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Resumo

As exportacies do complexo soja brastleiro representam, desde a
década de 90, a principal fonte de divisas do pais: cerca de 30% das
exportagdes agricolas, correspondentes a 10% da valor ol de suas
exportagdes. Em 2003, o Brasil paxsou a ser o maior exportador mundial de
sofa e derivados. As competitividades  dox  paises  exportadores  estio
correlacionadas na medida que a expansdo das exportagdes de um pais, por
methora de sua competitividade, pode influenciar as exporiacdes dos
concarrentes. Estima-se, com wso de modelo de séries temporals, a fnter-
relagdo das exportagdes de Braxil, Argentina e EUA. Entre as principais
concluses, 1ém-se: as exportagoes do Brasil e dos EUA sdo muais afetadas por
Jatores internos (em coniraste com a Argenting, gue sofre infludncias das
exporta¢des de seus concorrentes) ¢ pelas politicas adowdas e; a inrer-
relagdo das exportagdes de derivados de Brasil, Argenting ¢ EUA tem
pegquena impacto nas suas exporfagdes frente @5 politicas dos importadores
principais,
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Abstract

Exportation of the Brazilfaw soybean complex represent, since the
90", the country's main source of foreign tncome: about 30% of the toral
agricultiural exportation, corresponding to 0% of the whole exportation
value. I 2003, Brazil became the top soyvhean and soybean derfvative
exporter, Comperitiviny of the exporting countries is related as far as
expansion in one's exportation, as a eonsequence of inereased COmpervity,
can influence the exportation of the competing countries. Using o fime sevies
model, the intervelation of the Brazilian, Argentinean and American
exportations were estimated. The main conclusions were: Brazilian and
American exporiation are more affected by internal factors, contrasting fo the
Argentinean one, which is lovgely affected by exporeations from the other twe
countries and consequently from the policies they adopt; the interrelations af
derfvative exportations fram these three countries have little impact on their
exportations compared to the impact caused by policies adopted by the main
imparting countries

Key words: international sovbean market, competitiviry factors, fme series
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1. INTRODUCAO

A soja e seus derivados representaram, na década de 90, a
principal fonte de divisas do Brasil: cerca de 30% das
exportagdes agricolas, correspondentes a 10% do valor total das
exportagdes do pais. Em 2003, o Brasil passou a ser o maior
exportador de produtos de soja do mundo. A entrada do Brasil no
mercado internacional de soja deu-se no inicio da década de 70,
quando a demanda superou a oferta mundial e os Estados Unidos
da América (EUA), que controlavam 95% do mercado exportador
de soja, declararam embargo de suas exportagdes do produto para
proteger suas necessidades internas. Com a entrada da Argentina,
na decada posterior, 0 mercado mundial de soja passou de um

quase monopolio para um estigio com maior competicéio, no qual
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Brasil e Argentina tornaram-s¢ importantes concorrentes dos
Estados Unidos.

Atualmente, a produgfio de soja € concentrada em quatro
paises: EUA, Brasil, Argentina e China, que juntos sdo
responsaveis por mais de 90% da produgio mundial. Brasil e
Argentina aumentaram significativamente suas participagdes
na produgdo total em detrimento da participagio americana.
A produgiio da China n3io ¢ suficiente para suprir a elevada
demanda por proteinas do pais, tornando-o, também, um dos
principais importadores (Dados de FAOSTAT, 2004).

O Brasil destaca-se nas exportagdes tanto de graos como
de derivados de soja (farelo e dleo). Os EUA sio os maiores
exportadores de grios, com pequena participagdo no comercio de
derivados. Por outro lado, a Argentina especializou-se nas
exportagdes de farelo e 6leo de soja. Os principais importadores
mundiais sio a Unido Européia (UE) e os paises do Leste
Asidtico, com destaque para a China. Em menor escala, os paises
do Oriente Médio, da América Latina ¢ o Canadia importam,
sobretudo, os derivados da soja.

As exportagbes americanas sio as mais diversificadas por
destino. Os EUA tém os paises asiaticos como principal mercado
importador, ressaltando-se a- crescente participagao da China.
Mas os americanos também exportam para a Europa e para a
Ameérica Latina, principalmente para o México, dado o acordo do
North America Free Trade Agreemment (NAFTA) enire esses
dois paises ¢ o Canada. As exportagdes brasileiras tém a Europa
como mercado principal. A China tem aumentado suas
importagdes dos paises da América do Sul, passando, nos ultimos
anos, a ser o principal importador da Argentina,

As participagdes de mercado de Brasil, Argentina ¢ EUA
dependem da competitividade de cada um de conquistar novos
mercados, com a expansdo de consumo / importagdes de soja no
mundo, principalmente no Leste Asiatico, ¢/ ou de aumentar sua

participacio em detrimento da de seus concorrentes,
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A andlise da competitividade através de parcelas de
mercado, ou do volume exportado por cada pais, parte do
principio de que o grau de competitividade de um pais esta
refletido no espago ocupado pelo mesmo no mercado
internacional. O aumento relativo das exportagdes de um pais
deve influenciar negativamente na participagio das exportacdes
dos concorrentes. Esta idéia é evidenciada em diversos trabalhos
que apresentam a parcela de mercado de um pais como indicador
de sua competitividade no mesmo (Rocha & Mendonga, 2004:
Bertrand et al,, 2001; Camera, 2001; Guttman & Miotti, 1996;
Carvalho, 1995, entre outros).

Como exemplo, aplicando modelos de séries temporais,
Camara (2001) analisou o mercado de soja com dados anuais de
1970 a 1999, utilizando a metodologia de autoregressio vetorial
(VAR — vector autoregression) para medir a relagio entre as
exportagbes dos principais paises desse mercado. Ele mediu os
impactos dos principais paises exportadores sobre as exportagdes
brasileiras dos produtos do complexo soja, através do exame da
decomposi¢io da varidncia e da fungdio de impulso-resposta.
Concluiu que “choques” derivados de politicas de curto ¢ médio
prazo, como a desvalorizagio cambial, tiveram efeitos tempo-
rarios, possivelmente pela rapida reagdo dos outros paises.

Mas, em geral, os trabalhos limitam-se a estabelecer um
grau de competitividade dadas as participagdes de mercado dos
paises, sem avaliar direlamente como a quantidade exportada
influencia a de seus concorrentes e sem fazer distingiio entre os
efeitos de curto e longo prazo.

Neste trabalho, analisa-se a competitividade de Brasil,
Argentina e EUA, tomando como medida a relacio entre suas
exportagbes. Os volumes exportados de soja em griio, farclo e
Oleo de um pais sio colocados em funcio de seus valores
passados e dos volumes exportados de seus concorrentes.

Busca-se comprovar a relago entre as participacdes de
mercado dos paises, além de tentar explicar dois outros pontos
mais especificos: 1) se o horizonte de tempo que essas mudangas
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perpetuam € de longo ou apenas de curto prazo e; 2) se as
variaches nas exportagdes dos paises sao mais influenciadas por
elas proprias ou pela variagdo nas exportagoes dos demais.

O trabalho esta dividido em segdes: apos esta introdugdo,
a secio 2 descreve o procedimento econométrico adotado.
Os resultados de longo e curto prazo obtidos sio mostrados na
secdo 3. As conclusdes e discussoes sao descritas na parte final
(secdo 4).

2. PROCEDIMENTO ECONOMETRICO

A relagiio entre as exportagdes de soja e derivados dos trés
paises (Brasil, Argentina ¢ EUA) ¢ investigada com uso de séries
temporais mensais de janeiro /1996 a fevereiro /2004 (Aliceweb,
2004). O procedimento padrio na anilise de dados de séries
temporais requer a determinagfio inicial da ordem de integragio
de cada uma das variaveis a ser testada. O teste de raiz unitario
prové informagdo sobre a estacionaridade das variaveis de acordo
com os dados da amostra. Se as varidaveis siio ndo estaciondrias,
entiio cles contém uma raiz unitaria.

Dados ndo estacionarios talvez precisem ser diferenciados
antes da realizag@io dos testes de hipdteses. Uma maneira de testar
a existéncia da raiz unitiria e determinar a forma na qual os
dados devem ser usados para os testes de hipdteses € realizar o
teste Dickey-Fuller Aumentado. Para determinar a ordem de
defasagem do test ADF, para cada um dos trés produtos (grao,
farelo e 6leo), foram analisados quatro critérios: Akaike
Infomation Criterion (AIC); Schwartz Bayesian Criterion (BIC);
Lagrange Multiplier (LM) e o Ljung-Box test (LBtest), sendo
dada preferéncia ao LBtest. Com significincia estatistica de 5%,
os resultados indicam que, para grio, os dados de exportagio para
os trés paises sdo ndo estacionarios, ndo podendo ser rejeitada a
hipotese de uma raiz unitaria. Para © farelo, apenas as
exportagdes de Brasil e Argentina sdo nio estacionarias ¢ para 0
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oleo, nenhuma das séries € nfo estaciondria. Todas as séries de
exportagido de grios e de farelo que sdo nio estacionarias ém
uma raiz unitaria e sdo integradas de ordem um, I(1). L

Como as séries tém mesma ordem de integracio e sio nig
estacionarias, € possivel que essas varidveis estejam relacionadasg
no longo prazo. Ha inimeros testes de co-integragdo com o
objetivo de determinar a mais estacionaria combinagdo linear de.
vetores das séries temporais sob investigag¢iio empirica.

Gonzalo (1994) analisou a performance estatistica de trés
testes de co-integragdo: teste de Engle-Granger; teste de Stock &
Watson e Método de Johansen e indicou o procedimento de
Johansen como superior estatisticamente aos outros dois
(Saunders, 2002-03), optando-se assim por seu uso para
investigagdo das relagdes de longo prazo examinadas neste
trabalho.

Harris (1995), citado por Margarido et al. (2004),
destacou que a principal vantagem de se escrever o sistema em
termos do modelo de corregdo de erro estd na incorporagio de
informagio, tanto de curto quanto de longo prazo. Os testes de
co-integragiio permitem analisar as relacdes de curto prazo entre
essas varidveis que sdio co-integradas: exportagdes de grios para
0s trés e de farelo para Brasil e Argentina,

As estimativas do vetor de correcio de erro (VEC)
determinam quando o sistema em consideracio esta em equilibrio
ou quando um estado de desequilibrio existe. De acordo com
Engle & Granger (1987), modelos com VEC podem determinar
se uma parte do desequilibrio da estimac@o de um periodo reflete-
se no periodo seguinte. Caso se encontre existéncia de
desequilibrio, entdo os testes VEC indicam a direcio e tamanho
do impacto de curto prazo entre as varidveis testadas. Assim,
esses lestes podem fornecer evidéncia empirica, observando
causalidade de curto prazo entre as exportagdes dos trés paises.
Apenas para o 6leo de soja, 0 modelo é um VAR e ndo hi efeitos
de longo prazo capturados por vetores de corregio de erro.
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No modelo bdsico (VAR), o vetor autoregressivo
imensional com erros Gausianos, para exportagdes de grilos de
soja, por exemplo, seria:

EXGRAO) = AFXGRAC), +. . FAEXGRAQ  + p+ D+ jone 1=1..T

E EXGRAO, é um vetor de vaniveis estocasticas px/,
EXGRAO 44y, ..., EXGRAO), sio fixos, g; _ ersdo niid (0,Y) e D, é
um vetor de variiveis nio estocdsticas, como as dummies
sazonais ou as dwmmies correspondentes a politicas de
intervengao.

Diferenciando o modelo anterior (VAR) e reformulando-
o, obtéem-se o modelo de correcio de erro. Assume-se que
EXGRAO, é 1(1). Entretanto, nem todas as varidveis individuais
incluidas em EXGRAQ, precisam ser I(1), como € o caso para as
exportagdes de farelo, neste trabalho. Para encontrar uma relacio
de co-integragdo entre as variaveis niio estaciondrias, é necessario
que apenas duas dessas varidveis sejam [(1). Novamente,
tomando como exemplo exportagdes de grios, chega-se a:

NACRAQ) =L NEXTRAQ) | +. . AT NAGRAQ |, +TTEXGRAD |+ 10+'HD) +,
ok =1..T

A hipotese de co-integragio ¢ formulada como um rank reduzido
da matriz IT:

H(r):MM=af

Onde a e ff sio matrizes pxr de rank completo. A hipotese H;(r)
implica que o processo AEXGRAQ, & estacionario, EXGRAO, &
nio estaciondrio, mas f/'EXGRA(Q, é estacionario (Ver Johansen,
1991). Assim, pode-se interpretar a relagdo ff'EXGRAQ, como
uma relagdo estaciondria entre varifveis nfio estacionérias.
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A investigacdo VEC foca-se na andlise do termo defasadg
de EXGRAO,, para o caso das exportagdes de grios (de forma
analoga, para exportagdes de farelo). As defasagens (lags) de
EXGRAO, e de EXFAR, fornecem uma indicagio dos desvios de
curto prazo do equilibrio de longo prazo para as equagdes de griip
e farelo, Testes de significincia dos coeficientes destes termos
determinam o estado do equilibrio no modelo sobre investigagio.
Se os coeficientes das defasagens de EXGRAO, (por exemplo)
sio encontrados como sendo estatisticamente ndo significantes,
entiio o sistema estd em equilibrio de curto prazo ¢ niio ha
disturbincias presentes.

Usando procedimento CATS do programa Rats, realizou-
se o teste de Johansen (Johansen Maximum Likelihood
Cointegration Test). Para grio, encontraram-se dois VEC’s com
modelo de melhor ajuste, dado pelo CIMEAN (define tendéncia e
constante apenas no VEC, mas nfio no VAR) com 5 defasagens.
Pelo teste L-B', a 5%, comprovou-se que niio hi correlagio entre
os residuos. Cada més foi associado a uma variavel dummy.

Para o farelo, o VEC, tnico, de melhor ajuste foi com 12
defasagens ¢ com modelo CIDRIFT (tendéncia e constante
apenas no VAR e niio no VEC), com SC de 23.42 e também nio
houve correlagio entre os residuos a 5%.

3. RESULTADOS

Os resullados evidenciam a existéncia de uma relagio de
longo prazo entre as exportagbes de grios dos trés paises e entre
as exportagdes de farelo de Brasil e Argentina.

Os vetores de corregdo de erro (VEC's) para as
exportacbes de graos e de farelo sio especificados na Tabela 1.
Para testar a presenga desses vetores de co-integragio, foram

! Teste L-B & um teste de Multiplicedor de Lagrange multivariado de Ljung-Box,
ba-sea_uiu i autocorrelagdo e comelagho cruzadn estimodas, descrito em Hansen &
Juselius, citando Ljung & Box, 1978 ¢ Hosking, 1980,
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atilizadas as estatisticas e (estatistica de traco) € Apm
(estatistica de Maximo autovalor), conforme Johansen & Juselius

(1990).

Tabela 1 — Vetores de corre¢iio de erro normalizados para a

Argentina
ARG BRA EUA CONST. TEND.
VEClgrio 1,00 -0,24 -0,53 1024,19
VEC2grao 1,00 -0.85 -0,55 -729.07
VECfarelo 1,00 0,40 -12,19

Fonte: cilculos da pesquisa

GRAOS

Os resultados para as equagdes que explicam as
exportagdes de grio de soja para os trés paises sdo resumidos na
Tabela 2, ja considerando as defasagens discutidas anteriormente,
assim como incluidas as varidveis dummies sazonais e ainda duas
outras variaveis dummies que procuram captar o efeito das
desvalorizagdes do Real e do aumento dos subsidios americanos,
ocorridos em 1999, ¢ da desvalorizagiio do peso, ocorrida em
2002, Foram incluidas as varifiveis independentes cujos
coeficientes sdo, no minimo, significativos a 10%.

Os resultados formecem informagdes importantes das
relacdes de curto prazo entre as exportagoes de grios dos trés
paises. Mudangas nas exportagdes de grio do Brasil (BRA)
impactam de forma mais contundente e negativamente as
exportagdes de grio dos EUA. As exportagdes de grios da
Argentina reagem positivamente a variagdes positivas das
exportagdes brasileiras, mas sofrem influéncia negativa das
exportaghes americanas e dos vetores de corregdo de erro.
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As exportagdes brasileiras ndo sofrem influéncia dos vetores de
corregio de erro e ainda reagem positivamente a variagdes dag
exportagdes de Brasil e EUA.

Resumindo, os vetores de corregio de erro ndp
influenciam as exportagdes brasileiras, influenciam de forma
negativa as exportagdes argentinas e de forma positiva as
exportagdes americanas. As dummies sazonais tém efeitos
positivos para Brasil e Argentina e negativo para os EUA.

No curto prazo (Tabela 2), o Brasil ndo afeta a Argentina
e a Argentina afeta o Brasil de forma positiva. Os EUA também
afetam o Brasil de forma positiva, enquanto o Brasil afeta os
EUA de forma negativa. Ja EUA e Argentina tém efeito negativo
um sobre o outro com importante impacto causal nas variacdes.

Nio ha evidéncia empirica de nenhum impacto
significante estatisticamente das exportacdes do Brasil sobre as
exportagdes da Argentina, concluindo-se que ha evidéncias
empiricas que suportam a idéia de que as exportagdes de grio da
Argentina sdo exdgenas em relagio as exportagdes do Brasil, no
curto prazo.

Mudangas no curto prazo nas exportagdes do Brasil e da
Argentina tém impacto negativo nas exportagdes americanas. E
ainda, para o Brasil, as exportagdes dos outros dois paises
impactam de forma positiva no curto prazo, mostrando que o
crescimento nas exportagdes do Brasil acompanha o crescimento
das exportacdes dos outros dois.
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Tabela 2 — Estimacdes dos modelos VEC: equagdes de
exportacio de griios para Brasil, Argentina e EUA

Exp. griio Argentina Exp. grio Brasil Exp. grin EUA
(AARG) (ABRA) (AEUA)
= Varidvel Coeficien- Varidvel Coeficien- | Varidvel Coeficien-
independente tes indepen- s indepen- tes
dente dente
“PEUA(L) -0,15% DEUA(Z]  0,18** DEUA(Z)  -D,29*
DBRA(L} 0,14%* DEUA(3) 0,26* DELUAE) 0,37
DBRA(2) 0,13%* DBRA(2)  0,30° DBRA(3)  -0,30%*
CONST. 625, 86" DBEA(4) -1, 19 DARG(3)  -D.064*
SEASONS 715,54 DARG(l)  -0,36%* DARG(4) -0.46*
(-8}
SEASONS 540,67 DARG(S) n41= CONST T11,83%*
(=T
SE?"‘.SUMS 436, 64% SEASONS 97571* SEASONS -122820*°
(-5} (- (-8}
SEASONS 498 44* SEASONS 1892 45* SEASONS  -1030,13%
(-4} (-8} (-7
SEASONS 526,19"= SEASONS 1425,22* SEASONS  -950,13*
-3 (=73 (-3}
SEASONS 403 66% SEASONS  E50,07* SEASONS  1804.,08%
(-2) (-6) 2)
SEASONS 179.26*% SEASONS 1004, 87 ECI{1) ) 22*
i-1) (-5)
ECI(1} -0, 16% SEASONS  731,14% EC(2) 031"
{-4)
EC2(1) -0,23* DUMMY | Jasri®
DUMMY2  32451*
ECI(1) 0,16*
ECZ(1) 0,23*

Fonte: calculos da pesquisa. * e ** indicam, respectivamente, significancia
estatistica 2 5% e 10%: nimeros em parénteses indicam nimero de lags

A andlise de decomposi¢gio da variincia dos erros de

previsdo para k periodos & frente & uma maneira de caracterizar

o inter-relacionamento dinimico entre as variaveis do modelo.

Os erros de previsdo de cada uma das varidveis sio distribuidos

em componentes que podem ser atribuidos a cada uma das

variaveis de saida do sistema, ou seja, a decomposigio da
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varidncia dos erros de previsio mostra a evolugio do com-
portamento dindmico apresentado pelas varidveis do sistema
econdomico, ao longe do tempo. Assim, essa decomposigia
permite separar a varidncia dos erros de previsiio de cada varidve]
do sistema em componentes atribuidas & propria variavel e s
demais varidveis endogenas, apresentando, em termos percen-
tuais, qual o efeito que um choque ndo antecipado sobre
determinada varidvel tem sobre cla mesma e sobre as demais
variaveis pertencentes ao sistema.

A tabela 3 mostra a decomposicdo da varidncia para o
modelo de exportagbes de grios, admitindo-se que os choques
ndo antecipados sobre qualquer uma das varidveis analisadas
(exportagao dos trés paises) perdurem, no méximo, por 24 meses.

Para cada uma das varidveis de exportacio, tem-se os
percentuais da varidncia dos erros de previsio em fun¢lio de
choques nio antecipados da propria varidvel, assim como das
exportagdes de seus concorrentes, ao longo do tempo de 24
meses.

Tabela 3 — Analise de decomposi¢do da varifincia para as
exportagies de griio de soja de Argentina, Brasil ¢ Estados

Unidos
~Variavel | ARG BRA EUA
periods | EUA BRA ARG | EUA BRA ARG [ EUA BRA ARG

1 00 1.0 990 (02 998 00 | 1000 00 00

4 130 37 £33 |72 901 27 |97 24 1,9

8 296 78 626 |61 732 207 |8e1 47 w2
12 158 75 567 [69 706 225 |BI1 4. 14.8
16 389 66 545 (72 04 24 | Bz 36 15.2
20 433 58 509 |72 02 226 |802 32 16,6
24 464 53 483 |72 702 226 | 794 2.8 17.8

Fonte: cilculos da pesquisa
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No fim do periodo de andlise, nota-se que o Brasil exerce
pouca influéncia na explicagio das varidncias dos erros de
previsio das exportagdes dos EUA e da Argentina; contudo,
70,2% da variancia dos erros das exportagdes brasileiras sdo
atribuidos a ¢las mesmas.

As exportagdes argenlinas 1ém sua varincia dos erros
afetada quase que igualmente por suas proprias exportagdes e
pelas exportagdes americanas. J4 as exportagdes americanas tém
sua variancia como a mais independente dos concorrentes, sendo
cerca de 80% explicados por suas proprias exportagoes e 17,8%
da variancia atribuida as exportagdes do Brasil.

FARELO DE SOJA

A Tabela 4 segue as mesmas andlises para as exportagoes
de farelo de soja, apresentando os coeficientes (apenas o0s
significativos, no minimo, a 10%) para o modelo com vetor de
co-integragio. Nesse modelo, também foram consideradas
dummies para representar as politicas de cdmbio e o aumento dos
subsidios americanos, cujos coeficientes ndo aparecem por
mostrarem-se niio significativos.

As exportagdes de farclo da Argentina mostraram-se
influenciadas positivamente pelas exportagdes brasileiras dos
onze meses anteriores ¢, de forma niio esperada, negativamente
por elas mesmas até seis periodos antecedentes, com 5% de
significncia. A relagio de longo prazo do vetor de corregilo de
erro (EC1) afeta negativamente as exportagdes argentinas e, de
mesmo modo, as exportagdes brasileiras. As exportagdes do
Brasil de farelo mostram-se independentes das exportagoes
argentinas ¢ negativamente afetadas por seus proprios valores em
até dez periodos antecedentes.

Para os Estados Unidos, suas exportagdes de farelo de
soja siio influenciadas de forma negativa pelas exportagdes dos
trés paises analisados, com menor influéncia das exportagdes de
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farelo da Argentina. As exportagdes americanas nio sio afetadas
pela relagio de longo prazo. Ainda, nota-se que todas as
exportages sio afetadas pelas varidveis sazonais,

Tabela 4 — Estimagdes dos modelos VEC: equacdes de

exportagdes de farelo de soja para Brasil, Argentina e EUA
Exp. griio Argentina Exp. griio Brasil Exp. griio ELA

(DARG) (DBRA) {(DEUA)

Varidvel Coeficien- Varidvel Coeficien- Varidvel Coeficien-
independente tes Independente tcs mdependente tes
DEUA(S) 0.45%* DELIA{E) 0FTe= DEUALL) =146
DBRA(D) 031" DBRA(1) -1, 14= DEUAL2) -1.42%
DBRA(Z) 0,a7* DREREAZ) -(),99* DEUA(Y) =1, 19*
DBRA(T) 0,34* DBRA(3) -0, 87 DEUA{4) -1,0a=
DBRA(4) 044+ DBRA(4) upn= DEUACS) -1, 08*
DBRA(S) 057" DBRA(S) -(L81* DEUA(G) -1.06*
DBRA(6) 0,69* DRRA(G) -(,B0* DEUA(T) -1,03%
DBERA(T 0,64* DBRA(T) 0,74 DEUA(E) 0,77
DBRAE) 0,39+ DBRA(R) -{),40% DEUA{) 37"
DBRA(9) 03" DBRRA(D) -0,44% DBRA(L) -, 16*
DBRA(10)  033* DBRA(10)  -0,38* DBRA{2) -0,30%
DBRA(11)  0,25* SEAS(-7) 605,88  DBRA(3) -0),29*
DARG(1) =147 SEAS(-6) 493 S6* DBRA(4) 0,27
DARG(2) -1,63* SEAS(-5) 443 Raew DBRA(S) -01,26%
DARG(3) -1,79% SEAS(-4) 52693*  DBRA(6) -0,30%
DARG(4) =1, 73" SEAS(-3) B, 00* DBRA(T) -} 29*
DARG(S) «1,57* SEAS(-2) 735,69+ DBRA(S) -(1,24%
DARG(6) <1,12* SEAS(-1) 473 26 DARG(E) 0,50 ==
DARG(10) <0, 30=* ECI(I) =} 42 DARG(4) -(,46*
SEAS(-8) 390,15 SEAS{-1(h -2 3,73%
SEAS(-T) T27.14% SEAS(-8) -287,16"
SEAS(-6) 577,08* SEAS(-T) -169,12*
SEAS(-%) S67,00% SEAS(-2) 349 5]*
SEAS(-4) 553 48~ SEAS(-1) 376,08+
ECI(1) -,25%

Fonte: eilculos da pesquisa, * ¢ *#* indicam, respectivamente, significincia
estatistica a 5% e 10%; nimeros em parénteses indicam niimero de lags
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Procede-se a andlise da decomposicdo da varifincia para as
exportacdes de farelo de soja para os trés paises (resultados na
Tabela 5), seguindo a mesma linha de analise das exportagdes de
graos.

Tabela 5 — Anilise de decomposiciio da variiincia para as
exportagdes de farelo de soja de Argentina, Brasil e Estados

Unidos
Variivel DARG DBRA DEUA
Terods | DELIA DBRA DARG | DEUA DBRA DARG | DEUA DHRA DARG
1 33 23 041 g 900 0,0 foog oo 00
d 51 245 T 10,0 B, LIk ai.3 TH 0ne
L] al 26 [N 128 5 ] 35 B0 12,4 3.6
i3 1335 261 4 4,1 T34 125 ®1.3 | M ] n,7
16 153 25,8 0.1 14,0 0,6 154 A01 128 58
i) 146 63 LLN | 4.1 6860 173 o §4.0 T
24 156 63 8.1 153 G4.H 19.6 a7 14,1 T3

Fonte: calculos da pesquisa

Os Estados Unidos tém a decomposigio da vanancia
de emros de previsio de suas exportages mais afetadas por
suas praprias exporiagdes (quase 80%), mostrando pequena
dependéncia das exportagdes brasileiras (14,1%), ao termino de
24 meses. De forma contraria, a decomposicio de erro de
previsio das exportagdes argentinas € a que mais depende das
exportacdes de seus concorrentes; 26% do Brasil e 16% dos
Estados Unidos. A decomposicio do Brasil depende de 20% da
Argentina e 16% dos EUA.
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OLEO DE SOJA

Para as exportacdes de dleo de soja, cujas séries de
exportagio dos trés concorrenies sio estacionarias, aplicou-se g
modelo VAR diretamente, nio considerando assim relagio de
longo prazo entre as exportacées dos concorrentes. Devido 3
estacionaridade, as séries foram analisadas diretamente em nivel,
A tabela 6 apresenta os resultados do modelo.

Diferentemente de Argentina e Estados Unidos, as
exportagdes brasileiras de 6leo de s0ja ndo se mostraram
dependentes de varidveis sazonais e dependem pouco e de forma
positiva das exportagdes dos concorrentes. As exportagdes
argentinas e americanas mostraram-se mais dependentes de seus
concorrentes, contudo com variagdes ora positiva, ora negativa
para exportacbes de seus concorrentes, De forma mais
consistente, encontrou-se a dependéncia das exportacdes ame-
ricanas e argeniinas de suas proprias exportacdes em meses
anteriores. Destaca-se, ainda, a dependéncia forte ¢ negativa das
Cxportagbes americanas no que diz respeito ds exportagdes
brasileiras, tanto no més anterior coma no més referente 4 safra
passada.
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Tabela 6 — Estimagdes dos modelos VAR: equagdes de
exportagio de 6leo de soja para Brasil, Argentina e EUA

Exp. grio Argentina (ARG) Exp. Grio Brasil (BRA) Exp. griio EUA (EUA)

Varavel Coeficien-  Varigvel Coeficien-tes  Variavel Coeficien-tes
independente 1es independente independente

ARG 0. 19%= ARG(1) 0h5== ARG[I10} 0,14%=

ARG 10 0244 ARG{2) 0,06* BRA(L] A G1*

BRA[8) 1,30* ARG{1l)  0,06% BRA [9] 0,73

BRA (%) =107 BREA (9 -{1,22% LSA[L) 027"

BRA (12} 1,03 BRA[12] -0,24% USA{10)  D,20**

usalll 0,33+ USA |5) o10* USA([12]  -022%

USA{T} 042+ LSA ) 0,08* SEASONS|- -67,15%
7

USA |8 -0,66% :

USA 10} 0.38*

CONST. ES,TE*

SEASONS (-8 93.99=

SEASONS(-T) 152.36"

SEASONS {-6] 139,93

SEASONS{-S|  229,17*

SEASONS{-4} [42 42

SEASONSI-3]  119,00%=

SEASONS(-1}  75.96°

SEASONS 91,3*

Fonte: cialculos da pesquisa. * e ** indicam, respectivamente, significincia
estatistica a 5% e 10%; nameros em parénteses indicam nimero de lags

A anilise da decomposicdo da variancia (Tabela 7) mostra
o0 Brasil como o pais de variancia mais dependente de seus
concorrentes, principalmente das exportagdes argentinas de oleo
(22.6%, ao fim de 24 meses). Mas, em geral, destaca-se a maior
independéncia da varifincia dos ftrés paises em relagio aos
produtos analisados anteriormente.
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Tabela 7 — Anidlise de decomposiciio da varifincia para as
exportacdes de 6leo de soja de Argentina, Brasil e Estados

Unidos
Varavel ARG BRA EUA
Periodo EUA BRA ARG EUA BRA ARG EUA BRA ARG
] 1,00 0.0 10,0 | 0,0 o532 4.8 ez 0.0 0,8
4 4.5 20 934 |33 ®ma4 133 |548 33 1.9
B 8.1 58 86,2 86 Td.5 16,9 9213 50 2.2
12 12,0 1,1 TE,0 PRl b 66,3 220 88,2 Tl 4.6
164 13.1 IL,5 753 | o 65,2 23,1 855 B.5 a0
20 13,2 11,6 5,2 13,9 63.5 22.6 832 9.8 7.0
24 14,1 11.3 747 13,9 63,4 226 B1.9 0.9 B2

Fonte: edleulos da pesquisa

Os Estados Unidos tém a decomposi¢iio da variincia de
erros de previsio de suas exportagdes como menos afetada por
seus concorrentes e mais dependente de suas proprias exportagdes
(quase 82%), mostrando pequena dependéncia e de magnitude
igual a seus concorrentes, ao término de 24 meses.

4. DISCUSSAO E CONCLUSOES

Comprovou-se a existéncia de relagio de longo prazo,
representada por vetores de correglio de erro — VEC's, através do
teste de co-integragio de Johansen, cujos resultados indicaram
que as exportagbes de grdos dos trés paises sdo co-integradas,
assim como as exportacdes de farelo do Brasil e da Argentina
também o sao.

Os resultados indicam, para as exportagdes de grios de
soja, que os vetores de corregio de erro causam impacto, de
forma significativa, nas exportagdes de griios de curto prazo dos
trés paises com efeito negativo para a Argentina ¢ positivo para o
Brasil e para os Estados Unidos. Nota-se que, enquanto Brasil e
EUA favorecem suas exportagdes através de politicas de
subsidios, as exportagdes argentinas de grios e éleos, incluindo
complexo soja, sofreram aumento de cerca de 20% de tarifagio.
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As dummies representantes das politicas de desvalon-
zacio do Real/ aumento dos subsidios americanos e da
desvalorizagio do Peso exercem influéncia (e positiva) apenas
nas exportagdes brasileiras.

Observando a influéncia direta entre os exportadores, os
valores defasados das exportagdes de grios de soja de Brasil e
Argentina exercem impacto positivo um sobre o outro, indicando
que suas exportagdes sdo correlacionadas de forma positiva. Ja as
exporiagdes de grios dos EUA sofrem impactos negativos das
exportagdes dos outros dois paises.

Mostrou-se ainda que o Brasil exerce pouca influéncia na
explicagio das varidncias dos erros de previsdo das exportagdes
dos EUA e da Argentina, mas, por outro lado, também ndo sofre
influéncia elevada desses paises na varidncia dos erros de suas
exportagdes. A variancia dos erros de previsiio das exportagdes de
soja mais afetada pelas exportagdes dos concorrentes ¢ a da
Argentina (muito afetada pelos EUA) ¢ a menos afetada e adas
exportagdes americanas. Novamente, as politicas de incentivo as
exportagdes de Brasil ¢ EUA parecem criar independéncia das
mesmas frente a seus concorrentes, ficando os erros de previsdo
de suas exportacdes, respondidos por fatores internos. No caso da
Argentina, ocorre o oposto: sem politica que garanta suas
exportagdes, o pais estd mais sujeito a sofrer variagdes de suas
exportagdes devido a4 concorréncia exercida pelo Brasil e pelos
EUA.

Para as exportagdes de farelo de soja, encontra-se um
vetor de correcdo de erro, ligando as exportagdes brasileiras e
argentinas, no longo prazo. Essa relaglo afeta negativamente as
exportagdes de farelo de ambos os paises na previsio das
exportagdes no curto prazo, tendo maior impacto sobre o Brasil.
As dummies de politicas de desvalorizagdo do Real e do Peso €
dos subsidios americanos ndo se mostram significativas para
explicar as exportagdes dos trés paises. Pode-se creditar esses
resultados & influéncia de politicas de alguns dos principais
importadores de derivados, no periodo analisado, principalmente
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ao aumento das barreiras tarifirias da China. Essas alteracdes ng
mercado importador prevalecem sobre as politicas internas dog
exportadores.

As exportagdes brasileiras mostram-se independentes dos
valores defasados das exportagdes argentinas e se afetadas pelas
exportagbes americanas (apenas na oitava defasagem e a 10%), o
sfo de forma positiva. As exportagtes brasileiras de farelo
influenciam positivamente as exportagdes argentinas, nos onze
meses anteriores, € negativamente as exportagdes americanas nos
nove meses passados. Lembra-se que os EUA participam de
forma modesta nesse mercado. Contudo, o papel do Brasil,
exercendo influéncia sobre seus concorrentes e niio sendo
influenciado por eles e, mais ainda, exercendo impacto positivo
na Argentina, parece indicar uma preferéncia do mercado
internacional pelo farelo de soja brasileiro. Como o principal
importador do farelo brasileiro ¢ argentino é a Europa, suspeita-
se, apesar de nao existir restrigio legal ao uso da soja transgénica
para animais, que os europeus tém favorecido o farelo brasileiro,
complementando com o argentino as importagdes provenientes
do Brasil, cuja produgio de transgénicos é de aproximadamente
10% contra 95% da Argentina.

A analise de decomposi¢io da varidncia mostra que os
erros de previsiio das exportagdes americanas de farelo séio os que
mais dependem de seus prdprios valores de exportagiio, enquanto
a decomposicao dos erros de previsiio das exportagdes argentinas
de farelo € a que mais depende dos concorrentes (26% do Brasil
e 16% dos EUA, ao fim de 24 meses).

A andlise das exportagdes de 6leo de soja limita-se ao
curto prazo, uma vez que as séries sio estaciondrias, nio sendo
possivel determinar relagdes de longo prazo que influenciem as
exportagbes no curto prazo. As varidveis dummies de politicas
ndo se mostram significativas para nenhum dos trés paises e para
0 Brasil, as dummies sazonais também nfo sfio significativas.

As exportagdes brasileiras de dleo mosiraram pouca
dependéncia das exportagdes dos concorrentes. Ji as exportagdes
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americanas ¢ argentinas exibiram forte dependéncia de seus
proprios valores passados, além de dependéncia de seus concor-
rentes, mas com sinal que variou segundo a defasagem.

A anilise da decomposigio da varidncia para as
exportagdes de 6leo destaca os erros de previsao do Brasil como
os mais dependentes de seus concorrentes, principalmente das
exportagdes argentinas (22,6%, ao fim de 24 meses), mas, em
geral, tem-se maior independéncia da variincia dos erros de
previsio para os trés paises, em relagio as exportagoes de graos e
farelo.

Resumindo, pode-se concluir que o Brasil apresenta-se de
forma competitiva em relagiio & Argentina e Estados Unidos no
mercado internacional de soja e derivados e que as politicas
brasileiras tém garantido a independéncia das exportagdes do pais
em relagio as exportagdes de seus concorrentes.
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