidade bidirecional (X <> Y): indicada quando as duas

hipéteses nulas sao rejeitadas; e

Auséncia de causalidade (independéncia): indicada quando as duas
hipoteses nulas ndo séo rejeitadas.

Ressalta-se que o teste de causalidade de Granger deve ser aplicado
nas variaveis diferenciadas quando elas nado forem estacionarias. Além
disso, o teste tradicional descrito acima se aplica as variaveis que nao sao
cointegradas. Caso sejam, o referido teste deve ser feito no modelo VAR ou
VEC, uma vez que o teste padrdo de causalidade de Granger se concentra
apenas em relagdes de curto prazo (ENGLE e GRANGER, 1987).

2.3. Fonte de dados

Os dados utilizados no presente trabalho tém frequéncia mensal e sdo
do Centro de Estudos Avancados em Economia Aplicada (CEPEA). Eles se
encontram no Informativo CEPEA — SETOR FLORESTAL (CEPEA, varios

anos).
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Os precos da madeira em pé de eucalipto sdo das regides de Itapeva
(SP) e Bauru (SP) e referem-se ao periodo de maio de 2002 a dezembro de
2007. A distancia entre essas duas cidades é de, aproximadamente, 270 km
(ASSOCIACAO BRASILEIRA DE CONCESSIONARIAS DE RODOVIARIAS
- ABCR, 2009).

Ja os precos da madeira serrada de eucalipto sdo das regides de
Sorocaba (SP), Bauru (SP) e Marilia (SP) e compreende o periodo de
janeiro de 2002 a dezembro de 2007. A distancia entre Sorocaba e Bauru é
de, aproximadamente, 260 km, enquanto a distancia entre Sorocaba e
Marilia € de cerca de 300 km e entre Bauru e Marilia € de 105 Km (ABCR,
2009).

N&o se trabalhou com um periodo maior e com mais regides, porque
alguns dados nao estavam disponiveis. Segundo a Equipe Economia
Florestal - CEPEA/ESALQ/USP todas as informagbes sobre os pregos dos
produtos florestais coletadas pelo CEPEA s&o publicadas no Informativo
CEPEA - SETOR FLORESTAL, que comegou ser divulgado no ano de 2002.

Ressalta-se que foram utilizados pregos nominais em R$/estéreo para
a madeira em pé de eucalipto e em R$/m> para a madeira serrada de
eucalipto, pois quando os precos sao deflacionados, uma tendéncia é criada
nos mesmos e quando se roda uma cointegragdo, este método vai
justamente procurar uma tendéncia comum nos pregos. Entdo, ndo faz
sentido adicionar uma tendéncia (deflacionando) antes de rodar a
cointegragcdo. Ao deflacionar duas séries de precos se criam novas seéries
que correspondem a primeira multiplicada por um indice de deflagdo. Como
o mesmo deflator é utilizado nas duas séries, ao aplicar o teste de
cointegracdo, o modelo vai encontrar uma tendéncia comum entre estas
duas séries por causa do indice de deflacdo em comum entre elas, e n&o por
que realmente existe uma tendéncia comum entre as séries, conforme
observou Siqueira (2007) numa analise semelhante a do presente trabalho,

porém com o mercado brasileiro de leite.
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3. RESULTADOS E DISCUSSAO
3.1. Comportamento dos Pre¢os da Madeira de Eucalipto

Para verificar o comportamento dos precos da madeira em pé de
eucalipto e da madeira serrada de eucalipto nas regides de Itapeva, Bauru,
Sorocaba e Marilia, é relevante observar o Quadro1, que apresenta a TGC

dos precos da madeira, bem como o esbogo do grafico na Figura 1.

Quadro 1 — Taxas geométricas de crescimento (TGC) dos pregos da

madeira de eucalipto.

TGC (% ao més)

Pracas Unidade

Madeira Madeira
em pé serrada

Itapeva R$/estéreo 1,3400 * -
Bauru R$/estéreo 1,6755 * 1,4916 *
Marilia R$/m° - 0,8521 *
Sorocaba R$/m’ - 1,0271 *

Fonte: Dados da Pesquisa. * significativo em nivel de 1%.
Nota: A TGC dos pregos da madeira em tora foi calculada considerando o periodo de maio de 2002 a
dezembro de 2007 e a TGC dos pregos da madeira serrada compreende periodo de janeiro de 2002 a

dezembro de 2007.
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Fonte: Informativo CEPEA — Setor Florestal (varios nimeros).

Figura 1 — Comportamento dos Precos da madeira de eucalipto, janeiro de 2002 a dezembro de 2007.

Nota-se no Quadro 1 e na Figura 1 que os pre¢cos da madeira de
eucalipto cresceram no periodo de janeiro de 2002 a dezembro de 2007,
tanto os da madeira em pé em lItapeva e Bauru, quanto os da madeira
serrada em Bauru, Sorocaba e Marilia.

Os pregos da madeira em pé cresceram em média 1,3% e 1,6% ao
més, em Itapeva e Bauru, respectivamente. Ja os precos da madeira serrada
cresceram a uma taxa média mensal de 1,4%, 0,8% e 1,0% em Bauru,
Marilia e Sorocaba, respectivamente (Quadro 1).

Esse crescimento dos precos da madeira pode ser explicado pelo

menor crescimento das areas plantadas no Brasil com o fim da politica de
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incentivos fiscais ao reflorestamento, no ano de 1988, e pelo aumento do
consumo dessa matéria-prima, devido ao crescimento da produgao e das
exportagdes da industria brasileira que tem como base a madeira de
reflorestamento (VALVERDE et al., 2005; SOARES, 2006). Para se ter uma
ideia, no periodo de 1967 a 1986, os reflorestamentos no Brasil cresceram
em média 168% ao ano e no periodo de1995 a 2008, cresceram 109,8% ao
ano (LEAO, 2000; ABRAF, 2009).

Por outro lado, observa-se na Figura 1 que as séries de pregos
mensais da madeira de eucalipto se movimentaram juntas no periodo
analisado, indicando uma possivel cointegracédo das regides.

Todavia, esta afirmacdo deve ser examinada criteriosamente. Sendo
assim, procedeu-se a verificagdo econométrica da cointegragdo dos
mercados da madeira em pé de eucalipto e da madeira serrada de eucalipto.
Mais, especificamente, foi feita uma analise de cointegracdo dos precos da
madeira em pé de eucalipto e da madeira serrada de eucalipto nas pracas
de Bauru, Sorocaba e Marilia, bem como da transmissado de precos e da

integracéo do mercado.

3.2. Andlise da Integragao do Mercado da Madeira de Eucalipto
Teste de raiz unitaria

Os resultados do teste de ADF em nivel para as séries mensais de
precos da madeira em pé de eucalipto e da madeira serrada de eucalipto

estao apresentados na Quadro 2.
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Quadro 2 — Resultados do teste ADF em nivel para as séries mensais de

precos da madeira de eucalipto.

Estatisticas do teste ADF

Valores criticos

Séries Modelos Madeira Madeil:a
serrada em pé
T 4=0,01 7 4=0,05 T caleulado T caleulado
Com mteArce.pto e 410 3,47 - -0,88
tendéncia
Preco em Sqmente com 353 -2.90 B -2,03
Itapeva intercepto
Sem mterciaptg e 259 1,94 . 1,00
sem tendéncia
Com mteArce_pto e 410 347 277 -1,21
tendéncia
Prego em Sqmente com 353 -2,90 0,34 1,22
Bauru intercepto
Sem |nterc§pt9 e 2,59 -1.94 2.51 0,91
sem tendéncia
Com intercepto e 4,10 347 1,87 -
tendéncia
Preco em Somente com
Sorocaba intercepto 3,53 2,90 0.73 )
Sem |nterc?pt9 e -2.59 1,94 1,35 -
sem tendéncia
Com intercepto e -4.10 -3.47 223 -
tendéncia
Preco em Somente com
Marilia intercepto 3,93 2,90 087 )
Sem intercepto e 2,59 1,94 1,30 -

sem tendéncia

Fonte: Dados da pesquisa.

Os resultados descritos no Quadro 2 sinalizam que as séries de
precos sob analise ndao sao estacionarias, tendo em vista que os valores
calculados s&do menores em modulo que seus respectivos valores criticos
em todos os modelos analisados. Mas observa-se que estas séries passam
a ser estacionarias em primeira diferenga, indicando que elas séo integradas
de ordem um, isto é, apenas uma diferenciacao é suficiente para torna-las

estacionarias (Quadro 3).
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Quadro 3 — Resultados do teste de ADF em primeira diferenga para as

séries mensais de precos da madeira de eucalipto.

Estatisticas do teste ADF

Valores criticos

Séries Modelos Madeira Madeil:a
serrada em pe
Ta:O,Ol z'01:0,05 Tcu/culad() Tcu/culado
Com mtqcepto e -4.10 3,47 - -8,61
tendéncia
Prego em Somente com -3.53 -2,90 - -8,19
Itapeva intercepto
Sem mterciapt_o e 259 1,94 - -7,96
sem tendéncia
Com mteﬁrce.ptO e 410 -3,47 -8,92 -8,11
tendéncia
Preco em ngente com 353 2,90 -8,98 -8,12
Bauru intercepto
Sem mtercgptc_) e -2.59 1,94 -7,88 -7,98
sem tendéncia
Com intercepto e 4,10 347 -7.90 -
tendéncia
Preco em Somente com
Sorocaba intercepto 3,53 2,90 794 )
Sem |nterc?pt9 e -2.59 1,94 -6,83 -
sem tendéncia
Com mtqcepto e -4.10 -3.47 8,77 -
tendéncia
Preco em Somente com
Marilia intercepto 3,53 290 881 .
Sem intercepto e 2,59 1,94 8,58 -

sem tendéncia

Fonte: Dados da pesquisa.

Testes de Johansen para cointegragao
Como foi constatado por meio do testes de raiz unitaria que a série de
preco da madeira de eucalipto na primeira diferenga tem a mesma ordem de
integracéo, seguiu-se para a proxima etapa que € a analise de cointegragao.
Segundo os critérios razado de verossimilhanga (LR), Akaike, Schwarz
e Hannan Quinn, o modelo VAR para a série de pregos da madeira em pé de

eucalipto deve apresentar uma defasagem (Quadro 4).
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Quadro 4 — Numero de defasagens do modelo VAR para a série de pregos

da madeira em pé de eucalipto.

Lag LogL LR FPE AlC SC HQ
0 46.72196 NA 0.000810 -1.442644 -1.374027 -1.415703
1 185.3226  263.7884* 1.05e-05* -5.784602* -5.578750* -5.703779*
2 185.8702 1.006840  1.18e-05 -5.673233 -5.330147 -5.538529
3 186.5873  1.272249  1.31e-05 -5.567333 -5.087012 -5.378747
4 186.7577  0.291314  1.49e-05 -5.443797 -4.826242 -5.201329
5 187.2970  0.887211 1.67e-05 -5.332161 -4.577371 -5.035812
6 187.8084  0.808309  1.88e-05 -5.219625 -4.327601 -4.869394

Fonte: Dados da Pesquisa. * indica a ordem selecionada pelo critério.

No caso da série de precos da madeira serrada de eucalipto, o critério
razao de verossimilhanca (LR) indicou que o modelo VAR deve apresentar
trés defasagens. Entretanto, segundo os demais critérios (Akaike, Schwarz e
Hannan Quinn), o modelo VAR para a série de pregos da madeira serrada
deve apresentar apenas uma defasagem (Quadro 5). Sendo assim, optou-se
pelo VAR (1).

Quadro 5 — Numero de defasagens do modelo VAR para a série de pregos

da madeira serrada de eucalipto.

Lag LogL LR FPE AlIC SC HQ
0 175.8683 NA 1.07e-06  -5.238433 -5.138904 -5.199104
1 390.4156  403.0888 2.10e-09* -11.46714* -11.06902* -11.30982*
2 393.3938 5.324752  2.53e-09 -11.28466 -10.58795 -11.00936
3 405.8101  21.07001* 2.29e-09 -11.38818 -10.39289 -10.99489
4 409.8385 6.469874  2.69e-09 -11.23753 -9.943643 -10.72625
5 412.6840 4.311392  3.28e-09 -11.05103 -9.458554 -10.42177
6 420.6369 11.32688  3.46e-09 -11.01930 -9.128235 -10.27205

Fonte: Dados da Pesquisa. * indica a ordem selecionada pelo critério.
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Com relagdo a escolha do modelo de estimagdo para a série de
precos da madeira em pé de eucalipto, aplicou-se aquele que nao considera
tendéncias deterministicas lineares nos dados em nivel, mas equagdes de
cointegracdo somente com intercepto, pois o p-valor do componente de
tendéncia foi nao significativo nas duas séries de preco em nivel.

Por outro lado, para a série de pregos da madeira serrada de
eucalipto, optou-se pelo modelo que considera tendéncias deterministicas
lineares nos dados em nivel, mas equacgdes de cointegragcdo somente com
intercepto, uma vez que o p-valor do componente de tendéncia foi
significativo nas trés séries de pregco em nivel.

Os resultados do teste de cointegragdo de Johansen para determinar
0 numero de vetores de cointegragédo, obtidos pelos testes do trago e do

maximo autovalor, estdo no Quadro 6.

Quadro 6 - Resultados do teste de cointegragdo de Johansen para as séries

mensais de precos da madeira de eucalipto.

Teste do

Séries Hipétese Teste do Valor Critico maximo Valor Critico
nula Trago (5%) (5%)
autovalor
Preco da r=0 20.01062* 20.26184 10.72780* 15.89210
madeira em
pe de r<1 9.282821 9.164546 9.282821 9.164546
eucalipto
Preco da r=0 49.03103 35.19275 27.27831 22.29962
madeira
serrada de r<1 21.75272 20.26184 16.44220 15.89210
eucalipto r<2 5.310519 * 9.164546 5.310519 * 9.164546

Fonte: Dados da pesquisa. * indica aceitagédo da hipétese nula a 5% de significancia.

Com base nos resultados apresentados no Quadro 6, pode-se inferir
que as séries mensais de precos da madeira em pé de eucalipto nas pragas
de Itapeva e Bauru ndo sio cointegradas, uma vez que a hipotese nula de
que ndo ha nenhum vetor de cointegracao foi aceita em nivel de 5%.

Os resultados do teste de causalidade de Granger para a série de
precos da madeira em pé de eucalipto indicaram auséncia de causalidade

(com duas defasagens) entre as regides de Itapeva e Bauru, pois as duas
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hipéteses nulas ndo sao rejeitadas (Quadro 7). Deste modo, pode-se dizer
que esses mercados ndo sao integrados e agem de maneira independente.
Isto, talvez, possa ser devido ao fato de a madeira de reflorestamento
apresentar baixo coeficiente preco sobre peso especifico, em razdo de ser
um produto pesado e de baixo valor comercial, ndo compensando
transporta-la por longas distancias, conforme observaram Valverde et al.
(2005).

Quadro 7 - Resultados do teste de causalidade de Granger para as séries
mensais de pre¢os da madeira em pé de eucalipto em Itapeva,

Bauru, janeiro de 2002 a dezembro de 2007.

Hipétese nula Obs. F-Estatistico P-valor

Bauru Granger nédo

65 1,19009 0,31127
causa ltapeva

Itapeva Granger ndo

65 0,22067 0,80263
causa Bauru

Fonte: Dados da pesquisa. Nota: realizou-se o teste padrdo de causalidade de Granger em primeira

diferenga.

Todavia, observa-se que a série de precos da madeira serrada de
eucalipto nas pragcas de Sorocaba, Bauru e Marilia sdo cointegradas. Os
testes do traco e do maximo autovalor indicaram dois vetores de
cointegracéo (Quadro 6). Tal fato sugere que o mercado da madeira serrada
seja eficiente na difusao de informacdes e nas operagdes de arbitragem.

Deste modo, prosseguiu-se para a analise do vetor de cointegracao
apenas da série de precos da madeira serrada de eucalipto nas pracas de
Sorocaba, Bauru e Marilia.

Com os resultados do teste de causalidade de Granger para o
mercado da madeira serrada de eucalipto, foram obtidas as seguintes
relagcbes de causalidade (com duas defasagens): Marilia causa Sorocaba,

Bauru causa Sorocaba e Sorocaba causa Bauru (Figura 2, Quadro 8).
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Sorocaba

/A

Fonte: Elaborado pela autora.

Figura 2 — Direcao de transmissao dos pre¢os da madeira serrada.

Assim, pode-se sugerir que 0s pregcos em Sorocaba sao influenciados
pela regido de Marilia e Bauru e que os pregos de Bauru sofrem influéncia
dos precos de Sorocaba. Além disso, pode-se considerar que Marilia € um
polo que transmite choques (alteracbes) de precos aos demais mercados
(Quadro 8).

Ressalta-se que o teste de causalidade de Granger para o mercado
da madeira serrada de eucalipto foi conduzido dentro da estrutura do modelo
VAR, no qual os pregos regionais para um mercado sao regredidos sobre os
valores defasados de pregcos em outro mercado. Assim, coeficientes
significativos implicam que choques de pregcos em um mercado ocasionam
respostas significativas em outros com defasagens de tempo (ROSADO,
2006).
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Quadro 8 - Resultados do teste de causalidade de Granger para as séries
mensais de pre¢cos da madeira serrada de eucalipto em Bauru,
Sorocaba e Marilia, janeiro de 2002 a dezembro de 2007.

Hipétese nula Obs. F-Estatistic P-valor
Bauru Granger nao 70 8,685340 0,0130
causa Sorocaba
Marilia Granger nao 70 4,066795 0,1009
causa Sorocaba
So~rocaba Granger 70 4,584646 0,1010
nao causa Bauru
Marilia Granger nao 70 2171701 0,3376

causa Bauru
Sorocaba Granger
ndo causa Marilia

Bauru Granger néo 70 0,800903 0,6700
causa Marilia

70 0,106670 0,9481

Fonte: Dados da pesquisa. Nota: Realizou-se o teste de causalidade de Granger no modelo VAR.

Deste modo, optou-se por estimar o VEC com as variaveis na
seguinte ordem: Sorocaba, Bauru e Marilia. Os resultados dessa analise

estdo no Quadro 9.

Quadro 9 — Estimativa do parametro de longo prazo () para as séries
mensais de pregos da madeira serrada de eucalipto em

Sorocaba, Bauru e Marilia, janeiro de 2002 a dezembro de

2007.
Regiao Sorocaba Bauru
1,000000 1,000000
-1,035012 * -1,516184 *
Marilia
(0,17872) ** (0,24990) **
Constante 0,150807 3,086226

Fonte: Dados da pesquisa. * significativo em nivel de 1%; ** desvio padrao.
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Nota-se que os coeficientes encontrados em valor absoluto sao
elevados, 0 que sugere que estas regides, por serem distantes de Marilia,
tenham, dentre outros fatores, custos de transferéncia elevados (Quadro 9).

Os resultados do teste de significancia de restricdo sobre o parametro

f , apresentados no Quadro 10, mostraram que todos os trés mercados

participaram efetivamente do equilibrio de longo prazo, sendo, assim,
importante no espaco de cointegracdo, ou seja, os mercados foram
integrados. Mas os resultados do Quadro 10 revelam que a lei do prego
unico nao foi verificada para o mercado da madeira serrada no periodo
analisado. Assim, pode-se dizer que a alteracdo de pregcos em um mercado

n&o foi completamente transmitida ao outro mercado no longo prazo.

Quadro 10 — Teste de significancia de restricdo sobre o parametro 5 do

vetor de cointegracgao.

2

Hipotese nula Y4 Valor critico (5%)
PBsorocaba =0 16,06881 * 3,84
Braw =0 18,26587 * 3,84
,B Marilia  — 0 12,47325 * 3,84
Brtaritia = Bsorocara =0 7,382865 * 3,84
Briwiia = B =0 7,265553 * 3,84

Fonte: Resultados da pesquisa. * rejeicdo a 5% de significancia.

Com relagdo a estimagao do vetor de Correcao de Erro (VEC), ela
tem por objetivo analisar os ajustamentos de curto prazo que ocorrem nas
séries cointegradas, que sao as relagdes de equilibrio no longo prazo
(NOGUEIRA et al., 2001). Os resultados dessas estimativas se encontram

no Quadro 11.
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Quadro 11 — Estimacédo do coeficiente de ajustamento (« ) do modelo VEC
referente a variavel preco da madeira serrada de eucalipto,
janeiro de 2002 a dezembro de 2007.

Correcgao de Erro: LN (Sorocaba) LN (Bauru)
-0,216485 * 0,265148 *
LN (Sorocaba, LN Marilia)
(0,06690)** (0,10904)**
0,126762 * -0,224945 *
LN (Bauru, LN Marilia)
(0,04773)** (0,07778)**

Fonte: Dados da pesquisa. * significativo em nivel de 1% de probabilidade; ** desvio padrao.

Considerando a relagdo entre regides distintas, verifica-se que, em
relagdo a Marilia, Sorocaba respondeu, rapidamente, ao desequilibrio de
preco de Bauru (0,126762), e Bauru ao de Sorocaba (0,265148). Bauru foi a
regido que respondeu mais rapidamente ao proprio desequilibrio de precos
em relagdo a Marilia (-0,224945). Em outras palavras, em relagdo a Marilia,
pode-se inferir que 12,67% do desequilibrio de preco de curto prazo
referente a trajetdria de longo prazo é corrigido a cada més entre Sorocaba e
Marilia, indicando que precisaria de, aproximadamente, 8 meses para
corrigir o desequilibrio de pregos, ou seja, para os pregos se igualarem entre
as regides. Raciocinio analogo pode ser aplicado aos demais casos (Quadro
11).

Por outro lado, os testes de hipotese sobre o par@metro a revelam
que na série de precos de Sorocaba e Bauru a hipétese de exogeneidade
fraca é rejeitada, isto €, os niveis dos precos nessas regides reagem a
desequilibrios transitérios que ocorrem nos niveis de precos de Marilia. Ja a
série de precos de Marilia se revela exdgena fraca com respeito ao equilibrio
de longo prazo. De outro modo, o preco em Marilia influencia os precos em
Sorocaba e Bauru. Entdo, esses resultados confirmam a ordem de incluséo
das variaveis no modelo VEC. Além disso, constatou-se que ambos os
mercados retornam a um dado desequilibrio a velocidades estatisticamente

iguais (Quadro 12).
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Quadro 12 — Teste de significancia de restricdo sobre o parametro do

vetor de cointegracao.

2

Hipétese nula V4 Valor critico (5%)
% sorpcara = 0 10,62* 3,84
A g = 0 8,36* 3,84
& yparitia = 0 2,44+ 3,84
A sparitia = X Sorocapa = 9 2,29™ 3,84
A vtia = X g = 0 0,83 3,84

Fonte: Dados da pesquisa. * Rejei¢do a 5% de significancia; ** Aceitagdo a 5% de significancia.

Aparentemente, os resultados encontrados no presente trabalho tém
sentido econdmico, pois a expectativa era de que no mercado da madeira
serrada, em que os pregos foram elevados no periodo analisado (entre R$
250,00 e R$ 650,00 o m®) (CEPEA, 2008), fosse observada integraco, e no
mercado da madeira em pé, em que os precos foram menores (entre R$
20,00 e R$ 70,00 o estéreo) (CEPEA, 2008), fosse observada
independéncia. Acredita-se que isso tenha acontecido porque, quando o
preco da madeira foi mais alto, compensou transporta-la por distancias
maiores e vice-versa, isso porque, segundo Silva et al. (2007), o preco da
madeira foi o fator que mais influenciou na distdncia maxima de transporte.

Os autores verificaram que utilizando o rodotrem, aumentando-se o
preco da madeira em 20%, a distdncia maxima de transporte teve
incremento de 44%, aumentando, assim, a sua logistica de transporte em
relacéo a situagao original. No entanto, se o prego da madeira cair em 20 %,
a empresa tera que buscar madeira em areas mais proximas a fabrica para
nao ter prejuizo. Com relagdo ao caminhao truck, com um aumento de 20%
no valor da madeira, a distancia de transporte aumenta cerca de 44%.

Ressalta-se que Silva et al. (2007) verificaram que outras variaveis
também influenciaram na distancia de transporte da madeira pelas
empresas, apesar de ser numa propor¢cao menor. Dentre estas variaveis, a
produgao de madeira por hectare, o prego da terra, a taxa de juros e o custo

de implantagao das florestas.
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Avaliagao do VEC

Com relagao a avaliacdo do VEC, verificou-se que o comportamento
médio dos seus residuos foi satisfatério, obtendo residuos proximos a um
ruido branco (Figura 3). Esse resultado também foi observado pelo teste
ADF nos residuos, pois o valor calculado de ADF foi maior em médulo que o
valor critico em nivel de 1% de probabilidade (Quadro 13). Destarte, pode-se

dizer que o modelo foi satisfatorio para as estimacgdes realizadas.

Fonte: Dados da Pesquisa.

Figura 3 - Correlograma dos residuos do VEC.

Quadro 13 — Resultados do teste ADF em nivel nos residuos do VEC.

Valores Criticos

Modelo Estatistica (1%) Valor Calculado
Com mteArce.pto e - 4,09 8,02
tendéncia 4

Fonte: Dados da pesquisa.

4. CONCLUSOES

As informacbes obtidas neste trabalho permitiram concluir que os
mercados da madeira serrada de eucalipto das regides de Sorocaba, Bauru
e Marilia sdo integrados espacialmente via pregos, ou seja, existe relagéo de

equilibrio de longo prazo entre eles. Mas, apesar de serem integrados, a lei
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do preco unico nao foi verificada, isto &, a integragdo desses mercados nao
foi perfeita no periodo analisado.

Concluiu-se, também, que as regides de Marilia e Bauru transmitem
alteracdes de precos da madeira serrada ao mercado de Sorocaba.

Ja os mercados da madeira em pé de eucalipto das regides de
Itapeva e Bauru ndo apresentaram integragao espacial.

Vale ressaltar que, como os mercados da madeira serrada
considerados estdo funcionando eficientemente, por serem integrados,
intervengdes governamentais seriam desnecessarias, ou prejudiciais, caso
criassem restricdes ao fluxo de informacdes ou as operagdes de arbitragem.
Mas, para o mercado da madeira em pé, intervengdes governamentais no
sentido de melhorar, principalmente, questdes que influenciam as operacgdes

de arbitragem poderiam ser positivas.
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Previsao de Pre¢co da Madeira de Eucalipto,

em Sao Paulo, Brasil

RESUMO: No presente trabalho, buscou-se a elaboracdo de um modelo
para prever o preco da madeira de eucalipto em Itapeva (SP) e Bauru (SP)
utilizando a metodologia de Box e Jenkins (1976) em observagbes mensais,
cobrindo o periodo de maio de 2002 a janeiro de 2008. Os resultados
obtidos indicaram que o modelo adequado para efetuar as previsdes do
preco da madeira de Eucalyptus em Itapeva e Bauru foram,
respectivamente, um ARIMA (0,1,4) e um ARIMA (2,1,2).

Palavras-chave: Séries Temporais; Modelo ARIMA; Previsdo de Precos;

Madeira de Eucalipto.

Eucalyptus Wood Price Forecasting,

in Sao Paulo, Brazil

ABSTRACT: The objective of this paper was to establish a price forecasting
model of Eucalyptus spp. wood in Itapeva (SP) and Bauru (SP), using Box &
Jenkins (1976) methodology in monthly observations, from May 2002 to
January 2008. The results shows that the appropriate models for forecasting
Eucalyptus spp. wood price in Itapeva (SP) and Bauru (SP) were,
respectively, ARIMA (0,1,4) and ARIMA (2,1,2).

Keywords: Times Series; ARIMA Models; Price Forecasting; Eucalyptus.
Wood.

1. INTRODUGAO

O eucalipto € um género arbdéreo nativo da Australia, com mais de
600 espécies conhecidas. A introdugao do eucalipto em bases técnicas no
Brasil iniciou-se em 1904, no Horto de Jundiai (SP), conduzida por Edmundo
Navarro de Andrade. Entretanto, ha informacdes de existéncia de dois
exemplares de E. gigantea no Jardim Botanico do Rio de Janeiro, em 1825,
e de alguns exemplares no Rio Grande do Sul, em 1865 (ASSOCIACAO
MINEIRA DE SILVICULTURA — AMS, 2008).
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A area plantada total com o género no pais atingiu 3.351.867 ha em
2007, sendo Minas Gerais o Estado que contribuiu com o maior percentual
(28%), seguido por Sao Paulo (22%), Bahia (15%) e Espirito Santo (6%)
(ASSOCIACAO BRASILEIRA DE PRODUTORES DE FLORESTAS
PLANTADAS - ABRAF, 2008).

Em 2006, a produtividade média das florestas nacionais de Eucalipto
alcangou 40 m?ha/ano. Em termos comparativos, no Uruguai, Indonésia,
Chile, Estados Unidos, Canada, Espanha e Finlandia, a produtividade média
das florestas de eucalipto naquele ano foi 25, 20, 25, 10, 7, 10 e 4
m?3/ha/ano, respectivamente. Além disso, no Brasil, a rotagao florestal é de 7
anos, inferior a de paises como Africa do Sul (8-10 anos), Chile (10-12
anos), Portugal (12-15 anos), Espanha (12-15 anos) (ASSOCIACAO
BRASILEIRA DE CELULOSE E PAPEL-BRACELPA, 2007; VOTORANTIM
CELULOSE E PAPEL-VCP, 2004).

A importéncia deste género pode ser atribuida a sua multipla
utilizacdo e ao seu consumo crescente. Em 2005, o consumo da madeira de
eucalipto no Brasil concentrou-se, principalmente, na produgao de celulose e
na siderurgia a carvao vegetal, segmentos que consomem entre 65% e 75%
do total (AMS, 2008).

Segundo Soares (2006), o consumo da madeira de eucalipto pelas
empresas de celulose no pais cresceu, em média, 5,8% ao ano, de 1980 a
2005. Ja Gomes (2006) verificou que o consumo dessa matéria-prima nas
empresas de ferro-gusa de Minas Gerais cresceu, aproximadamente, 22%,
no periodo de 2001 a 2005, enquanto outros segmentos como lenha,
madeira serrada, painéis, construcdes rurais, postes de eletrificacdo e
estacas de cerca também estéo utilizando de forma crescente a madeira de
eucalipto (AMS, 2008).

Pode-se, portanto, afirmar que a madeira de eucalipto a cada dia se
torna mais importante, tanto para produtores (por uma alternativa produtiva)
como para insumo industrial.

Assim, pesquisas que busquem estimar modelos para previsao dos
precos da madeira de eucalipto no Brasil sdo importantes para os produtores
por fornecer orientacbes sobre os melhores meios de selecionar seus

empreendimentos, dimensionar suas vendas e planejar o volume de
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estoques. Para o governo também ¢é importante, pois pode subsidiar o
planejamento de politicas para o desenvolvimento do mercado da madeira
de eucalipto no pais (SILVA e SILVA, 1996).

Em sintese, a previsdo do preco da madeira de Eucalipto no Brasil
deve ser uma ferramenta de apoio a tomadas de decisdes futuras, de
eficiéncia comprovada, precisdo de resultados, simplicidade nos métodos
empregados e confiabilidade estatistica do modelo.

No entanto, grande parte da madeira de eucalipto no pais é
comercializada entre regides proximas. Em 2006, por exemplo, 50% dessa
madeira foi transportada por até 100 km, 19% de 101 a 200 km, 12% de 201
a 300 km, 17% de 301 a 400 km e 2% de 402 a 500 km (BRACELPA, 2006).
Como a madeira de reflorestamento em tora apresenta elevado peso e baixo
preco, o custo de transporte é elevado (VALVERDE et al., 2005; SILVA et
al., 2007), explicando a pouca expressividade do comércio da madeira de
eucalipto entre regides distantes.

Sendo assim, acredita-se que alteragcdes nos precos da madeira de
eucalipto em tora, em um mercado, ndo sao transmitidas aos precos de
outros mercados quando o preco for baixo a ponto de ndo compensar
transporta-la por longas distancias. Ou seja, conforme Basu (2006), os
mercados n&o sdo integrados espacialmente. Consequentemente, um
modelo de previsao de pregos da madeira de Eucalipto para uma regiao nao
deve ser valido para outras regides.

Nesse contexto, em termos gerais, o presente trabalho buscou
elaborar um modelo para prever o preco da madeira de eucalipto. Mais
especificamente, pretendeu-se estimar um modelo que permita prever os
precos da madeira de eucalipto em duas regides do Brasil, Itapeva (SP) e

Bauru (SP), com base em técnicas estatisticas de previséo.

2. METODOLOGIA
2.1. Referencial Teodrico
Para fornecer respostas a este estudo, tomou-se como referéncia a

metodologia desenvolvida por Box e Jenkins (1976), descrita no artigo 3.
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2.2. Referencial Analitico
Os procedimentos para determinar um modelo de previsdo de pregos
da madeira de eucalipto em Itapeva (SP) e Bauru (SP), com base na

metodologia de Box e Jenkins (1976), foram os mesmos do artigo 3.

2.3. Fonte de dados

Os dados utilizados referem-se aos pregos mensais da madeira em
pé de eucalipto nas pragas de Itapeva (SP) e Bauru (SP), no periodo de
maio de 2002 a janeiro de 2008. Esses precos estdo em R$/st e sdo do
Centro de Estudos Avangados em Economia Aplicada — CEPEA (CEPEA,
2008). O tamanho da amostra, a decisdo de utilizar dados mensais e a
escolha das regides para analise foram definidas em fungdo da
disponibilidade de dados.

Ressalta-se que nas estimativas foram deixadas de fora as doze
ultimas observagdes com o objetivo de fazer uma previsdo prévia para
melhor avaliar o modelo, e que se trabalhou com precos nominais, pois no
periodo considerado para anadlise, a inflacdo foi baixa e apresentou
tendéncia bem definida. Sendo assim, as estimativas obtidas a partir de
precos correntes sdo muito semelhantes as obtidas utilizando precgos reais,
portanto, é dispensavel calcular previamente os precos reais (CEZAR et al,
1995).

3. RESULTADOS E DISCUSSAO
Os resultados obtidos, por meio da metodologia de Box e Jenkins

(1976), estao a seguir.

i) Identificagao
Conforme sugerido por Fischer (1982), na Figura 1, observa-se o
esboco do grafico com a série mensal de preco da madeira de eucalipto
(R$/st), no periodo de maio de 2002 a janeiro de 2008.
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Fonte: CEPEA (varios anos).
Figura 1 — Pregco nominal da madeira de Eucalipto em Itapeva e Bauru, maio de 2002 a
janeiro de 2008.

Como mostra a Figura 1, os precos da madeira de Eucalipto
aumentaram no periodo de maio de 2002 a janeiro de 2008. O aquecimento
da demanda e a estabilizacao da area plantada podem estar explicando este
aumento dos pregos, conforme observaram Valverde et al. (2005).

Com a analise grafica preliminar, pode-se inferir a existéncia de
tendéncia crescente, inexisténcia de sazonalidade e ndo estacionariedade
da série de precos da madeira de eucalipto. Esses fatores foram analisados
criteriosamente pelo teste ADF, bem como pela FAC e FACP e pela analise
espectral.

Os resultados do teste ADF em nivel para a série de precos da
madeira foram conduzidos conforme o procedimento de Seddighi (2000)
(Quadro 1).
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Quadro 1 — Resultados do teste de ADF em nivel para as séries mensais de

precos da madeira de eucalipto, maio de 2002 a janeiro de 2007.

Valores Calculados
Modelo Estatistica ’V_alore?o

Criticos ( A)) |tapeva Bauru

T, 4,12 -1,66 -1,96

D, 9,31 1,65 1,94

Com intercepto e T4 3,60 -1,19 0,67

tendéncia

T, 3,87 1,17 -0,31

D, 7,02 3,54 2,51

T, -3,55 -1,19 -0,67

Somente com

intercepto Tou 3,28 2,22 1,51

@, 7,06 4,31 1,97

Sem intercepto e - 2,60 2,22 1,51

sem tendéncia ‘

Fonte: Dados da pesquisa.
Nota: Os valores criticos 7, s&o do teste ADF. Os demais valores criticos encontram-se em Seddighi

et al (2000) e correspondem a 50 observacgoes.

Com o teste ADF em nivel com intercepto e com tendéncia para a

série de precos da madeira, observou-se um ¢ = -1,66 e -1,96 para

calculado

Itapeva e Bauru, respectivamente. Para os niveis de significancia de 1%, o

valor critico de 7, € -4,12. Uma vez que o valor calculado € menor em

modulo que o valor critico, a hipotese nula de raiz unitaria ndo pode ser
rejeitada.

Testando o coeficiente da tendéncia, verificou-se um z,_calculado da

ordem de -1,19 e 0,67 para Itapeva e Bauru, respectivamente. O valor critico

de z, € 3,60 para um nivel de significancia de 1%. Como o valor calculado

foi menor em modulo que o valor critico, a hipotese nula de raiz unitaria nao

pode ser rejeitada. Este resultado também foi verificado pela estatistica @, .
O proximo passo foi, entdo, testar o intercepto usando a estatistica 7. O
valor critico z,, para um nivel de significancia de 1% € 3,87. Sendo que
7, calculada foi igual a 1,17 e -0,31 para Itapeva e Bauru, respectivamente,

a hipdtese nula de raiz unitaria ndo pode ser rejeitada, novamente. Este
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resultado, também, é verificado por meio da estatistica ®,. Logo, deu-se

continuidade ao processo, realizando o teste ADF somente com intercepto.

Neste caso, observou-se um ¢ = -1,19 e -0,67 para Itapeva e

calculado

Bauru, respectivamente. Para os niveis de significancia de 1%, o valor critico

de r, é 3,55. Portanto, a hipdétese nula de raiz unitaria ndo pode ser
rejeitada. Os valores criticos z,, para um nivel de significancia de 1% s&o de
3,28. Como r,, calculado corresponde a 2,22 e 1,51, respectivamente, a

hipétese nula de raiz unitaria ndo pode ser rejeitada. Este resultado também
ocorre pela estatistica @, .
No préximo passo, ou seja, a realizacado do teste ADF sem intercepto

e sem tendéncia foi observado um ¢ = 2,22 e 1,51 para Itapeva e

calculado

Bauru, respectivamente. Como o ¢ € 2,60 para um nivel de significancia

critico
de 1%, a hipdtese nula de raiz unitaria n&do pode ser rejeitada. Portanto,
constata-se que as séries de pregcos da madeira possuem raiz unitaria,
encerrando-se o procedimento para as séries em nivel.

Como as séries sob analise ndo sao estacionarias em nivel, partiu-se
para a realizacdo do teste ADF em primeira diferenga. Os resultados

encontrados estdo no Quadro 2.

Quadro 2 — Resultados do teste de ADF em primeira diferenga para as
séries mensais de precos da madeira de eucalipto, maio de
2002 a janeiro de 2007.

Valores Calculados
Modelo Estatistica ’V_aloreso
Criticos (1%) Itapeva Bauru
Com intercepto e r 4,12 5,44 5,74

tendéncia z

Fonte: Dados da pesquisa.

Como o valor calculado de ADF em primeira diferengca € maior, em
modulo, que o valor critico, em nivel de 1% de probabilidade, constata-se
que as séries de pre¢co da madeira tanto para Itapeva como para Bauru

passam a ser estacionarias (Quadro 2). Assim, finalizou-se o teste.
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Com relacao a analise da FAC e da FACP, para a série de precos de
Itapeva, na primeira diferenga, observou-se na FAC um pico no lag 15
indicando a inclusdo do MA(15). Na FACP, n&o foram observados picos fora

do intervalo de confianga (Figura 2).

(a)
0,4
075
0,
021 3 7 11 13%15 17 %19 21 25 29 31 33 35
-0,4

(b)

Fonte: Dados da Pesquisa.
Figura 2 — FAC (a) e FACP (b) em primeira diferenga para as séries de precos da madeira

em ltapeva, maio de 2002 a janeiro de 2007.

Na série de precos da madeira de Eucalipto em Bauru na primeira
diferenca, foram verificados dois picos fora do intervalo de confianga nos
lags 7 e 13 na FACP, sugerindo a inclusdo do AR(7) e AR(13). Na FAC, foi

observado o mesmo. Assim, tém-se o MA(7) e o MA(13) (Figura 3).
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Fonte: Dados da Pesquisa.
Figura 3 — FAC (a) e FACP (b) em primeira diferenga para as séries de precos da madeira

em Bauru, maio de 2002 a janeiro de 2007.

Para a selecao dos modelos, foram considerados a FAC e da FACP,
o principio de parcimdnia, a significancia dos coeficientes, o comportamento
dos residuos e os critérios de informagao de Akaike (AIC) e Schwarz (SC).
Em outras palavras, foi selecionado o modelo que apresentou menor valor
para os critérios AIC e SC, residuos com comportamento aleatoério do tipo

ruido branco e coeficientes significativos como se mostra a seguir.

ii) Estimacgao

Os resultados da estimagao dos parametros do processo ARIMA para
o prego da madeira de Eucalipto em Itapeva e Bauru estdo no Quadro 3.
Varios modelos foram estimados. Contudo, no Quadro 3 encontram-se

apenas os modelos que apresentaram coeficientes significativos.
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Quadro 3 — Modelos estimados para previsdo do pre¢co da madeira de

eucalipto em Itapeva e Bauru.

Praca Modelo Variaveis Coeficiente PE:irgo Teste t AlIC SCH
Cc 0,018120* 0,006431 2,817588 -3,17691 -2,99769
0,  -0,242736* 0,123119 -1,971554
| )
ARIMA(O14) 02 0312397% 0101363 3081968
ltapeva 0, 0,469612*  0,105481 4,452089
0,  -0,524318* 0,115423 -4,542564
I Cc 0,014301* 0,006182 2,313201 -4,27341 -4,20172
ARIMAQ1.1) 9. 0918822* 0,028266 32,50629
C  0,013991™ 0,009289 1,506188 -2,44948 -2,27026
é 0,130276*  0,040422 3,222908
| .
ARIMA@212) % -0873623% 0043540 -20,06493
6,  -0,185955* 0,042338 -4,392150
, 0,994953* 0,019415 51,24784
Cc 0,020768*  0,008584 2,419341 -2,85419 -2,74266
I .
ARIMA(1,1,1) @, -0,495337 *  0,104315 -4,748468
Bauru 0, 0,982526 *  0,046230 21,25319
C  0,021069™ 0018759 1,123154 -3,06895 -2,95742
1 .
ARMA(LLY) P 0,383032* 0,131726 2,907803
6,  0912214* 0,044358 20,56500
c 0,003455* 0,019235 0,179641 -3,41144 -3,29335
" d,  0409453* 0,079968 5,120206
ARIMA(1.1.1) ¢, 0,944651*  0,020416  46,26925

Fonte: Dados da pesquisa. * significativo em nivel de 1% de probabilidade; ** significativo em nivel de

5% de probabilidade; sc = sem correlagéo serial nos residuos.

(0,1,4) para previsao do prego da madeira de eucalipto em Itapeva.

Com base nos critérios de AIC e SC, escolheu-se o modelo | — ARIMA

No caso de Bauru, com base na FAC e na FACP, no principio de

parcimbnia, na significancia dos coeficientes e no comportamento dos

residuos, o melhor modelo de previsdo de precos da madeira de eucalipto

em Bauru seria o modelo Il — ARIMA (1,1,1). Todavia, observando o
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comportamento da FAC e na FACP, bem como a significancia dos
coeficientes, o comportamento dos residuos e os critérios de informacao de
AIC e SCH, concluiu-se que o melhor modelo de previsao de precos seria 0
modelo | — ARIMA (2,1,2) (Quadro 3).

Sintetizando, com base no Quadro 3, a equagao estimada do modelo
ARIMA para Itapeva e para Bauru assume as formas apresentadas em (1) e
(2), respectivamente.

Y, =0,018120+ ¢, —0,242736¢, , +0,312397¢, , +0,469612¢, , —0,524318¢, , (1)

W, =0,013991—-0,1302767,_, —0,873623W,_, + &, —0,982526¢, , +0,994953,_,  (2)

Assim como nos estudos sobre previsdo de pregos apresentados
anteriormente no artigo 3 para a area florestal, os modelos que
proporcionaram melhor ajuste para a previsdo de precos da madeira foram
aqueles com os menores valores para p, d e g e com auséncia do

componente sazonal.

iii) Avaliagao

Na avaliagdo dos modelos escolhidos, verificou-se que o
comportamento médio dos seus residuos foi satisfatorio, obtendo residuos
préximos a um ruido branco conforme Figuras 4 e 5 e Quadro 4. Destarte,
constata-se que os modelos se mostraram satisfatérios para as estimacgdes

realizadas.
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0,00 -
-0,20 +

-0,40

Fonte: Dados da Pesquisa.
Figura 4 — FAC (a) e FACP (b) dos residuos do modelo de previsdo de precos da madeira

em Itapeva.

25 27 29 31 33 35

23 2527 29 31

Fonte: Dados da Pesquisa.
Figura 5 — FAC (a) e FACP (b) dos residuos do modelo de previsdo de pregos da madeira

em Bauru.
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Quadro 4 — Resultados do teste ADF em nivel nos residuos do modelo
ARIMA (0,1,4) e ARIMA (2,1,2).

Valores Criticos

Modelo Estatistica (1%) Valor Calculado
ARIMA (0,1,4) T, -413 -6,70
ARIMA (2,1,2) r. 4,13 747

Fonte: Dados da pesquisa. Nota: Os resultados s&o do teste ADF com constante e com tendéncia.

iv) Previsao

As previsdes dos precos da madeira de eucalipto em ltapeva e Bauru,
de fevereiro de 2007 a janeiro de 2008, estdo no Quadro 5.

A Figura 6 mostra os pregos observados e previstos no periodo de
maio de 2002 a janeiro de 2008.

Quadro 5 - Previsao do pre¢o da madeira de Eucalipto em Itapeva e Bauru,

fevereiro de 2007 a janeiro de 2008.

Valores Previsio Limi_te Limit_e Erro (%)

Periodo __Observados Inferior Superior

ltapeva Bauru Itapeva Bauru Itapeva Bauru Itapeva Bauru Itapeva Bauru
fev/07 58 72 5896 74,34 56,14 69,28 61,79 7941 166 3,26
mar/07 63 61 61,15 73,10 58,22 68,12 64,07 78,09 -2,94 19,84
abr/07 63 61 64,43 61,34 6135 57,16 67,51 6552 227 0,56
mai/07 63 61 63,12 59,91 60,10 5583 66,14 63,99 0,19 -1,79
jun/07 55 61 65,20 61,62 62,08 5742 6831 6582 1854 1,02
jul/o7 55 67 56,82 6340 54,11 59,08 59,54 67,72 3,32 -538
ago/07 55 67 5411 67,89 51,53 63,26 56,70 72,52 -1,61 1,33
set/07 55 67 51,03 66,71 4859 62,16 5347 7126 -7,21 -0/44
out/07 55 67 59,51 67,33 56,67 62,74 6236 7191 8,21 0,49
nov/07 50 67 59,90 68,63 57,04 6395 62,77 73,31 1980 2,43
dez/07 50 67 53,30 68,23 50,75 6358 5585 72,88 6,61 1,84
jan/08 50 67 45,28 66,87 43,12 62,32 47,45 71,43 -943 -0,19
Média 56 65,42 57,73 66,61 5498 62,08 6050 71,16 3,28 1,91

Fonte: Dados da pesquisa.
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Fonte: Dados da Pesquisa; CEPEA (varios anos).
Figura 6 - Precos observados e precos previstos da madeira de Eucalipto em lItapeva (a) e
Bauru (b), no periodo de maio de 2002 a janeiro de 2008.

Com relacao ao erro percentual médio, a previsao feita pelo modelo |
— ARIMA (0,1,4) para ltapeva superestimou o preco da madeira de eucalipto
em 3,28%, no periodo de fevereiro de 2007 a janeiro de 2008, sendo que os
maiores desvios foram observados em junho e novembro de 2007 (Quadro
4).

No caso de Bauru, a previsao feita pelo modelo | — ARIMA (2,1,2)
superestimou o preco da madeira de eucalipto em 1,91%, no periodo de
fevereiro de 2007 a janeiro de 2008, sendo que o maior desvio foi verificado
em margo de 2007 (Quadro 5).
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Em outros estudos sobre previsdo usando a metodologia de Box e
Jenkins (1976), também foram observados erros médios percentuais baixos
para as previsdes (SOARES et al., 2008; COELHO JUNIOR et al., 2009;
CORDEIRO et al., 2009; SANTOS e LIMA, 2006).

Para avaliar a capacidade de previsbes dos modelos estimados, foi
elaborado o Quadro 6 onde se encontram o0s componentes de desigualdade
de Theil, uteis para mostrar se o0 modelo de previsdao € adequado. Mais
precisamente, um modelo adequado € aquele cujo coeficiente de
desigualdade de Theil seja pequeno (proximo de zero), os componentes de
sua decomposigao - proporgcao de tendenciosidade e proporgao de variancia
- sejam préximos de zero e a proporgédo de covariancia seja proxima de um
(SANTOS e LIMA, 2006).

Quadro 6 — Resultados da avaliagdo da previsao do preco da madeira de

eucalipto em Itapeva e Bauru.

Testes Bauru Itapeva
Raiz do erro de previsdo quadratico médio (REPQM) 3,039159 2,747218
Erro absoluto médio (EAM) 1,653003 1,9787245
Percentual do erro absoluto médio (PEAM) 3,532271 4,451681
Coeficiente de Desigualdade de Theil (CDT) 0,026625 0,029219
Proporcao de tendenciosidade (PT) 0,000799 0,023561
Proporcao de variancia (PV) 0,010562 0,059028
Proporcao de covariancia (PC) 0,988638 0,917410

Fonte: Dados da pesquisa.

O CDT encontrado sugere um bom ajustamento do modelo e,
consequentemente, das previsoes para ltapeva e Bauru, pois € da ordem de
0,02 para as duas pracas analisadas. Ressalta-se que este coeficiente varia
entre zero e um, sendo que zero indica um ajuste perfeito. Quanto mais
proximo da unidade, pior o ajustamento. Com relagdo a PT, PV e PC, o ideal
€ valor baixo para PT e PV, e valor alto para PC, o que foi observado nos

resultados obtidos para o preco da madeira de eucalipto em Itapeva e Bauru
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(Quadro 6). Desse modo, pode-se dizer que os modelos de previsdo foram

adequados.

4. CONCLUSAO

Com base nos resultados obtidos, concluiu-se que o modelo ARIMA
(0,1,4) e o modelo ARIMA (2,1,2) referentes a Itapeva e Bauru,
respectivamente, foram eficientes e apresentaram projecbes satisfatorias
para previsdo dos pregos da madeira de eucalipto nessas regides, no
periodo de fevereiro de 2007 a janeiro de 2008. Os modelos SARIMA né&o

foram identificados, pois nao foram constatados efeitos de sazonalidade.
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CONCLUSOES

De modo geral, foi possivel concluir que a produgao da celulose e da
madeira de eucalipto no Brasil tem sido competitiva quando comparado aos
concorrentes externos devido aos altos indices de produtividade e aos
menores custos de produgao. No entanto, a competitividade da produgao da
celulose apresentou-se distinta entre as diferentes regides produtoras e a da
madeira de eucalipto entre os diferentes sistemas tecnolégicos, devido as
agdes politicas implementadas pelo governo e aos niveis tecnologicos
utilizados.

Quanto a integracdo dos mercados, constatou-se que o mercado
doméstico e internacional da celulose apresentou-se integrado no periodo
considerado, porém n&o foi observada integragdo perfeita entre esses
mercados.

No caso da madeira de eucalipto, verificou-se que os mercados da
madeira serrada de eucalipto das regides de Sorocaba, Bauru e Marilia s&o
integrados espacialmente via pregcos, mas a integracao desses mercados
nao foi perfeita no periodo analisado, assim como no mercado da celulose.

Ja, os mercados da madeira em tora de eucalipto das regides de
Itapeva e Bauru ndo se apresentaram integrados.

Com relacdo aos modelos para previsdo dos precos da celulose de
fibra curta e da madeira de Eucalipto, os modelos ARIMA (0,1,4) e ARIMA

(2,1,2) foram eficientes e apresentaram projegdes satisfatorias para previséo
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dos precos da madeira de eucalipto em Itapeva e Bauru, respectivamente,
enquanto o modelo ARIMA (0,1,1) foi eficiente e apresentou projegao
satisfatéria para previsao dos precos da celulose.

Dentre as principais limitacbes deste trabalho, estdo a
indisponibilidade de séries completas de precos da madeira para outras
regides brasileiras e da celulose para outros paises, de modo em que nao foi
possivel fazer uma analise da integragdo dos mercados ou estimar modelos
de previsdo de precos considerando outras localidades, e a falta de dados
sobre custo de producdo da celulose e da madeira de eucalipto em outros

paises e em outras regides do Brasil.
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RECOMENDAGOES

Recomenda-se que outros trabalhos de pesquisa sejam
desenvolvidos no Brasil e na area florestal utilizando a Matriz de Analise
Politica, a analise de cointegragcédo e a metodologia de Box e Jenkins, devido
a escassez de estudos nesse sentido e as importantes conclusées que se
podem obter com o uso dessas ferramentas metodoldgicas.

Em outras palavras, sugere-se para outros trabalhos um estudo sobre
competitividade da producgao, integragdo de mercados e previsdo de precos
utilizando as metodologias supracitadas para os outros segmentos do setor
florestal brasileiro.

Além disso, torna-se relevante a atualizagao deste trabalho no sentido
de verificar se a producédo da celulose e da madeira de eucalipto no Brasil
esta numa situacdo melhor em relagdo as politicas publicas e, também, a
elaboracdo outros estudos considerando os demais estados brasileiros

produtores de celulose.
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APENDICE A

Quadro 1A — Custos de producado da Celulose em Minas Gerais, maio de

2008.
Itens Preco Privado (R$/t) Prego Social (R$/t)

RECEITA 1.301,32 1.370,00
CUSTO TOTAL 1.213,39 1.233,94
A - Nao-Comercializaveis 1.051,03 998,59
Preparo do Solo 1,41 9,36
Tratos Culturais 13,14 11,51
antengao do s,
Controle de Formiga - inicial 1,76 2,88
Plantio 26,26 20,16
Energia 53,05 82,52
Juros 88,41 53,05
Depreciagao 388,68 360,92
Transporte 335,82 277,63
Administragao 138,82 177,68
B - Comercializaveis 162,36 235,35
Herbicida 5,16 2,16
Nitrogénio 3,02 2,16
Fosforo 3,6 2,16
Potassio 1,36 2,16
Calcario 0,02 2,16
Formicida 1,04 2,16
Mudas 9,26 2,16
Adubo 8,84 1,16
Cupinicida 0,39 2,16

continuacgao...
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cont....

Itens Preco Privado (R$/t) Preco Social (R$/t)
Produtos quimicos 76,62 135,57
Trabalho 53,05 81,34

Fonte: AGRIANUAL (2008); Montebello (2006); Cenibra (2007); FOEX (2008); FAO (2009); Baer e
Pérramon (2006); Montebello (2006).

Nota: Em preparo do solo, estd o custo com calagem, subcalagem e adubacdo. Em tratos
culturais, estd o custo com aplicagdo de herbicida e da rogada na entrelinha. Em plantio,
esta o custo com aplicagdo de cupinicida, plantio/replantio, adubagéo de plantio, adubacgao

de cobertura, capina/coroamento, controle de formiga (repasse), ro¢gada na linha.

175



Quadro 2A — Custos de produgéo da Celulose em Sao Paulo, maio de 2008.

Itens Preco Privado (R$/t) Preco Social (R$/t)

RECEITA 1.320,00 1.370,00
CUSTO TOTAL 1.197,09 1.207,31
A - Nao-Comercializaveis 1.037,72 971,96
Sulcamento/Adubagao 0,34 2,88
Plantio/Replantio 0,22 2,88
Aplicacao de Herbicida 3,47 2,88
Rocagem na entrelinha 1,57 2,88
Manuenedo de ceroe
Desbrota 0,45 2,88
Combate a formiga 0,56 2,88
Energia 53,05 82,52
Juros 88,41 53,05
Depreciagao 388,68 360,92
Transporte 360,92 277,63
Administracao 138,82 177,68
B - Comercializaveis 159,37 235,35
Formicida 0,29 2,16
Mudas 9,26 2,16
Nitrogénio 3,02 2,16
Fosforo 3,6 2,16
Potassio 1,36 2,16
Cupinicida 0,39 2,16
Adubo 8,84 1,16
Herbicida 2,71 2,16
Calcario 0,02 2,16
Produtos quimicos 76,62 135,57
Trabalho 53,05 81,34

Fonte: AGRIANUAL (2003); Montebello (2006); CEPEA (2008); VCP (2009); FOEX (2008); FAO
(2009); Baer e Pérramon (2006).
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Quadro 3A — Custos de produgéo da Celulose no Espirito Santo, maio de

2008.
Itens Preco Privado (R$/t) Prego Social (R$/t)

RECEITA 1.334,40 1.370,00
CUSTO TOTAL 1.208,15 1.221,05
A - Nao-Comercializaveis 1.054,23 994,45
Preparo do Solo 12,79 4,28
Plantio e replantio 3,6 5,76
Aplicagao de gel 0,9 2,88
Combate a formiga 3,6 2,88
lelcﬁggao de herbicidas aos 0.9 288
ﬁxglzjc;:gao de herbicidas aos 0.9 288
Capina Manual 1,35 2,88
Contrigo e anutencio de
Corte e toragem 6,3 2,88
Baldeio 6,3 5,03
Carregamento 6,3 5,51
Transporte 336,6 278,28
Energia 53,05 82,52
Juros 88,41 53,05
Depreciagao 389,59 361,76
Administragao 139,14 178,1
B - Comercializaveis 153,92 226,6
Mudas (Plantio e Replantio) 10,8 2,16
Calcario 0,01 2,16
Nitrogénio 2,27 2,16
Potassio 1,02 2,16
Fosforo 2,56 2,16
Formicida 1,35 2,16
Adubo 8,84 1,16
Cupinicida 0,54 2,16

continuagao...
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cont....

Itens Preco Privado (R$/t) Preco Social (R$/t)
Herbicida 1,8 2,16
Produtos quimicos 71,68 126,82
Trabalho 53,05 81,34

Fonte: CEDAGRO (2008); Montebello (2006); Aracruz (2008); FOEX (2008); FAO (2009); Baer e
Pérramon (2006).

Nota: Em preparo do solo, esta o custo com limpeza da area, marcagéo de linha de plantio,
marcacao de covas, coveamento, calagem e adubagdo, aplicagdo de herbicida em pré-

plantio.
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Quadro 4A — Custos de produgao da Celulose na Bahia, maio de 2008.

Itens Preco Privado (R$/t) Preco Social (R$/t)

RECEITA 1.320,30 1.370,00
CUSTO TOTAL 1.167,22 1.215,11
A) Nao-Comercializaveis 1.012,59 983,64
Custos Iniciais 5,05 7,66
Combate a formiga 0,03 3,06
Aplicagao de herbicida 0,04 3,06
Subsolagem com fosfatagem 0,03 1,53
Abertura de bacia p/ irrigagao 0,02 1,18
Trat. Mudas c/ cupinicida 0,01 1,53
ﬁ%tégasgao fosfatada de 0,02 1,53
Plantio (m&o de obra) 0,14 6,16
Adubacgéo plantio 0,04 1,53
capina 0,38 1,16
Adubacéao de cobertura 0,04 1,53
Transporte 336,6 278,28
Energia 53,05 82,52
Juros 88,41 53,05
Depreciagao 389,59 361,76
Administracao 139,14 178,1
B) Comercializavel 154,63 231,47
Mudas 6,68 2,28
Adubo 8,84 1,16
Nitrogénio 3,02 2,16
Fosforo 4,91 1,16
Potassio 1,36 2,16
Calcario 0,01 1,16
Formicida - isca 0,15 1,16
Herbicida - produto 0,69 1,16
Produtos quimicos 76,62 135,57
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cont.

Itens Preco Privado (R$/t) Preco Social (R$/t)
Cupinicida 0,39 2,16
Trabalho 53,05 81,34

Fonte: CEDAGRO (2008); Montebello (2006); Veracel (2008); FOEX (2008); FAO (2009); Baer e
Pérramon (2006).
Nota: Em custos iniciais, estdo inclusos os custos de orientagdo técnica, planta topografica,

transporte de insumos e implementagao, rogada mecanizada e calagem.
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APENDICE B

Quadro 1B — Custos de producéao do eucalipto no Sistema |, maio de 2008.

Itens Preco Privado (R$/m°) Prego Social (R$/m?)
RECEITA 62,33 79,33
CUSTO TOTAL 39,99 38,36
a) Nao Comercializaveis 33,43 32,97
Preparo do solo 4,34 2,26
Plantio e replantio 0,88 2,01

Construgdo/Manutencao

de estradas e aceiros 133 1,01
Combate a formiga 0,31 1,01
Capina Manual 1,26 1,01
Rogagem Manual 1,26 1,01
Corte e toragem 1,89 1,01
Baldeio 2,39 2,03
Carregamento 2,77 2,35
Transporte 17,00 19,27
b) Comercializavel 5,56 5,39
Mudas 3,77 0,83
Calcario 0,06 0,76
Nitrogénio 0.35 0,76
Fosforo 0,43 0,76
Potassio 0,16 0,76
Formicida 0,53 0,76
Cupinicida 0,26 0,76

Fonte: AGRIANUAL (2008); CEDAGRO (2008); CEPEA (2008); Baier e Pérramon (2008); FAO (2008).
Nota: Em preparo do solo, estdo incluidos os custos com limpeza da area, marcagéo de cova,

coveamento, calagem e adubacéo.

181



Quadro 2B — Custos de produgéo do eucalipto no Sistema I, maio de 2008.

Itens Prego Privado (R$/m°) Prego Social (R$/m’)

RECEITA 62,33 79,33
CUSTO TOTAL 43,17 39,22
a) Nao Comercializaveis 37,61 33,83
Preparo do solo 5,21 2,26

Plantio e replantio 1,01 2,01

Combate a formiga 1,73 1,01

Capina Manual 1,39 1,01

Rocagem Manual 1,50 1,01

Corte e toragem 2,27 1,01

Baldeio 2,90 2,46
Carregamento 3,27 2,78
Transporte 17,00 19,27
b) Comercializavel 5,56 5,39
Mudas 3,77 0,83
Calcario 0,06 0,76
Nitrogénio 0,35 0,76
Fosforo 0,43 0,76
Potéassio 0,16 0,76
Formicida 0,53 0,76
Cupinicida 0,26 0,76

Fonte: AGRIANUAL (2008); CEDAGRO (2008); CEPEA (2008); Baier e Pérramon (2008); FAO (2008).
Nota: Em preparo do solo, estdo incluidos os custos com limpeza da area, marcagdo de covas,

coveamento, marcagao de linhas, calagem e adubacgéao.
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Quadro 3B — Custos de produgéo do eucalipto no Sistema Ill, maio de 2008.

Itens Prego Privado (R$/m°) Prego Social (R$/m’)
RECEITA 62,33 79,33
CUSTO TOTAL 38,66 37,96
a) Nao Comercializaveis 31,70 31,45
Preparo do solo 3,83 1,40
Plantio e replantio 0,74 1,48
Aplicagao de gel 0,19 0,74
Combate a formiga 0,93 0,74
Aplicacao de Herbicida 0,46 1,48
Capina Manual 0,37 0,74
Corte e toragem 2,31 0,74
Baldeio 2,13 1,81
Carregamento 2,41 2,04
Transporte 17,00 19,27
b) Comercializavel 6,96 6,51
Mudas 2,17 0,83
Calcario 0,49 0,76
Nitrogénio 0,78 0,76
Fosforo 0,64 0,76
Potassio 0,35 0,76
Formicida 0,36 0,76
Cupinicida 0,23 0,76
Fosfato Natural 1,48 0,56
Herbicida 0,46 0,56

Fonte: AGRIANUAL (2008); CEDAGRO (2008); CEPEA (2008); Baier e Pérramon (2008); FAO (2008).
Nota: Em preparo do solo, estdo incluidos os custos com limpeza da area, marcagdo de covas,

marcacao de linhas, calagem, adubagao e coveamento.
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Quadro 4B — Custos de produgdo do eucalipto no Sistema IV, maio de

2008.
Itens Prego Privado (R$/m°) Prego Social (R$/m?)
RECEITA 62,33 79,33
CUSTO TOTAL 39,28 38,18
a) Nao Comercializaveis 32,96 32,23
Preparo do solo 4,01 1,39
Plantio e replantio 0,93 1,48
Aplicacéo de gel 0,19 0,74
Combate a formiga 1,27 0,74
Capina Manual 0,37 0,74
Corte e toragem 1,94 0,74
Baldeio 2,59 2,20
Carregamento 2,87 2,44
Transporte 17,00 19,27
Aplicagao de herbicida 0,46 1,48
b) Comercializavel 6,32 5,95
Mudas 2,76 0,83
Calcario 0,49 0,76
Nitrogénio 0,78 0,76
Fosforo 0,85 0,76
Potassio 0,35 0,76
Formicida 0,36 0,76
Cupinicida 0,28 0,76
Herbicida 0,45 0,56

Fonte: AGRIANUAL (2008); CEDAGRO (2008); CEPEA (2008); Baier e Pérramon (2008); FAO
(2008).
Nota: Em preparo do solo, estdo incluidos os custos com limpeza da area, marcagdo de covas,

coveamento, marcagéo de linhas, calagem e adubacgao.
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