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ABSTRACT

The objective of this research was to
evaluate the marketing margins of Lwo
agricultural products -- edible beans and
soybeans -- 1in order to detect the relative
importance of the various costs involved in
the marketing process.

The analysis started by describing the
functioning of the market for each product.
Next, a cross-sectional analysis was used to
identify the highest marketing costs by using
different samples of costs structures
presented by public and private institutions.
In addition, a time-series approach was used
to evaluate the tendencies of marketing
margins, marketing costs and of some
macroeconomic variables such as interest
rates and exchange rates alcng the period of
the analysis {1982-1991). The marketing
margins used in the time series approach were
calculated following theoretical procedures.
These involved the use of some econometric

tests (such as causality tests) and the
specification of price transmissicn
characteristics.

The evaluation of the soybean market focused
on beans and soymeal, since these ccndtitute
major Brazilian soybean exportable products.
The results have indicated that the highest
costs along the soybean market process are
those related to transport costs and taxes.
It has been found that even though Brazil has
comparative advantage at the production and
processing stages, these have been lost along
the marketing procesgs. The implicaticns are
that the Brazilian prices are higher cowmpared
to those of competing countries and therefore
there is a tencency toc lose market shares 1in
the international context. There were further
indications that the gsoybean  marketing
margins have varied a lot. Great part of this
variability can be explained by seasonality
in preduction, and therefore seasonal price
variation at the various levels of the




market. These tendencies c¢hange along the
periods cf the "heterodox" eceonomic programs
applied in order to estabilize the Brazilian
economy. Alcng these programs prices were
kept stable which reflected in the margins.
These were temporarily stabilized but would
vary more intensively than usually, as soon
as the price control was canceled.

In the edible beans market, the analysis of
price transmission indicated that the price
variations are transmitted from the wholesale
level to the other market levels. At these
other levels -- which correspond to the
producer’s and consumer’s levels -- the time
lag between the price transmission to the
wholesale level takes at most one month.
There were no indications that marketing
agents operaticns are inefficient in the
beans market. The two major problems detected
by the study were related tc inefficiencies
in the stockholding operation and to high tax
levels. Variables such as diesel o0il price
and interest rates have shown a direct
relation with the magnitude of the marketing
marging, specially between those used to
calculate the diference among prices which
involved long-distance transportaticn of the
products. In addition, there were indications
that the sign of the relation between real
exchange rates, as defined in the analysis,
and the marketing margins is positive. This
means that an evaluation of the exchange rate
can cause smaller marketing marging. The
macro variable which has shown a closer
relation with the beans marketing margins
tendencies was the interest rates. This can
be Jjustified by the fact that it could
represent an opportunity cost for
stockholding. Therefore, there are signs that
a less restrictive monetary policy might
stabilize marketing margins in this market.




RESUMO

C presente trabalhe teve como objetivo
analisar as margens de comercializacdo de
dois produtos agricolas -- o feijdo e a soja
--, a fim de detectar a importéncia relativa
dos 1itens gque compdem oS seus custos de
comercializagdo. A proposicd3o basica da
pesquisa foli a de detectar os itens de custos
que possam estar atuando como ponteos de
estrangulamente aoc longe do processo de
comercializagdo desses produtos.

A analise foi <conduzida para ambos oS
produtos, especificando-se, inicialmente,
agpectos gerais dos mercados dos produtos. A
seqguir, procurcu-se detectar os itens de
maior peso nos custos de comercializacde pela
analise de corte seccional, utilizando
planilhas de custos obtidas Jjunte a ins-
titui¢des publicas e privadas. Adicional-
mente, conduziu-se uma andlise temporal das
margens de comercializagdo para ¢ periodo da
analise (1982/91). Essa andlise procurcu
detectar nao apenas a importdncia dos itens
de custo de comercializagdo na determinacao
das tendéncias das margens como também de
suas relagdes com varidvels macrcecondmicas,
tais como taxas de juros e taxas de cambio. A
analise temporal foi realizada com base em
margens calculadas através de métodes indi-
cados na literatura comoc sendo os mais
apropriados que pela simples diferenga entre
precos aos diferentes niveis de mercado.
Esses métodos envolvem a determinacdo do
sentido de causalidade entre pregos a
diferentes niveis do mercado, bem como as
caracteristicas da transmissdoc das variacdes
entre o0s pPregos.

No caso da soja, foram analisados o mercado
de grdc e o de farelo, dada a importdncia
relativa das exportagdes desses produtos. Os
principais resultados obtidos indicaram que
os .custos gque vém onerando a atividade de
comercializagdo, a ponto de reduzir a
competitividade do produto no mercado inter-
nacional, estdo principalmente relacionadcs




aos custos de transporte, tributacdo =, em
menocr proporgac, Aagos custos portudrios. AsS
margens do complexoc da soja apreéesentaram-se
bastante variaveis, tendo um forte componente
relacionado & sazonalidade da producio. Tal
caracteristica & acentuada pela necessidade
de que os produtores e 0s exportadores véem
em aproveitar a intercalagdo entre o periodo

da safra do produto ne Hemisfério Sul com o
periodo de safra do produtc no Hemisfério
Norte., As tendéncias sdo, no entanto,
bastante diferentes ao longo dos periodos,
coincidentes com  OS choques  heterodoxos
aplicados & economia brasileira a partir de
1986. Durante a manutengidc do "congelamento
de precos", per ocasido da aplicagdo dos
choques heterodoxos, as margens tornam-se
bastante estdvels, conforme esperado, sofren-
do saltos considerdvelis quande estes s3do
retirados.

No mercado do feijdo, a analise da trans-
missdoc de precos mostrou gue € no atacado que
as variacdes de pregos se iniciam. Os demais
niveis -- produtor e varejo -- reajustam seus
precos num periodo de defasagem de no maximo
um mes em relagdc ag atacado. Entretanto, as
margens deo atacadista se alteraram pouce
durante o periodo analisade. O varejo foi o
nivel que apresentou maiores flutuacdes nas
margens em anos recentes, sendo responsavel
pelas flutuagtes e pelas elevag¢des ocorridas
na margem total (produtor-varejo) entre 1989
e 1992, Ndo se evidenciaram pontos de
ineficiéneia no seteor de intermediagdoc do
feijdo, com excegdo do sistema de armaze-
namento que se constitui num problema pelas
préprias caracteristicas bicldgicas do produ-
to. Outro problema gque se constatou & a
cobranca de um imposto ad valorem, o ICMS,
que pune mais a camada de menor poder
aquisitivo da popula¢do, dado o seu carater
regressivo. As varidveis como o prego do 0Oleo
diesel e a taxa de juros parecem ter relacao
com a magnitude das margens do complexo soja,
principalmente entre aquelas calculadas entre
os niveis de comercializagdo que envelvem ©
transporte do produto a grandes distancias.
Adicionalmente, foram obtidas indicagfes de
que o sinal da relagdo entre a taxa de cambio
real, conforme definida na andlise, e as
margens de comercializacdc da soja do produto
ao porto é positiveo, ou seja, a uma valo-
rizacdo da taxa de cé&mbio correspondem mar-
gens mais reduzidas. A variavel gque melhor
explicou o crescimento da margem do feijado




nos dltimos ancs foi a taxa real de juros,
ViSte que essa taxa representa o© Custo de
cportunidade do armazenamento. Nessge sentido,
a adogdac de uma politica monetaria mencs
restritiva deve reduzir e estabilizar a
margem de comercializagdoc nesse mercado.




1. INTRODUCAO

Diversos estudos recentes sobre a agricultura
brasileira tém enfatizadc que os ganhos da producdo
estiveram por um periodc bastante extensc relacionados
a expansédo da fronteira agricola, dada a abundéncia de
terra agriculturdveis. Esse processo evoluciondrio,
iniciado através do Parand e do Oeste de Sio Paulc no
comego dos anos 50, deslocando-se a sequir para o
Centro-Oeste nos anos 60 e, finalmente, entrando na
Regido Amazdnica no comeco dos anos 70, condicionou e
moldou muitas dimenses do desenvolvimento agricola
brasileiro. Sendo assim, até recentemente, quase todo o
crescimentoe da producdo agricola era atribuide 3
expansao da drea, em contraposic3c a aumentos de
produtividade [Patrick (1975) e Cunha (1982)].

Evidéncias recentes tém indicado que a oferta de terras
agricolas com potencial econdmico tem diminuido
rapidamente. A partir dos anos 80, ocorre uma mudanca
no padriao histérico do crescimento de nessa
agricultura, em gue os ganhos de produtividade passam a
ser a principal fonte de crescimente da agricultura

brasileira [Ferreira 199la)]. A despeito das inumeras
restri¢des da politica econdémica e dag condicgdes
desfavoravels nos wmercados interno e externo, a

agricultura brasileira sempre foi capaz de se ajustar e
crescer.

No que se refere a tecnologia, investimentos realiza-
dos, principalmente ac longo da dé&cada de 70, ja
produziram resultades considerdveis, caracterizados por
um deslocamento esgpacial da predugdo, sobretudo em
graos, em gue a predominincia de S3o Paulo e da regido
Sul cede lugar a uma crescente expansde de grdos no
Bragil Central [Ferreira (1991b)]. Contudo, a década de
80 ficou marcada como a década perdida, ou seja, o pais
experimentou uma crise econdémica de grandes propocrcdes,
na qual a economia foi incapaz de sustentar um razoavel
ritmo de crescimento. A brusca interrupgdo das fontes
de financiamento externo, a partir de 1582, acelerou o
agravamento da crise. O adiamento das drasticas medidas
de ajustamentc veio a prolongar e piorar ainda mais a
crise econdmica, provocando no final da década reflexos
adversos hoje observados no setor agricola [Ferreira
(1991b} ] .

OQutros estudos tém indicade que as atividades de
comercializagdo, em contraposicido is de producdo, nao
tém sido igualmente favorecidas [Aguiar (158%0)]. Ao
contrario, estas tém se tornade mencs eficientes em
decorréncia de fatores tal como a crise fiscal do
Estado, que repercute schbre 0s custoes de




comerclalizagdo via menores investimentos publicos em
infra-estrutura e tecnolcgia e maiores taxas de juros.

Dado o «cendrio descrito, este trabalho procura,
portanto, investigar a evolugdo e a importdncia do
processo de comercializagdo na formagidc de pregos de
determinados produtos agricolas, tendo em wvista a
determinacdo de eventuais "pontos de estrangulamento"
que possam estar relacionados tantoc & perda de
competitividade de produtos de exportag¢do no mercado
internacicnal como a pregos excessivamente elevados de
produtos voltados ao mercado interno.

Os produtos selecionados para a andlise foram o feijdo
e a soja. 0O procedimento para a selecdo dos produtos
teve como critérioc a caracterizacdo de situacdes
prevalecentes para produtos basicamente voltados ao
mercado internc (feijde) e ao mercado externc (soja).

Os grandes problemas do sistema de comercializacdo
focalizados ne Brasil eram, até recentemente,
relacionadeos &8 wmargens de comercializacdo elevadas
praticadas pelos agentes de intermediacdo no mercado e
& alta instabilidade dos precos agricolas. As margens
elevadas eram, por sua vez, relaciocnadas a uma série de
problemas em nivel de comercializacgéo, tais como
estruturas oligopolizadas de mercado, tecnologia e
infra-estrutura deficientes, pouca sistematizacdoc e
falta de transparéncia nas Iinformactes econdmicas.
Alguns desses preblemas permanecem, principalmente no
que tange a questdo de infra-estrutura disponivel 3
comercializag8o de produtos agricolas. Nesse sentido,
tem-se que um dos méritos deste trabalho esta
justamente em procurar associar o© comportamento das
margens aos principais compconentes dcos custos de
comercializacdo dos produtos, com énfase em aspectos de
transporte, armazenamento, tributacdo e variaveis
relacionadas a custos financeiros. 2Além disso, procu-
rou-se analisar o] comportamento do setor de
comercializacio em termos dos mecanismos de transmissio
de pregos, a fim de se caracterizar apropriadamente
margens de comercializacdo, que se constituem no
elemento central da analise. Para tal, procedeu-se
inicialmente & anadlise dos sentidos de causalidade
entre ©s8 preg¢es aos varios niveis de mercado e a
estimacdo do namerc de defasagens envolvidas na
transmissdo de preg¢os que segundc preceitos tedricos,
sdo essenciais a determinagao das margens de
comercializagao.

Outro prisma da andlise relaciona-se & utilizagdo de
varidveis de cardter macroecondmice, tails como a taxa
de Jjuros e a taxa de cambio, na andlise do
comportamento das margens de comercializacdo. Tem-se,




atualmente, como um fato consclidado, a proposigdo de
que © setor agricola ndc pode ser considerado como um
setor isolado do resto da econcomia. Isso tem conduzido
diversos estudos recentes a determinar as relacgdes
entre os setores macroecondmico e agricola, tanto no
que tange aos efeitos de choques agricolas sobre o
contexto macroecondmico come no gue se refere aos
efeitos de choques em varidveis macro sobre o setor
agricola. No entanto, estes Gltimos tém enfocado
particularmente a quest3o dos efeitos diretos sobre
precos. Nesse sentido, este é um estudo acerca de um
assunto pouco enfocado, tendo em vista que se procura
tragar relagCes entre chogques de variaveis
macroecondmicas sobre as margens de comercializacio.

O delineamento da andlise foi feito tende em vista
elementos considerados cruciais ne processo de
comercializacdo dos produtos. Estes foram detectados
pela analise das caracteristicas da producic, das
@struturas dos mercadocs aos diferentes niveis da
comercializacdo e de aspectos de intervencaoc
governamental na comercializacdo de cada produto. Deve-
se ressaltar., ainda, que a presente pesguisa ndo tem
come objetivo apresentar resultados definitivos quanto
as questdes aqui levantadas, e sim o de levantar
hipdteses e montar um quadro analitico que indique as
principais linhas a serem aprofundadas em pesquisas
futuras.

2. OS-MERCADOS DE FEIJAO E SOJA NO BRASIL

2.1. O Mercado de Feijdo

A andlise do processo de comercializacdo do feijdo
concentra-se no mercado da capital de S3c Paulo, por
ser o maior pdlc consumidor do Brasil. Em S3o Paulo, o
feijdo comercializado é diferente do que & consumido em
outras regifes do pais, tais como a Sul e a Nordeste.
Em funcdo disso, a andlise descritiva ora apresentada
refere-se ac mercado pauliita e ds regides produtoras
que abastecem esse mercado.

Mercadc Paulista: aspectos gerais

A comercializagdo do feijdo na Grande S350 Paulo engloba
principalmente a variedade "Carioquinha" {ou
"Carioca"), com aproximadamente 90% do volume
transacionade. Os 10% restantes dividem-se entre as

lBaseado parcialmente nas comunicac&es pesscais de Jodo
Ramos (atacadista e assessor da Bolsa de Mercadorias de
Sdao Paulo) e Petrarcas §. de Deus {Técnico de
Planejamento da Conab) .




variedades: "Rosinha'", "Preteo" e "Rajado". Além da
maior preferéncia por parte dos consumidores, Q
"Caricguinha" oferece vantagens também aos produtores,
por sua mailor resisténcia fisica (resiste melhor ao

transporte, umidade etc.), © que explica a tendéncia
atual. O comércio atacadista paulistanc concentra-se na
regifio conhecida por "Rua Santa Reosa", onde se
encontram vendedores e compradores. Os vendedores

costumam deixar seus produtos no caminhdo enquanto
transacicnam com os compradores (representantes de
redes de supermercadcs, mercearias etc.). Fechado o
negdcioc, a entrega & feita no mesmo dia. Trata-se de um
mercadoe bastante concentrade, composto por cerca de
seis atacadistas que acabam influenciando o prego de
todo o pais. No varejo a maior parte da comercializacdo
se da pelos supermercados. O produtc € vendido in
natura ou empacotado em sacos plasticos, geralmente em
unidades de um quilograma. Nas embalagens plasticasg séo
comercializados og feijdes de pilor qualidade, enquanto
que o©os melhores sdo vendidos a granel com mencr custo
de comercializacdo.

Produgao

A producdo de feijdoc se da& em trés safras anuais,
sequndo classificagdc da  Companhia Nacional de
Abastecimento (Conab), apesar de existir produgdc em
periodos intermedidrios entre essas safras. Isso
porque, como da produgdc a colheita existe um pericdo
de apenas 90 dias, quando ©08 pregos encontram-se
bastante elevados os produtcres sadao estimulados a
ofertar nas épccas entre as safras tradicicnais. O ano-
safra considerado pela Conab vai de novembro a outubro
do ano seguinte.

A primeira safra é conhecida como "das &aguas". Ela
provém dos estados de Sdoc Paulc (sendo sua principal
regido produtora a gque vai de Sorocaba a Itararé) e
Minas Gerais, da regido Sul e da regidc de Irecé na
Bahia (conhecida como Bahia-Sul). Essa safra & a mais
volumosa, sendo responsavel por aproximadamente 70 a
80% da oferta anual de feijdes de cores e 80% da oferta
anual de feijdo "Preto" (quase todo proveniente da
regiao Sul) do  Brasil. 0 plantic  ocorre em
agosto/setembrc nos estados do Sudeste e Sul e em
outubro/novembro na Bahia. Isso explica uma importante
caracteristica dessa primeira safra: ela €& bastante
concentrada, principalmente nos meses de dezembro e
janeirc, sendo que a safra da Bahia chega até
fevereiro. Os fatos discutideos acima podem ser
visualizados, quantitativamente, na Tabela 1. Verifica-
se que mais de 50% da producgdo dessa primeira safra vém
da regido Sul, onde a predomindncia & quase total do
feijdc "Preto", conforme discutido anteriormente.




Merece ainda destaque especial a regido Sul da Bahia,
que produz cerca de 26% do total da safra, com
predominancia do tipo "Carioca".

A segunda safra (denominada "Safrinha" na regiao Sul)
ocorre no Brasil inteiro. E muito menos concentrada,
cem plantic entre os meses de abril e julho/agosto,
dependendo da regific. A maior parte da producdo se da
na regido Nordeste, dividida numa mesma Proporcdo entre
o feijdo "Macassd" (também conhecido como "Caupi") e o
"Carioca". Nessa sequnda safra, completa-se a oferta de
feijdo "Preto", também quase toda oriunda da regiido
Sul. No Nordeste, o feijdo "Carioca" & produzido nos
estados da Bahia (ao norte), Pernambuco, Sergipe e
Paraiba. Nos demais estados, produz-se quase que tao-
somente a variedade "Macassid". Nesta época, ainda
existe oferta nos estados de Ronddnia, Mato Grosso e
Mato Grosso do Sul, oferta esta que atinge o mercado
consumidor paulista quando o nivel de prego assim
permite.

Tabela 1

AREA, PRODUCAQ E PRODUTIVIDADE DO FELJAQ, PRIMEIRA SAFRA, SAFRAS $0/91
E 91/92, NOS PRINCIPAIS ESTADOS £ REGIGES PRODUTORAS
Area (1000 ha) Producac Produtividade
Regi&o/Estado (1.000 t (kg/ha)
0791 91/92 20/ 91792 /91 1792

Norte 3,0 2,4 1,0 6,8 320 320
Nardeste 365,0 510,0 171,86 244 ,8 470 480
Bahia (Sul) 365,0 510,0 171,6 244,8 470 480
sul 1.046,7 %93 1 613, 4 858,46 584 B&5
Parana 575,0 540,5 322,0 410,8 S60 760
Santa Catarina 287,3 270,1 175,3 283,46 610 1050
Ric Gde de Sul  184,4 182,5 116,2 1643 630 S00
Sudeste 426,3 417 1 261,5 74,5 613 418
Minas Gerais 260,8 266,0 122,68 54,5 470 220
Sdo Paulo 127,7 1136 14,9 92,6 900 215
Centro-Ueste 39,5 25,2 22,2 13,4 561 513
Brasil 1.880,5 1.948,8 1.069,6 1.292,2 569 663

Fontes: Conab/Dipla/Depos.




A Tabela 2 ilustra a predominancia da produgdo
nordestina na segunda safra, especialmente na regido
rnorte da Bahia. Devido aos o¢bjetivos da presente
pesquisa, apresentam-se  apenas  oOS estados mais
importantes na producglo do feijdo "Caricca".

Tabela 2

AREA, PRODUGAD E PRODUTIVIDADE DO FE[JAD, SEGUNDA SAFRA, SAFRAS DE 90/91
E 91/92, DOS PRINCIPAIS ESTADOS E REGIDES PRODUTORAS
Regiao/Estado  Area {1000 ha} Predugédo Produtividade
{1000 t) (ka/hal
0791 P1/92 90/21 ?1/92 90/%1 /92

Norte 19¢,6 215,3 15,4 11,9 578 320
Nordeste 2.546,0 2.250,0 851,1 589,0 363 262
Paraiba 285,0 300,0 97,5 $0,0 342 300
Perpambuco 3920 352,48 98,0 41,3 250 M7
Sergipe 70,0 40,0 25,2 21,6 360 360
Bahia(Norte) 330,0 290,0 181,5 159.,5 S50 550
sul 206,0 202,64 75,8 138,9 368 686
Sudeste 393,86 412,4 272,6 3483 553 B4k
Minas Gerais  244,0 244 ,0 1464,0 161,5 590 B62
Sdec Paulo 98,8 117,6 83,0 141,1 840 1200
Centro-Oeste 249 ,4 263,7 137,6 12,5 552 552
Brasit 3.394,6 3.2B4,0 1.452,6 1.300,6 428 b1+

Fontes: Conab/Dipla/Depos.

O plantio da terceira safra estende-se de junho/julho
até agosto. Esgsa safra é quase toda composta pela
producdo irrigada. Destacam-se como produtores oS
estados de S3o Paulo (regides irrigadas, tal como
Guaira, e de sequeiro, tais como Presidente Prudente,
Vargem Grande do Sul etc.), Minas Gerais, Goias e Bahia
{regido irrigada de Barreiras) . Essa safra é
respongédvel por cerca de 10% da predugdoc nacional de
feijao "Carioca" (vide Tabela 3).




Tabela 3

AREA, PRODUGCAQ E PRODUTIVIDADE DO FEIJAC, TERCEIRA SAFRA, NAS SAFRAS DE
90/91 £ 91/92, DOS PRINCIPAIS ESTADOS £ REGIGES PRODUTORAS

Regido/Estade  Area (1.00Q ha) Produgie Produtividade
(1.000 t) tkg/ha)

{0/ 1792 0/91 91/92 20/91 91/92

Nordeste 20,0 35,7 34,5 &8,0 1.725 1.904
8ahia(sul) 15,0 36,7 27,0 40,5 1.800 1.970

sul 28,0 26,0 14,8 13,0 530 500
Parana 28,0 26,0 14,8 13,0 530 500

Sudeste 133,6 152,4 186,8 181,3 1.216 1.190
Minas Geraig 53,6 55,4 84,7 90,3 1.580 1.630

580 Paulo 93,0 96,0 93,0 81,9 1.000 210

Centro-Oeste 27,5 31,8 49,0 60,3 1.783 1.895
Goias 21,7 27,0 40,3 53,2 1.855 1.970

Brasil 229 .1 2459 2851 322,5 1.245 1.312

Fontes: Conab/Dipla/Depos.

Intervengio Governamental

Q0 wvolume e a concentracdc de oferta na safra "das
aguas" tém feito com que o governo sistematicamente
intervenha no mercadc de feijdoc no inicio de cada ano,
adquirindo o preduto ou financiando sua estocagem. Isso
é feito através das politicas de Aquisic¢des do Governo
Federal (AGF) e de Empréstimos deo GCoverno Federal
(EGF). Um bom exemplo seria a safra 91/92, quando,
segundc a Conab, o governc adquiriu cerca de 102.000
toneladas e financiou (EGF) 444.946 toneladas através
dc Banco do Brasil e 56.032 toneladas através de outras
agéncias financeiras. Esse volume de EGF correspondia
ao de outubrc de 18%2, sendo que grande parte dele
deveria ser transformada em AGF, pois os produtos da
proxima safra j& estavam por chegar ac mercado, quando
da divulgagdo dos dados da Conab. Um problema gque
dificulta a atividade governamental ne mercade de
feijao é a perecibilidade desse produto. Até
recentemente a Conab determinava gque os estoques sb
seriam considerados de "safra antiga", caso tivessem um
pericdo de armazenamento superior a um ano. Atualmente,
esse pericdo foi reduzido a seis meses com base em
estude do Instituto de Tecnologia de &Alimentos do
Governo de S3c Paulo (Ital). Apesar da redugdo do prazo
de classificacdo sobre o ano-safra do produtc, dois
problemas persistem: primeiramente, estudos mostram




que, se o feijdo for armazenado com cerca de 13% de
umidade, um més de armazenamentc sera suficiente para
provocar grande perda de qualidade (e, consequente-
mente, de valor comercial); e, em segundo lugar, o
produtc compradc pelce governo gdgeralmente €&, por uma
gsérie de razdes, de qualidade infericr ac comercia-
lizado no mercadc. A consegtiéncia disto & que o governo
dificilmente consegue se desfazer de seus estoques a
precos razoaveis, acumulando prejuizos am suas
operacgoes de intermediac¢do nesse mercado.

No caso da tributacdo sobre a comercializacgac de
feijdo, o principal impostc cobrado & o Imposto scobre
Circulacgdo de Mercadorias e Servigos (ICMS). Trata-se
de um imposto ad valorem, prejudicandc ainda mais a
populacdo de menor nivel de renda. A tarifa cobrada em
Sdo Paulo & de %, a ger paga pelo varejista. A
exportacdo do Estado de S8o Paulo para outro estado &
a

tributada também em 7%, sendo que quande S3o Paulo
compra de cutro estado a tarifa & de 12%.

Fluxos Comerciais

A concentragdc das comercializacgdes de feijdes de cores
no municipio de $Sd¢o Paulo e de feijdo "Preto" no do Rio
de Janeiro faz com que esses dois municipios sejam os
centros formadores de prec¢os para tede o Brasil. Em
consegquéncia, ndo é incomum gque feijdo produzido no
Nordeste, por exemplo, seja transportadc a Sao Paulao e
depois retorne para ser consumide em sua Regido de
origem. Em outras palavras, muitas wvezes Sao Paulo
recebe feijdo novo {(de melhor gqualidade) e "devolve"
feijdc velhc {(de pior qualidade e, portanto, rejeitado
pelo consumidor paulista que possui maior nivel de
renda do gue o0s outros consumidores) aos demais
egtados. No entanto, os fluxos comerciais tém diminuido
com ¢ surgimento de novas &Areas produtcras, de maneira
que grande parte dos estades nordestinos é hoje
abastecida diretamente pela Bahia e por outros estados
desta regido. A expansao da predugdc nog estados da
Regidc Centro-Oeste {que também abastecem importantes
centros consumidores desta regido, tais como @ a&s
capitais de seus estados e o Distrito Federal) tem
contribuido para a resolugdc do problema. Nes estados
do Sul ocorre um fendmeno semelhante, onde se consocome e
se produz predominantemente o feijdc "Preto". O Estado
de S3o Paulo, por ser o© maior centroe consumidor de
feijdo "Carioca", ndo conseguiu ainda atingir a auto-
suficiéncia, sendo comum a aquisigdo de excedentes de
outros estados. Uma forma bastante grosseira (ja gue
existem diferencas de ano para ano) de se determinar a
origem do feijdo comercializadc em Sdc Paulc pode ser
feita através das safras descritas anteriormente. As
indicag¢des sdoc de que, durante os meses de dezembro e




janeiro, o estado seria abastecido principalmente com
sua propria producdo somada & dos estados do Sul: em
fevereiro e mwarco, ganharia importdncia a oferta de
Irecé (Bahia); em meados do ano, ter-se-ia a oferta da
segunda safra do estado, do Nordeste (especialmente no
norte da Bahia)l e, eventualmente, dos estados do
Centro-Oeste ¢ de Ronddnia); nos meses de setembro a
novembro, o fluxo importante viria das &dreas irrigadas,
incluindo a regido de Barreiras na Bahia. Cobrindo o

ano todo, ainda se teria oferta proveniente dos
estoques {governamentais e privados) , geralmente
formados na safra "das &aguas", e eventuais colheitas

extras realizadas fora dos periodos normais.
Comércio Internacicnal

A importagdo tem se tornado viavel ultimamente (vide
Tabela 4) com o aumento da produgdo por parte de alguns
paises. Além dos paises africanos, gque produzem feijdo
"Rajado", Bolivia, Argentina e Chile também representam
alternativas. No caso da Argentina e da Bolivia, a
producdo concentra-se no feijdo “"Preto". Porém, a
Bolivia tem produzido uma certa quantidade de feijdo
"Carioguinha" de boa qualidade, o qual chegou a ser
comercializado em S&c Paulo a precos compativeis com o
do produto doméstico. Exporta¢des :tém ocorrido em
quantidades muito reduzidas, englobando tantc feijdo de
melhor qualidade, para alimento humano, gquanto feijdo
quebrado, para ragao, especialmente para Estados
Unidos, Japdc etc. A Tabela 4 wostra gque além de
incipiente a exportacgdo de feijdo ndo é regular, sendo
que desde de 1988 ndo existe registro dessa operacdo.

Quegtdes a Serem Analisadas

Com base nos pontos levantados na andlise de mercado,
apresenta-se a seguir uma série de questdes que se
pretende responder nesta pesguisa:

- Como tém se comportadc as margens de comercializacdo
produtor-varejo, produtor-atacado e atacado-varejo na
Gltima década? Existe alguma tendéncia de aumentc das
margens?

- Entre osg itens de custo de comercializacdo, tais como

dleo diesel (proxy para transporte), taxa de juros
{(proxy para armazenamento) e saldrio minimo (proxy para
mao-de-obra), gquais tendem a explicar as mudancas no

comportamento das margens de comercializacido?

- Entre os niveis intermedidrios de mercado -- atacado
e varejo -- qual estd tendo acréscimo em sua margem de
comercializacgdo?




- Dada a estrutura concentrada do mercadce atacadista,
estaria esse nivel liderando as variagdes de precgos
e/ou aumentandc sSua participagao no prego final do
preoduto?

- Quanto tempo demoram os diferentes niveis de mercado
para se ajustarem as mudancas de pregos?
Tabela 4

PRODUCAD, IMPORTAGCAQ E EXPORTACAD DE FEIJBES (INCLUINDO FEIJAOD “PRETO™)
00 BRASIL, 1982/83 A 1991/92, EM 1.000t

Ano/Safra Produgda Importagio Exportacao
B2/83 1654,7 3,7 14,9
83/84 2616,1 60,5 5.9
84785 2534,7 15,3 9,7
85/86 22448 3.0 4,6
B6/87 2108,0 35,0 3.9
87/88 2752,0 1,0 3,0
£8/89 2388, 4 25,0 0,0
89/90 2339,9 70,3 0,0
20/91 2805, 2 88,6 0,0
91,92" 2915,3 13,5 0,0

Fontes: Conab/Dipla/Depos.
*estimativa.

2.2. 0 Mercade da Soja e Seus Derivados
Aspectos Gerais

Embora tenha sido introduzida no Brasil a mais de 70
anos, a cultura da soja £é atingiu um nivel
significativo de produgdo nc final do ancs 60. Apbs
esse periodo, a produgdo desta oleaginosa cresceu
vertiginosamente, passandc de 1,5 milhao de toneladas
para mais de 18 milhdes de toneladas, entre 1971 e 1985
{Tabela 5). Apds esse periodo, a soja atingiu um pico
de producdo na safra de 1989 e experimentou redugldes em
anos recentes. O crescimento expressivo da produgao
brasileira ac longo das décadas de 70 e 80 esteve, a
principic, relacionado a cotacdes externas favoraveis
do farelo de soja, particularmente no inicio dos anos
70. Paralelamente, o] setor agroindustrial foi
estimulado pelo governo, © que proporcionou condigdes
para © desenvolvimento de um pargue industrial de
processamento de soja. Com isso, o Brasil tornou-se o
segunde maior predutor mundial de seoja, o maior
exportador de farelo de soja (Tabela 6), o© segundo
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maior exportador de grdos e o quarto maior de d&leo
(Tabela 6) . E  valido considerar que a maior
participac¢dc do Pais nc mercado externo de 6lec decorre
do enorme consumo interno (cerca de 80% do consumo dos
brasileiros de Olec e gordura correspondem ac &leo de
soja, segundo Aguiar (1990} e ndo necessariamente dJde
desvantagens comparativas em nivel de processamento e
comercializag¢dc do produto.

Entre os produtores mundiais, destacam-se os FEstadog
Unidos, ¢ Brasil, a China e a Argentina, sendo que este
tGltimo teve um elevado incremento em sua producdo nos
Ultimos anos (atinginde a casa dos 15 milhdes de
toneladas) .

Tabela 5

EVOLUCRD DA PRODUCAQ BRASILEIRA DE SQJA - 1968/91

Ano Producdo (1000 t)
1968 6545
1959 1.065,6
1970 1.508,6
1971 2.077,3
1972 3.666,0
1973 5.011,6
1974 7.876,2
1975 ?.892,3
1976 11.227,0
1977 12.145,0
1978 9.7256,0
1979 10.200,0
1980 T4 _887,4
1981 15.484 .8
1982 12.890,9
1983 14.532,9
1984 15.340,5
1985 18.211,5
1986 13.997,5
1987 17.07,5
1988 18.038,4
1989 24.07,3
1990 19.887.6
1991 14,896,9

Fontes: Aguiar (1990) e Amnudric Estatistico do
Brasil-I8GE,

Em nivel de comércic internacional, destacam-se ainda
os Estados Unidos, a Argentina e a Comunidade Econdmica
Européia, esta ultima no mercado de derivados de soja
(Tabela 6} .
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Tabela &

PARTICIPACAD PERCENTUAL DOS PRINCIPALS PAISES PRODUTORES NAS EXPCRTAGOES
MUNDIAIS DE SOJA E DERIVADDS EM 1990

Pais Graos {%) Oleo (%) Farelo (%}
Brasil 15,6 21,2 33,4
EUA 59,2 14,3 17,6
Argentina 12,3 24,8 20,0
China 3,6 a,7 7.5
CEE 1,6 32,4 15,8
Qutros 7,7 4,5 5,4
Total 100,40 100,0 100,0

Fonte: FAO Trade Yearbook.

Qutra questdo relevante para se entender a dinamica das
relacdes econdmicas internacionals ne sSetor soja € a
época da safra de cada pais. No Brasil e nos demais
paises do Hemisfério Sul, a colheita se estende de
margce a maio, enguanto que no Hemisféric Norte a
colheita ocorre em setembro/outubro (nos Estados
Unidos) . Essa caracteristica faz com que a Argentina
seja um grande concorrente do Brasil no mercado
internaciocnal, além do que determina o© periodo de
exportagdo preferencial brasileiro, que vai de maic a
agosto, ou seja, antes da colheita da safra norte-
americana.

Escopo da Andlise

¢ mercadec da soja e derivados tem experimentado um
regime de maior liberalizac8o desde o inicio dos anos
80. Além disso, era comum o estabelecimentc de cotas de
exportacdo, suspensdo de exportacdes e outras medidas
buscando isolar o mercado interno, tendo em vista a
garantia do abastecimento doméstico. E importante
enfatizar ainda que as politicas mantidas pelc governo
para a soja e seus derivados, tanto as voltadas ao
comércio internacional gquanto ac mercado interno, tém
sido historicamente sujeitas a mudangas frequentes [ver
Williams & Thompson {18982), Santana (1984), CPF
(1983), Braverman, Hammer e Branddo (1987) e Rezende
{1988)] . Esse fato teve e vem tendo reflexos negativos
sobre Q setor, principalmente dada a natureza
conflitante de seus objetivos.

Um exemplo caracteristico citado por Braverman, Hammer
e Branddo (1987) & o das peliticas adotadas no comego
de 1982. Essas buscavam objetivos claramente
conflitantes. Ou seja, procurava-se com as peliticas da
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soja cumprir simultaneamente com objetivos tais como: a
contencioc do custo de vida; a obtencdo de délares; o
aumento de receitas para o governo através da
arrecadacdo do ICM; e ga sustentacdc da producdo da
indistria de processamento. Basicamente, o conjunto de
politicas estabelecia que a comercializagdo dos trés
produtos (8leo, farelo e grio de soja) se daria sob um
sistema de quotas de exportacao, visando regtringir a
exportacao de déleo e farelo para conter a elevacio do
custo de vida.

O objetivo da contencdo de pregos, no entante, wveio ao
encontro de desejo de proporcionar a expansio
sustentada da inddstria nacional de processamento, que
passou a operar freqientemente com capacidade ociosa. A
contencgde das exportacfes, pPor sua vez, conflitou com o
objetivo de aumentar a entrada de divisas. Além disso,
0 sistema de quotas de expeortacao veic a prejudicar a
geragdoc de receitas para o governo pela reducdo do
volume de recursos recolhidos através do Imposte sobre
Circulacdo de Mercadorias (ICM). Em nivel de producio,
no  entanto, a soja fol sempre considerada como um
produto estratégico pelo governo, tendo sido
privilegiada tanto no que se relacionava ao
desenvolvimento de tecnologias aplicadas gquanto ao
volume de recursos alocados via crédito rural e
politica de precos minimos. O reconhecimento da
inviabilidade da sustentacdoc do desenvolvimento da
cultura com a utilizacdo desse conjunto de intervengdes
conduziu a redu¢do paulatina das medidas que se
ternaram incompativeis. Desde 1383, manteve-se apenas o
tabelamento do 6lec de soja em nivel de varejo, medida
essa que fol suspensa em 1987, voltando a vigorar
apenas nos periodos de congelamento geral de pregos
durante os planos heterodoxos.

Apesar das medidas intervencionistas, © setor da soja
manteve um crescimento a taxas satisfatérias até
periodos recentes. No entante, ocorreram sensiveis
realocacdes, principalmente com relagdo as principais
regides de producgdo, ao longo da década de 80. Rezende
(1988) mostra que a producdoc de soja no Sul do pais
(incluindo S&o Paulo) teve uma tendéncia declinante de
1980 em diante, sendo gque o aumento da producgéo
brasileira deveu-se totalmente i contribuigdc do Banco
Central, «cuja participagdoc na produgdc brasileira
saltou de 6%, em 1976/78, para 40%, em 1985/87. Essa
forte expansdc da soja no Brasil Central tem sido
explicada de diversas formas. Alguns fatores que
certamente contribuiram para a expansdo foram condigles
edafoclimdticas favordveis, aliada ao desenvolvimento
de variedades apropriadas e ao cariter empresarial da
maioria dos agricultores que cultivam a soja na regido.
Esses fatores proporcionam o sucessoc do cultivo.
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Acredita-se, no entanto, que esses fatores ndo sao
suficientemente abrangentes para explicar a rapida
expansdo da soja na regido Central dc pails em sua
totalidade. No presente estudo, sdo levantadas e
analisadas hipdteses que sustentam a possibilidade de
que existem outros determinantes fundamentais do
referideo processo. Tals fatores sao relacionados a
politicas especificas ac  produte em nivel de
comercializagdo (particularmente relacionadas ao nivel
dos preg¢os mantidos para a soja preduzida na regido),
bem come & politica de A&ambito macroecondmico, que
possivelmente afetaram as margens de comercializacgdc
(e.g. politicas fiscais e cambiais, politicas
relacionadas a manuten¢do dc nivel da taxa de juros de
mercado etc.) .

Um dos objetivos centrais do presente trabalho &,
portanto, o de levantar tais hipdteses e testa-las
dentro das possibilidades propcrcicnadas pela
disponibilidade de dados. Mais especificamente,
procura-se identificar os "pontos de estrangulamento”
que possam existir em nivel de processo de
comercializacio, mas cujos efeitos possam estar
camuflados por politicas que favorecem o setor.

A principal questdoc levantada com relagdo a&a soja
constitui-se, pertanto, em que medida os ganhos que vém
sendo obtidos em termos de produgdo, aliados as medidas
de favorecimento da cultura em nivel de comercializagdo
do prcduteo, podem ser sustentados, de forma a manter a
competitividade da cultura, fazendc-a sobreviver as
forgcas concorrenciais do mercado externo.

Tendéncias Recentes de Politicas

E interessante observar que a expansdo da soja no
Centro-Oeste se deu num momento considerado critico a
agricultura brasileira, simultaneamente & retirada do
subsidic do crédito agricola pelo governo. Este, dentre
outros fatores, tais como o de que nesse mesmo periodo
paises desenvolvidos intensificaram seus subsidios a
produgdo e exportacdo de produtos similares e em gue
altas taxas de juros prevaleciam no mercado interno,
incita o questionamente dos motivos que induziram tal
expansdo ao longo da dltima década.

Varios fatores, tais comc o desafogo cambial, a
frustragdo dos pregos externcs, as boas condigdes
climaticas (com excecdc da safra de 1986), aliados a
preméncia dos agricultores em se desfazer da safra (em
funcdo do descompasso entre as indexagdes deo crédito e
dos pregos minimos), induziram os pregos recebidos
pelos produtores a despencarem. Isso conduziu, por sua
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vez, a decisdo do governo de reforcar a garantia de
precos wminimos a partir de 1984.

As reformuilacOes gque se deram em principios da safra de
1979/80 aproximaram os precos minimos fixados aos
custos de produgdo. Ao mesmo tempo, as restricdes
crgamentarias com vwvistas 34 dotacdo de recurscs ao
programa foram eliminadas. Entretanto, a aceleracdo
inflaciondria praticamente inviabilizou o sistema a
partir de 1981, uma vez gue 0OS pPregos eram estipulados
em valores nominais, meses antes do periode de
colheita. Esses precos incorporavam implicitamente um
fator inflaciondrio baseado em estimativas quanto &
evolucac de taxas de inflacido. Adicicnalmente, foram
incorporados sistemas de revisde de precos, cuijos
periodos foram se ampliando até gue as autoridades
governamentals resolveram promover uma revisdo geral do
sistema. Fol criado um sistema de indexacdc dos precos
minimos que se tornou eficiente a partir da safra de
1987/88. O sistema passou a Iincorporar regras de
comercializacdo que tinham como objetive regular as
vendas de estogues governamentais, tendo em vista
prevenir vendas gque viessem a pProvocar precgos
excegsivamente baixos. Em outras palavras, permitia-se
a variacdo de pregos dentro de faixas previamente
estipuladas. Esse esquema aplicava-se basicamente a
trés produtos: arrcz, feijidc e mandioca. No entanto,
outras modifica¢des relacionadas A& introducdo de
sistemas de indexac¢8c dos precos minimos tornaram o
sistema mais efetivo ao longo da década de 80.

Para a cultura da soja, um aspecto interessante € que
os precos minimos foram particularmente vantajosos para
os produtcres localizados a maiores disténcias dos
grandes centros consumidores. Isso se deveu ao fato de
gque o© sistema previa gque as vendas do produte ao
Governo fossem feitas na "porteira da fazenda", o que
beneficiou principalmente os produtores gque vinham
arcando com custos de transporte extremamente altos.
Esse aspecto particular caracteriza o papel que o
sistema de prec¢os minimos desempenhou no sentido de
deslanchar o crescimentc da agricultura nas fronteiras
agricolas, particularmente na regifio Central do Brasil,
reduzindo a 1incerteza enfrentada pelos agricultores.
Esse crescimentc, por sua @ vez, particularmente
relacionado a cultura da soja, tem sido apontado per
varics trabalhos como um dos fatores-chaves que
explicam a for¢a e estabilidade do setor agricela ao
lengo da década de 80, em contraste com outros setores
da economia [ver Rezende (1990)].

A Tabela 7 apresenta uma comparagdo do indice de pregos
minimos recebidos pelos produtcores de soja em relacgdo a
um indice agregado de precos minimos.
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Tabela 7

INDICE DE PRECOS MINIMOS (PM) PARA A SOJA - 1970/91

Ano Indice de Pregos Minimos de Soja
1270 85
1971 94
1972 115
1973 119
1974 115
1975 152
1976 138
1877 120
1978 103
1979 95
1480 n.d
1881 100
1982 105
1983 84
1584 81
1985 151
1986 133
1987 88
1988 80
1989 66
1950 42
1991 48

Fonte: Rezende (1991).

Nota: Os precos minimos sdo primeiramente deflacionados
pelo IGP, coluna 2, Conjuntura Econdmica, FGV, e
posteriormente uma média foi calculada para os
meses da colheita. O indice agregado trata-se de
uma média ponderada dos indices individuais dos
produtos -- algoddo, arroz, feijdo, milho e soja
-- tendo sido utilizada como peso a importéncia
relativa do produto na contribuigdo total da
produgdc agricola de 1980.

E f&cil identificar, pela visualizacfo dos indices
apresentados na tabela acima, que a soja foi um produto
bastante favorecido em relagdc aos demais, através do
nivel de pre¢os mantido pela Politica de Pregos
Minimos. Como resultado, 0S estoques financeirocs
financiados pelo governo federal através deo programa de
Empréstimos do Governo Federal (EGF}, gquandc comparados
aos de outros produtcos, também s30 cconsideravelmente
superiores, conforme se pode verificar na Tabela 8.
Isto ocorre de maneira especial em meados da década de
80, em gque a soja somente perde para o algcdao em
termos de volume de estoques financiados.
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Tabela B

ESTOQUES DE FPRODUTOS FINANCIADOS ATRAVES DO PROGRAMA DE EMPRESTIMOS
DO GOVERNC FEDERAL - 1975/91
(POrcentagem da Colheita Znual)

Ana Algodso Arroz Feij3o Hilho Saja
1975 56,5 ",7 33 5,4 33,2
1976 45,9 20,8 8,5 7,2 32,1
1977 47,9 15,5 2,1 8,3 32,9
1978 56,1 12,1 7,4 4,3 33,8
1979 71,5 12,2 6,4 7.2 33,2
1980 831 17,3 1,6 7,8 41,2
1981 72,3 24,3 5,5 18,1 44,9
1982 72,4 20,9 10,6 14,5 5¢.9
1983 81,2 28,1 4,5 12,3 51,1
1984 46,3 1,5 3.5 3,5 22,9
1985 21,9 20,6 5,3 7,6 17,9
1986 95,2 34,4 6,3 8,3 22,5
1987 86,4 30,1 5,5 6,9 25,4
1988 69,0 30,7 4,6 16,2 12,7
1989 24,6 17.3 2,1 13,9 4,3
1990 7,1 4,2 3.0 21 2,1
19%1 7.7 3.5 3,7 3.7 1,2

Fontes: IPEA, CFP e Banco Mundial.

Um fator adicional bastante importante 3 andlise em

desenvolvimento & que, em periodos recentes, a
agroindistria da soja vem-se deslocando para a regifo
Centro-Oeste. Tal expansdo tornou-se um estimulo

adicional a expansdo da cultura da soja na regifio e
vem-se constituindo numa alternativa & exportacdo do
grdo ou ao processamento em outras regides [Abiove
(1990)]. De acordo com as afirmagBes feitas pela
Associagdo Brasileira das Indistrias de Oleocs Vegetais
(Abiove), a4 medida que a agroinddstria processadora
atuar no sentido de agregar renda e mio-de-obra ao
produto primario, as possibilidades de melhor
remuneracdc ao produto tenderam a se ampliar. No
entanto, dado que a implementacdo e o incentiveo ao
desenvolvimento da agroindistria da soja da regido
Centro-Oeste requer investimentos em termos de infra-
estrutura de transporte, frota, capacidade de
processamento e armazenamento etc., torna-se uma
questdo fundamental aos Orgdos governamentais se tais
investimentos sdo ou ndco compensatdrios do ponto de
vista econdmico wédic e longc prazos. Em termos
simplificados, a questd3c se expressa de forma a
detectar se hé& ou ndoc vantagens em se deslocar toda a
agreoinddstria da soja para ¢ Brasil Central, dada a
grande distdncia existente para o transporte do produto
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para os grandes centros consumideores, e acos principais
portos de escoamento das exportagbes brasileiras (tal
como © de Paranagua no Estado do Parana). A fim de
responder a esse tipo de gquestdo, torna-se necessario
fazer um levantamento dos custos gque vém sendo
incorridos ao longo do processo de comerclalizagao ou
mais, propriamente, na operacionalizacdo do produto a
partir da “"porteira da propriedade rural" para dgue
esses sejam analisados com a devida propriedade.

Questdes a Serem Analisadas

0 conjuntoc de questdes resumidas a seguir permite o
delineamentc de uma forma adeguada para abordar e
responder as questdes levantadas acima:

- Quais os itens dos custos de comercializacdc da soja
que representam um maior Oonus neste processo?

- Qual ¢ peso relativo do transporte na comercializacdo
da soja produzida nas diferentes regides: Sul-Sudeste e
Brasil Central?

- Admitindo-se que o custo do frete & um dos principais
itens dos custos de comercializagdo da soja ne nosso
pais, a expansdo da agroindiGstria da soja no Centro-
Oeste apresenta-se COmo uma opgac aconomicamente viavel
ou tem sido estimulada pela utilizagdo de subsidios
excegsivamente onerosos aos cofres do governo?

- 0s ganhos em nivel de producdo tém sido wmais gue
compensados pelas perdas em termos de custos de
comercializag¢do mals elevados, desde que a regido
esteja localizada mais distante dos principais portes
de escoamento das exportagdes?

- gQual a importéncia de varidveis tais comc a taxa de
cadmbic, as taxas de juros de mercadc e o preg¢c do dleo
diesel no abastecimentoc de vantagens comparativas {(ou
desvantagens comparativas) em termos de margens de
comercializacdo da soja?

- A abertura econdmica tende a uma desvalcrizacdo da
taxa de clmbic na ecconomia brasileira. Qual & o impacto
dessas mudangas sobre as margens de comercializacao de
soja em diferentes niveis de mercado?

- Custos financeiros oneram as margens de
comercializac8o. Qual tem sido ¢ efeito do nivel das
taxas de Jjuros de mercadc sobre as margens de
comercializacio?

- Qual tem sido o impacto das peoliticas wvoltadas a
combustiveis no pais sobre os custos de comercializagado

18



Tabela 8

ESTOUUES DE PRODUTOS FINANCIADOS ATRAVES DO PROGRAMA DE EMPRESTIMOS
DO GOVERND FEDERAL - 1975/9%
(rorcentagem da Colheita Anuals

Ang Algodao Arraz Feijao Milho Soja
1975 56,5 11,7 3,3 5,4 33,2
1976 45,9 20,8 0,5 7,2 32,1
1977 47,9 15,5 2,1 8,3 32,9
1978 56,1 12,1 7.4 4,3 33,8
1979 71,5 12,2 6,4 7,2 33,2
1980 a3 17,3 1,6 7.8 41,2
1981 72,3 20,3 5,5 18,1 44,9
1982 72,4 20,9 10,6 14,5 59,9
1983 81,2 28,1 4,5 12,3 51,1
1984 463 1,5 3,5 8,5 22,9
1985 21,9 20,6 5,3 7,6 17,9
1984 95,2 34,4 65,3 8,3 22,5
1987 86,4 30,1 5,5 5,9 25,4
1988 69,0 30,7 4,8 16,2 12,7
1989 24,6 17,3 2,1 13,9 4,3
1990 7.1 4,2 3,0 2,1 2.1
1991 7,7 3,5 3,7 3,7 1,2

Fontes: [PEA, CFP e Banco Mundial.

Um fator adicicnal bastante importante & andlise em

desenvolvimente & que, em periodos recentes, a
agroindistria da soja vem-se deslocando para a regifo
Centro-Ceste. Tal expans8o tornou-se um estimulo

adicional A expansdo da cultura da soja na regidc e
vem-se constituindo numa alternativa & exportacdo do
grdo ou a0 processamento em outras regides [Abiove
(1990}]. De acordo com as afirmagdes feitas pela
Associagdo Brasileira das Indistrias de Oleos Vegetais
(Abiove), & medida que a agroindistria processadora
atuar no sentido de agregar renda e mdo-de-obra ao
produto primdrio, as possibilidades de melhor
remuneragao ao produto tenderam a se ampliar. No
entanto, dado que a implementacdo e o© incentive ao
desenvclvimento da agroindistria da soja da regido
Centro-Oeste requer investimentos em termos de infra-
estrutura de transporte, frota, capacidade de
processamento e armazenamento etc., toerna-se uma
questdo fundamental aos &rgdos governamentais se tais
investimentos sdc ou ndo compensatdrios do ponto de
vista econdmico médio e longo prazos. Em termos
simplificados, a quest8c se expressa de forma a
detectar se ha ou ndo vantagens em se deslcocar toda a
agroindistria da soja para o Brasil Central, dada a
grande distdncia existente para o transporte do produto
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Para os grandes centros consumidores, = ags principais
portos de escoamento das exportacdes brasileiras (tal
como o de Paranagud no Estado do Parana). A fim de
responder a esse tipo de questdo, torna-se necessdrio
fazer um levantamento dos custos que vém sendo
incorridos ao lenge do processo de comercializacie ou
mais, propriamente, na operacionalizacdo do produto a
partir da ‘"porteira da propriedade rural® para que
£sses sejam analisados com a devida Propriedade.

Questdes a Serem Analisadas

O conjunto de questdes resumidas a seguir permite o
delineamento de uma forma adequada para abordar e
responder as questdes levantadas acima:

- Quais os itens dos custos de comercializagdo da soja
qué representam um maior Snus neste processo?

- Qual o peso relative do transporte na comercializacio
da soja produzida nas diferentes regides: Sul-Sudeste e
Brasil Central?

- Admitindo-se que ¢ custo do frete é um dos principais
itens dos custos de comercializacdo da soja no nosso
pais, a expansdo da agroindistria da soja no Centro-
Oeste apresenta-se como uma opcdo economicamente vidvel
ou tem side estimulada pela utilizacdo de subsidios
excessivamente onerosos aos cofres do governo?

-~ 0s ganhos em nivel de producdo tém sido mais gue
compensados pelas perdas em termos de custos de
comercializacdo mais elevados, desde que a regido
esteja localizada mais distante dos principais portos
de escoamento dag exportagdes?

- Qual a importéncia de varidveis tais como a taxa de
cambio, as taxas de jurcs de mercado e o pre¢o do &leo
diesel no abastecimento de vantagens comparativas (ou
desvantagens comparativas) em termos de margens de
comercializagdc da soja?

- A abertura econdmica tende a uma desvalorizacio da
taxa de cambio na economia brasileira. Qual é o impacto
dessas mudancas sobre ag margens de comercializac3c de
soja em diferentes niveis de mercado?

- Custos financeiros oneram as margens de
comercializag¢do. Qual tem sido o efeito do nivel das
taxas de juros de wmercado sobre as margens de
comercializacdoe?

- Qual tem sido o impacto das politicas veltadas a
combustiveis no pais sobre cs custos de comercializacio
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e, conseguentemente, sobre as wargens de comercia-
lizag¢do da soja?

Estrutura de Mercado

Un primeiro passc tomado com vistas a agregar elementos
necessarios para a analise das questdes levantadas
acima consistiu em montar um quadro dos principais
aspectcos relativos ao processo de comercializacdo de
soja no Brasil e 4 estrutura de mercado propriamente
dita.

O processo de comercializacdo de soja envolve sua venda
in natura pelos agricultores; 0 transporte; o
armazenamento; o processamento para a producdoc de
farelo e ¢éleo; a venda do farelo aos atacadistas, as
fabricas de ra¢des ou aos pecuaristas; a transferéncia
do o6leo (refinado) da indistria para os atacadistas e

vareiistas; a venda do Sleo aos consumidores
domésticos; e a exportacdc de d6leo (bruto), farelo e
grios.

Para um melhor conhecimento do sistema de

comercializacdo de soja & importante realgar os agentes
que participam desse mercado. 0Os agriculteres vendem
sua produgdo predominantemente as cooperativas ou entio
as indistrias de processamento. Na verdade, existe uma
diferenca entre a regido tida como tradicicnal (Sul) e
a regidoc de produgdo desenvolvida mails recentemente
(Centro-Oeste), predominando a comercializacdo com
cooperativas na primeira e com as indistrias na
segqunda. As cooperativas, por sua vez, comercializam
com a indistria, exportam a soja em gr3o ou ainda a
processam, visto que muitas delas posguem suas préprias
plantas de processamentc. De posse da soja em grdo, a
indastria de processamento preduz o &leo e o farelo, ou
ainda a comercializa na forma de gride. Como mostra a
Tabela 9, cerca de um tergo das exportacdes brasileiras
de soja em grdo é feitc por empresas processadoras, que
exportam ainda, como era de se esperar, guase todo o
farelo e dleo exportados pelc pais.

Quante a estrutura do mercado, diferentes estudos tém

mostrado que  existe, a nivel de empresas de
processamento um certe grau de cligopdlio [ver
Carvalho, Netto e Nogueira (1984)]. Essas empresas

encontram-se concentradas também em nivel regional, com
cerca de 80% da capacidade de processamento lcocalizados
nos Estadeos de S3o Paulec, Parana e Rio Grande do 3Sul
[ver Aguiar {19380} 7. Qutro fator importante,
particularmente nc que se refere 434 administracdo da
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Tabela @

PARTICIPACAC DAS EMPRESAS DE PROCESSAMENTO NAS EXPORTAGOES BRASILEIRAS
DE OLEQ, GRAQ E FARELO EM 1988

Exportador Farelo oleo Graocs
(1.000 ) % (1.000 t) % (1.000 t) %
Indastria B.179,46 97,2 653,46 99,9 959,40 36,9
Qutres” 236,40 2,8 1,00 0,1  1.640,646 63,1
Total 5.415,86 100,0 654,44 100,0  2.500,06  100,0

Fonte: Aguiar (19%90).
Y Inelui cooperativas (principalmente), exportadores etc.

informagdc de mercado, & que as 1indastrias de
processamento de soga operam guase que tdo-somente com
egssa matéria-prima.© No varejo, em que se comercializa
dleo refinado, o predominio dos supermercados n0s
grandes centros urbanos faz com gue a estrutura também
seja oligopolista, com a diferenca, em relagdo ao setor
processador, de se comercializar nesses equipamentos
varejistas uma variedade consideravel de produtos.

Em nivel de produtor, a parcela de mercado de cada um é
irriséria (com raras excec¢des dos produteores do Centro-
Qeste, mas que ndo sdo suficientemente grandes para
exercer qualgquer poder scbre o0s pregos de mercado) e o
produto ndo & diferenciado, indicando que o poder de
mercadoc desses agentes é minimo. Com a utilizacl@o das
cooperativas na comercializagdo, de certa forma existe
um ganho no poder de barganha dos sojicultores, mas a
intensidade com que esse wmalcr poder reverte aos
produtores & bastante varidvel, Jd& que o Iinter-
relacionamento produtor-cocoperativa tem-se mostrado
bastante complexoc e desuniforme.

Finalizando a descricdo dos agentes e instituigdes
envolvidas na comercializacdc da soja, cabe citar os

equipamnentcs portudrios. Nesse caso também as
alternativas ndc s3o muitas, destacam-se o0s portos de
Santeos (SP), Ric Grande (RS) e Paranagud (PR), este

Gltimo de grande importancia no escoamento da produgdo
do Centro-Oeste.

2cerca de 70% das empresas de processamento de soja
operam t3io-scmente com esse produto, ibid.
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3. METODOLOGIA
3.1. Material
A) Boja

Nesta segdo discute-se og dados, 08 critérips e as
fontes utilizadas na pesquisa.

Primeiramente, deve-se ressaltar que, como a margem de
comercializagde & um dos instrumentos basicos de
analise da pesquisa, tomou-se como base a forma
processada sob a qual o produto chega ao nivel final da
comercializacdo. No caso da soja, o mercado final & o
mercade externce e as formas pela qual o produto &
analisado sdo basicamente a soja em grio & o farelo,
dada a importé&ncia relativa destes nas operacdes de
exportacio.

Os dados utilizados para © nivel da producdoc sio oS
precos recebidos pelos agricultores dos Estados de sido
Paulo, Parand, Ric Grande do Sul e Mato Grosso. Os
dados referentes aos estados das regides Sul e Sudeste
foram fornecidos pela Abiove (para fins de
homogeneizacdo de fontes de dades) e confrontados com
08 publicados pela Fundacdo Gettdlio Vargas - FGV e Suma
Econémica (Ciclo de Producdoc e Pregos - 19391}, tendo-ge
mostrade perfeitamente compativeis. J4 no caso des
precos recebidos pelos produtores noc  Centro-Oeste,
esses foram no Anudrio Estatistico da Companhia de
Financiamento da Producdo (CFP), para o periodo de 1982
a 1%87. Para o anc de 1988, foram tomados os precos
pPublicados em Precos Recebidos peles Agricultores da
Fundag¢do Getdlio Vargas e para os anos seguintes osg
dados foram obtidos na secdo de séries estatisticas da
FGV-SP.

QO preco de atacado obtidoe juntc & Abiove, correspon-
dendo ao prego do farelo processado no Parani, tendo em
vista que este se constitui ne principal centro de
processamento do farelo para exportagdo. O preco FOB
recebido pelos exportadores teve também como fonte a
Abiove. A partir dos precos de cotacdo de Chicago, os
dados publicados pela Abiove levam em consideracio os
prémios (+) ou descontos (-) para a obtencdc do valor
em ddélar por tonelada métrica efetivamente recebido
pelo exportador do produto.

As margens absolutas de comercializacdo da soja foram

calculadas com base em precos "dolarizados", obtidos
bPela divisdoc do valor nominal do produto (Cr$) pela
taxa de cdmbio nominal {(Cr§/USS). Deve-se enfatizar,

ainda, que no casc da soja, por ser um pProdute sujeito
4 processamento, foi necessirio broceder a correcidc dos
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precos dos produtores (dados em dgrdcs), a fim de
compatibilizd-los com a unidade wvendida ao varejo.
Seguindo indicag¢des dos coeficientes de transformacgio
da matéria-prima fornecidos por Cantc et alii. (1985),
procedeu-se transformag¢do dividindo-se o pregoc ao
produtor por 1.316, desde que uma tonelada de grdos
produza cerca de 761 kg de farelo. Finalmente,
consideram-se os itens de custo a serem deduzidos para
a obtencdo do total ligquido por saca de 60 kg. recebido
pelos produtores.

No que tange as variaveis macroeconémicas relacionadas,
por hipdtese, acs servicos de comercializac¢do, foram
utilizados a taxa de cambio real, a taxa de jurcs do
mercadc financeirc doméstico e o preg¢o do oGlec diesel
ne mercadc interno. 0Os pregos do Oleo diesel tiveram
seus valores nominais transformados nos valores
correspondentes em ddélares. A fonte desses dados, bem
como a taxa nominal de clmbic, £foci a publicacde
Conjuntura Econdmica, FGV (varios nimeros).

A série de taxas de juros considerada foi obtida na
publicacdo Taxas de Juros no Bragil, Nova 2Andlise
Editcora Ltda. O critéric adotado para compor a série
higtérica da taxa leva em conta a variagdo do papel
mals negociado em cada periodo, da seguinte forma: de
janeire de 1975 a fevereiro de 1986 considerou-se ©
valor das Obrigag¢des Reajustaveis do Tesouro Nacional
(ORTN) ; de marco a setembro de 1986 foram consideradoes
as Obrigagdes do Tescurc Nacional (OTN); de outubro de
1986 a setembro de 1988 consideraram-se as Letras do
Banco Central (LBC}; e, finalmente, de cutubro de 1988
a fevereiro de 1991 foram consideradas as Letras
Financeiras do Tesourco Nacicnal (LFT).

A série de taxas de cadmbio utilizada na andlise
corresponde 4 taxa de cambio real. A transformacdo em
valores reais foi feita adotando-se a metodologia
simples de multiplicar as taxas de clmbio nominais pela
taxa de inflacdo externa e a inflacdc doméstica. A

fonte da taxa de cémbio e da taxa de 1inflacgao
doméstica (IGP) foi Conjuntura Econdmica, FGV (varios
nimeros). Para a taxa de inflacdo externa tomou-se a

taxa de variacdo de precgos de produtcs manufaturados
dos Estados Unidos, cuja fonte foi a publicacgdo
International Financial Statistics do Fundo Monetario
Internacional {(varics nimercs).

B) Feijéo

0 Estado de Sdc Paulo foi utilizado como A&rea de
produgdo, apesar da relevéncia de outras regifes no
abastecimento do mercado de capital paulista {centro de
consumo selecionado} . Esta opgao se deve a
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indisponibilidade de séries histdricas mensais de
precos para as sub-regilfes produtcras de outros
estados, dados esses que s3c fundamentais para as
estimativas e testes que foram feitos. Como preg¢c ao
produtor rural, utilizou-se dados médios do estado
divulgados pelo Instituto de Economia Agricola (IEA) da
Secretaria de Agricultura de Sido Paulec, através da
publicacdo InformacSes Econdmicas (varios nimeros) . Do
mesmo Instituto, utilizaram-se séries de pregeos para os
mercados atacadista e varejista da Cidade de S3o Paulo.
Todas as séries compreenderam o reriodo de janeirc de
1982 a julho de 1992. Os deflatores e demais
indicaderes utilizados sgdoc os mesmos que o0s empregados
na anadlise de soja. Além disso, a disponibilidade de
estimativas seguras quanto ac valor das perdas a ser
descontado (valor esse gue depende muito da procedéncia
do produto, das condicdes climdticas na época de
colheita, da infestacdo de pragas e doengas etc.) levou
a adogdo do procedimento seguido por Barros e Martines
(1987). No caso, o que se faz é a comparagao dos precos
entre os dois niveis, n3oc se descontando gquaisquer
perdas.

As margens absolutas de feijéo foram obtidas
utilizando-se indices de precos calculados de forma
semelhante aos da soja ("dolarizados"), o que permite
ter uma melhor i1déia da sua grandeza. No andamente da
andlise, comparou-se o comportamento das margens com a
evolugcdo de algumas variidveis que teoricamente gse
espera estejam relacionadas com elas. Egsas varidveis
sao: preco do &leo diesel, saldrio minimo e taxa de
juros, conforme descritec no subitem A.

De acordc com os preceitos teéricos, espera-se que o©
aumento do preco do dleo diesel provogque uma elevacio
do custec de transporte e, consequentemente, da margem
de comercializacdo. De forma semelhante, a elevagdac do
saldrio encareceria o processo de transferéncia do
produtc wvia incremento do custo da mdc-de-obra
utilizada nas diversas etapas da comercializacido. Ja a
taxa de juros encareceria a margem porgue essa varidvel
representa O custo de cportunidade de se armazenar o
produto. Em outras palavras, =e a taxa de juros
aumentasse, a rentabilidade (e a margem) da comercia-
lizacdo deveria aumentar pelo menos na mesma grandeza,
para gue os agentes de mercado obtivessem uma remune-
ragdo por seus recursos investidos compativel com
outras alternativas de investimento.

3.2. Métodos
Para os objetivos da presente pesquisa, optou-se por se

desenvolver dois tipos de andlise, que se tornam
complementares para compreender os problemas enfocadoes.
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A primeira forma de conducdo da analise, agquil
denominada de "Corte-Secciocnal”, consiste na comparagao
de planilhas de custos de comercializagdo num
determinado ponto do tempo, obtidas junto a
instituic¢des publicas e privadas. Deve-se ressaltar, no
entanto, que esse tipo de andlise ndo foi feito para o
feijdo, peils ndo se teve acesso a estimativas de custo
de comercializagdo desse preodute elaboradas por
instituicdes reconhecidas. O segundo tipo de analise,
agqui denominada de "Andlise Temporal", consiste na
avaliacdo do comportamento das tendéncias das margens
ac longo do tempo, utilizando-se séries de dados
mensais para um periocde de anos que se estende de
1982/92. Paralelamente, a avaliagdo conjunta da
evolucdo das margens e de algumas variavels Jue sao,
por hipdtese, relacicnadas a estas fornece elementos
suplementares para a compreensdo do seu comportamento
ac longo do tempo.

Deve-se enfatizar ainda que a analise das margens de
comercializacdo requer a utilizagdo de procedimentos
adequados ao seu calculo. A analise pode ser totalmente
prejudicada quando ndoc se atenta aos conceitos tedricos
g aos procedimentos empiricos desenvolvidos para o
cdlculo das margens de comercializago.

A) Andlige de Corte Secciomnal

O objetivo ©béasico desse tipo de andlise & a
determinacdc da importéncia relativa dos principais
itens do custo de comercializagdo dos produtos. A
andlise permite verificar as parcelas de custe dque
cabem ao transporte, ao armazenamento, aos tributos e
aos demais elementos de comercializagdoc. Ceonforme dito
anteriormente, esse tipo de andlise sdé foi utilizado
para © mercado da soja.

Neste sentido, considerocu-se interessante apresentar
planilhas de custos de comercializagdoc obtidas junto a
drgdos publicos e privados. A compatibilizacdce das
planilhas pdde ser realizada de forma relativamente
simples, tomando-se como base de comparacdoc dados
relativos a um mesmo® ponto no tempo e apresentados em
termoes percentuais. Os itens discriminados nas
planilhas de custos selecionadas sa&o ©0s WMesmos
relacionados & circulag¢do do produto desde a fazenda
até o ©porto {custo FOB). A selecdio dos itens
componentes das planilhas de custos de comercializacaoc
dos diferentes 6rgdos ndo se constituiu numa tarefa
complexa, dado que j& se tornou um consenso o fato de
que os principais itens de comercializag¢do podem ser
agregados, sem perda de generalidades, em frete,
impostos, despesas portudrias e perdas (ac longo do
processo de transporte e armazenamento). Como fonte de
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informacdo para a selecgdo desses itens, contou-se, além
do conforto das planilhas, com pesquisas (através de
entrevistas e coleta de material) junte a drgdos
publiceos, de representacfes empresariais e cooperativas
do pais. Isso permitiu agregar informacdes gquantita-
tivas, bem come informacSes relacionadas ao comporta-
mento dos agentes envolvidos no processo de comercia-
lizag¢dc (nem sempre aparentes em dados secundérios) .

Nesse sentido, acredita-se que um dos méritos dessa
parte do trabalhe se consistiu no confronto atualizado
dos itens de custos de comercializacdo, *tanto entre
regides brasileiras como entre paises. Esse procedi-
mento permite a identificacdo dos itens que tém
representado um Onus maior 4 comercializacgdo em nivel
doméstico e entre os paises que competem com o Brasil
no mercado internacional.

B) Anédlise Temporal

A metodologia utilizada para a realizacdo da andlise
temporal envolveu duas etapas. Primeiramente, procurou-
se caracterizar o processo de comercializacfio pela
analise da forma de transmissdo dos precos, o que
permite a identificagdc mais criteriosa das tendéncias
das margens de comercializacdo. A segquir, confrontou-se
margens absolutas de comercializacdo com vwvariaveis
explicativas das tendéncias das margens.

Determinagdo da Margem de Comercializagdo e do
Mecanisme de Transmissdo de Precos

Neste tOpico apresenta-se uma descricdo da forma como
as margens de comercializacgdo foram calculadas na
pesquisa. Estimou-se, inicialmente, a margem absoluta
de comercializacdo a diferentes niveis do mercado, para
cada més do periodo considerade no estudo. O
procedimento de cdlculo, conforme sugerido por Barros
{1987), consiste em se determinar a diferenca de precos
entre quantidades equivalentes dos produtos nos niveis
de wmercado consideradoc. A andlise da wmargem de
comercializagdo deve envolver, por definicio, 0s
diversocs niveis que constituem © processo de
comercializacdo. Ao longo desse processo, um produto,
tal como a soja, pode estar sujeitoc a processamentos, o
que resulta alteracdo de forma. BEm funcd3c dissc, deve-
se definir a forma relevante a cada nivel de mercado.

Adicionalmente, procura-se analisar o comportamento do
setor de comercializag8o agricola em termos do
mecanismo de transmissdo de pre¢os, segunde uma linha
semelhante utilizada por Barros e Martines (1987). A
andlise de transmissdo de pregeos tem como objetivo a
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verificagdo da transmissdc de pregos entre as varias
categorias de agentes de mercado.

As caracteristicas da transmissdo de precos foram
analisadas, no caso da soja, de acordo com as seguintes
relacdes:

a) preg¢o ao produtor / pre¢o nc porte (FOB) de soja em
grio;

b) pre¢o ac atacado / preco no porto (FCB) de farelo de
soja;

¢} preco de scja em gridc ac produtor / prego do farelo
de soja ao atacado.

Dada a forma de comercializag¢do da soja, considera-se
que ¢ atacado ndo deve ser desprezadc na definicdo e na
andlise das margens de comercializacio.

No caso do mercado de feijdo, consideraram-se as
relacdes:

a) preco ao produtor / preco ao atacado;

b) prego ac produtor / prego ac varejo;

¢} preco ac atacado / prego ao varejo.

0 procedimento utilizado para analisar a relagio entre
os pregos a diferentes niveis de mercado tem a seguinte
sequéncia:

Aplica-se, inicialmente, © teste de causalidade de Sims

(1972), conforme feito por Burnquist (1986), Barros e
Martines (1987), Aguiar e Barros (1989) e Aguiar e
Barros (1991), entre outros. Esse teste basela-se no

conceitec de Granger (1969), que admite a existéncia de
causalidade entre duas variadveis econdmicas se valores
corrente e passades de uma varidvel ajudam na previsdc
da outra.

Na verificacdo do sentido de causalidade, estimam-se
duas equagbes entre as varidveis testadas. Em cada
equacac, uma das varidveis sera dependente, sendo
estimada em relacdo a wvalcores futuros, corrente e
passadcs da variavel independente. O nimeros de
defasagens consideradas nas equag¢Bes para o teste de
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causalidade foi 12.°3 Supondo duas varidveis, X e Y, as
aquacdes estimadas seriam:

12 12 1z
Y1 = ag + a1Xy + L a9iXesi + L Wkl _} + O[4ij + ogT
+ U1t (I} 1=1 k=1 j=l

12 12 12
X1 = Bp + B1Y4 + L BpiYpsi + T Bap¥eox + C 134ij + BgT
+ U (ITI} 1=1 k=1 j=l

Onde:
X e Y sao as variaveis testadas;

Dy sdo varidveis bindrias para controle dos efeites de
sazonalidade;

i

T a varidvel tendéncia;

@ e B sdo os parametros estimados nas equacdes;

4 830 0s erros aleatdrios.

0 teste de causalidade em si consiste em testar-se,
através do teste F, ao nivel de significincia de 5%, as

hipdteses de nulidade dos valores futuros das duas
equagdes:

i
o

o 132 (na equagdo I)

R
)
=

Il

R
()
(N

It
It

2 1 =8B 2= ... =83 150 =0 {na equacgidoc II)

No casc de duas hipéteses serem rejeitadas, constata-se
relacdo bicausal. A nfo-rejeicio de ambas ag hipéteses
indica auséncia de causalidade, Caso a primeira
hipétese seja rejeitada e a segunda nio, a indicagdo &
de causalidade de Y para X. Em contraposicdo, a
rejeicdo da segunda hipétese e ndo-rejeicdo da primeira
indica que existe causalidade de X para Y.

Definidos os sentidos de causalidade na transmissdc de
preges, foram estimadas as equagSes de transmissio de

3tma discussdc mais cuidadoza da aplicacdo dos testes
de causalidade e de suas particularidades, tal como a
questdo do numerc de defasagens a serem incluidas, pode
ser encontrada em Aguiar (1990} .
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pregos nas relacgdes que mostraram causalidade

unidirecicnal. Para 1isso, definiu-se o numerc de
defasagens significativas a partir do modelo com 22
defasagens (1 a 12), (2 a 12}, C e (11 a 12},
verificando-se pelo teste F, a 5%, gual era o numero de
defasagens significativas. Apenas as defasagens

significativas foram consideradas nas equagdes finais
de transmissdo de pregos.

Como ©0s precos estavam em sua forma logaritmica, os
coeficientes das equagfes de transmissdo Jja eram as
elasticidades de transmissac de pPrecos. Essa
elasticidade mostra em gque porcentagem varia o© prego
num nivel de mercado, gquando occorre uma variacdo de 1%
no preco em outro nivel de mercado.

Os procedimentos econométricos foram realizados através
do software Rats (Doan e Litterman, 1987). Em todas as
regressdes em gue se constatou a autoceorrelagdo entre
os residuos, aplicaram-se filtragens pelo método de
Cochrane-QOrcutt (Kmenta, 1988) até que a autocorrelagdo
fosse eliminada.

No caso do presente trabalho, considerando-se, por
exemplo, duas varidveis -- prego ao produtor (PPRO) e
pre¢o ao atacado (PAT) -- se os coeficientes dos
valores futuros da varidvel PPRC forem significa-
tivamente diferentes de =zeroc e os coeficientes dos
valores futuros de PAT ndc o forem, dizem que ha
causalidade de PPRO para PAT. Se o contrario acontecer,
a causalidade indicada ¢é de PAT para PPRC. Se os
coeficientes dos wvalores futuros das duas variavies
forem estatisticamente diferentes de zerc, haveria
relacdc bicausal, e se os coeficientes dos valores
futurcs de ambas as egquagdes ndc fossem estatisti-
camente diferentes de zero, haveria auséncia de
causalidade.

4. ANALISE DOS RESULTADOS
4.1. Feijao

A) Apdlise Temporal
Evolugdao das margens

O Grafico 1 mostra gue as margens mensais absolutas de
comercializagdo produtor/varejo de feijdo mantiveram-se
bastante estdveis e, em geral, abaixo da média (USS
20.00 por saca de 60 kg) até o final de 1988.
Entretanto, desde o inicic de 1989 as oscilagdes tém
sido grandes e as margens permanecem acima da média na
maioria dos meses.
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Grafico 1
MARGEM ABSOLUTA
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As margens mensais relativas de comercializacdo
(Grafico 2}, cuja média foi de 136,76% ao longo da
Ultima década, mostraram-se oscilantes ao longo de tedo
o periodo, acentuando-se as variacdes durante o anc de
1989. Da mesma forma que a margem fixa, a margem
relativa também mostrou uma tendéncia de valores abaixo
da média até 1989 e valores acima apds esse ano.
Seguindo o procedimento indicade, o compertamento da
margem absoluta foi com trégs de seus importantes
componentes para se inferir a importincia de cada um
deles na explicacdo do comportamento temporal da margem
de comercializacdoc. Esses componentes sdo utilizados
como varidveils proxy dos custos de comercializacdo, de
qual ndo se dispde de uma série histérica.
Grafico 2

MARGEM RELATIVA
Produtaor-varejo de feijio (SPY - %

50 -
" , . |

[4]
o
.

(=]

mergam relativa {X)
f o ]
<
1_man

'-20 T T T T T T T TR T T T e T T T T T T T T T T T T T T T T T T T eI T T

88
a3 as 87 89 91

~i= rexgen maney  —— rracka do periodo J

29



0 preco em ddlar do ¢leo diesel, apresentado em US$/20
por litro para facilitar sua comparagao com a margem
(Grafico 3), mostrou uma eveolucio bastante semelhante &
da margem absoluta até 1989, guande entdc a margem
passou a variar mais intensamente. Nesse ponto,
verifica-se um rompimento entre os processos das duas
varidavelis, com o prego do oéleoc diesel wmantendo sua
tendéncia relativamente estdvel. Esse fatoc sugere gue
os precgos do 6leo diegel ndc devem ser a explicacgdo
para o comportamentce instiavel da margem nos uUltimos
trés anos.

Grafico 3
MARGEM ABSDLUTA x DIESEL
Feijdo (5P}
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O Grafico 4, por sua vez, sugere que o valor em ddlar
do saldrio minimo pouco contribui na explicacgdo do
comportamento da margem absoluta de comercializagdo.
Com efeite, o salario minimo real varia intensamente ao
longo de tode o periodo estudado, mas esta variagdo ora
se da em sentido contririo, ora em mesmo sentido que a
varia¢do da margem.
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Grafico 4
MARGEM ABSOLUTA x SALARIC
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A wvaridvel gque se parece associar mais fortemente ao
comportamento da margem € a taxa de juros real (Grafico
3). Essa varia pouco até 1989 e Seqgue um processoe
semelhante ao da margem apds esse periodo. Isto pede
ser verificado confrontando-se ag quedas experimentadas
pPOor ambas as varidveis em meados de 1990 e inicio e
final de 1991 e pela elevagdo de ambas as varijveis em
meados de 1991.

Grafico 5
MARGEM ABSOLUTA x JUROS
Feijao (5P}
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Adicionalmente, o Grafico 6 mostra gque a margem dos
atacadistas -~ diferenga entre oS precos das
quantidades equivalentes no atacado e em nivel de
produtor -- apresenta um comportamento bastante estavel
ac longo de todo o periodo, sendo bem maior a variacdo
da margem do varejo -- diferenca entre os precgos de
quantidades equivalentes no varejo e no atacado. Té&m-
se, portantae, indicagdes de gque o varejo vem provocande
a instabilidade das margens nos ultimos trés anos,
sendo também esse nivel o gue mais reflete a elevacdo
da taxa de juros.

Grafico 6
MARGENS DO ATACADO E VAREJD
Fetj3a (SP)
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Um fato que poderia explicar o reflexo da taxa de juros
no varejo & que as grandeg cadeias varejistas comporiam
o nivel de mercado dque permanece mais tempo com ©
feijdo armazenado. Conforme descrito na Segdo 2, as
negociagdes no mercado atacadista de Sdo Paulo tendem a
ser feitas rapidamente, com o descarregamente dos
caminhdes ocorrendo nos depdsitos dos varejistas que
compram ¢ produto. Sendce assim, © varejc tenderia a
sentir mais o efeito das altas taxas de juros do que ©
atacado.
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Transmissdo de precos

Na estimacdc das eguacdes para a realizacdo dos testes
de causalidade, foi constatada a  presenca de
autocorrelagdo de primeira ordem entre os residuos.
Essa foi eliminada através da filtragem pelo
procedimento de Cochrane-Orcutt.

Os testes de causalidade (Tabela 10) mostraram que ©
nivel de atacado tende a liderar os demais {varejo e
produtor) quanto a origem das wvariacSes de precos. Ao
mesmo tempo, constata-se gue entre o varejo s o
produtor existe uma relacldo bicausal, ou seja, ambos os
niveis tendem a variar conjuntamente seus preces. Essa
constatagdo corrobora a hipdtese levantada no Secao 2,
na qual se verificou que a estrutura do nivel
atacadista de S&o Paulec € altamente concentrada. Seja
por deterem mais informacdes sobre o comportamento das
varidaveis que afetam os precos, seja por simplesmente
utilizarem seu poder monopeolistico, o fato & que oS
atacadistas sistematicamente iniciam as variacdes de
precos que depcois sdo transmitidas aos demais niveis.

Tabeta 10

VALORES DOS TESTES F DE NULIDADE DODS COEFICIENTES DOS VALGRES FUTURAS
DA VARIAVEL INDEPENDENTES (TESTE DE CAUSALIDADE) ENTRE PRODUTOR, ATACA-
DO E WAREJO DE FEIJAQ

VYariavel Dependente Varidvel Independente Teste F* {12,64)
prego ne atacado pre¢o no varejo 2,74*"
prego no varejo preco no atacado 1,28

pre¢o no atacado pregoe ao produtor 1,96**

prego ao produtor prego no atacado 1,56

prego ao produtar prego no varejo 2,58***
pregco no varejo pre¢o ao produtor 2,??***

“Entre parénteses estao os graus de liberdade do teste.
R, -
Significativo a 5%.
kdk .
significativo 3 1%,

Os testes de exclusfio mostraram que os ajustes de
pregos se ddo muito rapidamente nesse mercado.
Considerando o nivel de significédncia de 5%, as
varia¢des de preg¢os que levam em conta o sentido de
causalidade e o namero de defasagens estatisticamente
significativas entre atacado e produtor e entre atacado
e varejo s8o as apresentadas nas Tabelas 11 e 12
Respectivamente. Os ajustes das regressdes podem ser
considerados bong, com coeficiente de determinacdc de
0,82 e 0,71, para transmissio atacado-produtor e
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atacado-varejo, respectivamente. Verificou-se ainda
auséncia de autocorrelagdo entre os residuos apds a
execucdc de filtragens de primeira ordem.

Tabela 11

EQUAGAD DE TRANSMISSAO DE PRECOS ENTRE PRELC AD ATACADD (PAT) E
PRECO AO PRODUTOR (PPROY DE FELJAD, DADCS DE 1982 A 1992

Variavel Constante Wariaveis [ndependentes
Dependente Pate
Pprot -0,131 0,99
Teste t (-1,62) (30,07
= * b
Q (30 = 25,05 DW = 1,995 R€ = Q4,717

*0s testes de Box-Peirce (Q) e Durbin-Watson (DW) nio apontaram
autocorreiacao entre os residuos apos a filtragem.

Tabela 12

EQUAGCAD DE TRANSMISSAQ DE PRECDS ENTRE PRECO AD ATACADO (PAT) E
PRECO AQ VAREJQ (PVAR) DE FEIJAG, DADOS DE 1982 A 1992

Variavel Constante variaveis [ndependentes
Deperdente Patt Patey-
pPvare q,176 0,558 0,398
Teste t ¢1,3%9) (813 (5,803

0 (30) = 28,48" oW = 1,537 RC = 0,713

* . . -
Os testes de Box-Pierce (@) e Durbin-Watson (OW) ndo apontaram
autocorrelacde entre os residuos apos a fittragem.

Comc os precos Jja estdo na forma logaritmica, os
coeficientes das varidveis independentes Ja sado as
elasticidades de transmissac de prec¢os. Dado um aumento
de 10% no prege do feijdo no mercado atacadista,
ocorreria um aumento de 9,96% no preco recebido pelo
produtor no mesmo més, sendo esse o efeito total. No
caso do mercado varejista, no mesmo més ocorreria um
aumento de 5,58% e no més seguinte um aumento de 3, 98%,
em decorréncia do mesmo aumento de 10% nao prego ao
atacado.
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Resumindo, a lideranca-preco do mercadista em relacdo
acs demals parece estar mais associada ao maior
controle de informacdes do que do usoc, em detrimento da
sociedade, do poder de mercado desses agentes. Isso
porque, apesar de se anteciparem aos agentes dos demais
niveis de mercado na mudanca de precos, os agentes
atacadistas mantiveram sua margem de comercializacdo
bastante estdvel durante todoc o periode analisado. Esta
constatagdo sugere que o mercado do feijdo, apesar de
altamente concentrado, pode estar funcionando dentro de
moldes eficientes.

0 varejo, por outro lade, pode ser responsabilizade por
grande parte do crescimentc e da flutuacio da margem
absoluta nos Ultimos trés anos. Mas este fato, por si,
nao indica que esse setor esteja cperando
eficientemente ou que os lucros estejam crescendo nesse
nivel do mercado. Com efeito, os dados disponiveis ndo
permitem inferénecias sobre o comportamento da margem de
lucro dos intermediarios.

A Unica inferéncia possivel & que existe uma associacio
positiva entre a margem de comercializacic e a taxa de
juros real. Conforme se afirmou no capitulo anterior, o
motive para tal comportamentc das margens decorre do
fato de a taxa de juros representar o custo de
oportunidade do armazenamento. Nessge sentido, uma maior
estabilizacdo da taxa de juros pode vir a contribuir
para um estreitamento das margens de comercializacdo,
particularmente dos varejistas.

4.2. Soja
A) Andlise de Corte Seccional

O processco de comercializacdo é bastante complexo,
conforme se pdde depreender da caracterizagdo do
mercado do produto. E exatamente nesge emaranhado de
atividades que as evidéncias existentes indicam estar a
raiz das perdas de vantagens comparativas do produto
nacional com relagdo ao de outros paises participantes
do mercado internacional. A questio ja foi
extensivamente analisada por diversos autores e existe
um consenso, com base em evidéncias empiricas, de gue ©
custo de comercializacio brasileiro & substancialmente
supericr ao custo das mesmas atividades em outros
paises concorrentes no mercado internacional, como, por
exemplo, o©s Estados Unidos [Williams e Thompson
{1988) 1] .

Diversos estudos tém demonstrado que o Brasil consegue
preduzir scja a um baixo custo agricocla, © mesmo
ocorrendo com o setor industrial (Instituto Paranaense
de Desenvolvimento Econémice e Social - Ipaerdes
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(1992 ] . No entanto, a receita do sojicultor
fortemente corroida, a medida que o produtoc cruza a
"porteira da fazenda". A Tabela 13 apresenta um perfil
da situacgdo da competitividade da soja brasileira com
relacac a parceires no mercado internacional
apresentadc pela Abiove.

Tabela 13

COMPARATIVO DE COMPETITIVIDADE DA SOJA ENTRE PAISES E ENTRE REGIGES DO
BRASIL, EM USS/TONELADA?

Custo Brasil Mato Grosso Estados Unidos Argentina
1)Cotagdo FOB porte® 220 220 220 220
2)Frete ao porto 30 82 15 14
3)despesas portuarias " 1 3 5
4)Impostos incidentes 34 34 - 51/33°¢
5)Receita Liguida

(1)-€(2)-(3)- (&) 145 33 202 150/160%
4)Receitas/Cotacio porta 0,566 0,42 0,92 0,68/0,74%

Fonte: Abiove.

JRefere-se a soja em graac.

brase = USH 6.00 / bushel, 1989.

“Na Argentina o imposto foi reduzido a 23% para a soja em grac e 15%
para o farelo e dleo.

Os dados apresentados na tabela acima sdo de extrema
importancia, pois permitem constatar os principais
itens de custo, que se tém constituido em pontos de
estrangulamento, tanto com relagdo a4 manutengac da
competitividade externa comc com relag¢do ao incentivo
da atividade mno Brasil Central. Estes itens s&o
basicamente: frete, despesas portuarias e tributagao.

A Tabela 13 mostra ainda gque o principal item que
diferencia os custos do Brasil Central com relacdo a
ocutras regides tradicicnalmente preodutcras de soja & o
frete. Ou seja, enquanto para o Centro-Oeste o0s custes
de transporte representam cerca de 30% da cotagdo FCB
porto, nas regides tradiciocnais (Sul-Sudeste) esse
custo representa poucc mais de 10% da cotagdo FOB porto
da soja. Isso se justifica pelo fato de que a distéancia
média percorrida pela produgdo do Sul ac porte de maior
eficiénecia, que & ¢ porto de Paranaguid, & de
aproximadamente 600 km, enguanto o transporte a partir
da regido Central ultrapassa 1.100 km.

Cutra questdo caracterizada pelos dados apresentadces na
Tabela 13 é a baixa competitividade do produto
brasileiro em fungdo dos custos elevados dos servigos
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de comercializagdo. A nova fage de expansao da economia
brasileira, bastante relaciocnada a uma politica cambial
e de comércic mais liberal, torna imprescindivel a
necessidade de se obterem ganhos em termos de
competitividade pela diminuicdoc de gastos excessiva-
mente altos (especialmente no caso da soja). B possivel
relacionar, atualmente, uma perda de dinamismo dasg
exportagdes agricolas, por exemplo, ao atual peso da
carga tributaria, através de tributos indiretos, tais
como o aumento das aliquotas de Imposto sobre
Circulacdc de Mercadorias e Servicos (ICMS) e 3
incidénecia de impostos sobre os insumos agricolas, além
de restri¢des provenientes de custos de Lransporte
interno excessivamente elevados e da movimentacio
pertuaria.

No que se refere ao transporte da soja, a Abiove (1990)
reportou que a matriz brasileira encontra-se
visivelmente inadequada para o transporte de grandes
massas a longas distancias. No caso da soja brasileira,
74% sdo movimentados por rodovias, que sdo o meio de
transporte mais oneroso, seguindo-se as ferrovias, com
23%, e as hidrovias, com apenas 3%. A situagdo mostra-
se ainda mais grave, uma vez que se chserva que o frete
médio até o porto de embarque para o Estado de Mato
Grosso, que é atualmente o centro de expansdc da
cultura, esta proximo a USS 82/t, o que resulta numa
receita liguida na fazenda de US$ 93/t contra Uss 202/t
para os Estades Unidos e cerca de US$ 150/t para a
Argentina,

OQutros autores como Williams e Thompson {1988) ja
haviam ressaltado que um dos principais fatores que
explica grande parte do diferencial de custo de
comercializacéo entre Brasil e Estados Unidos & o custo
de transporte. A justificativa apontada pelos autores
com relacde a este diferencial estd de acordo com a
afirmacdoc acima. H& indicacdes de que o diferencial
ocorre em funcdo da forma pela qual o produto &
transportado. Enquanto o©s Estados Unidos Cransportam
sua  producgio predominantemente  por cabotagem e
ferrovias, no Brasil quase toda a producdc de soja &
transportada por reodovias.

Outro aspecto de grande importéncia relaciona-se as
despesas portuarias. Embora o exportador nacional n3o
possa contar com os portos melhor aparelhados que o de
seus concorrentes, esse chega a pagar quase o triplo
pelo mesmo servigo.

Entre os impostos destaca-se o ICMS, que incide no
mercado interno sobre o valor bruto da produgdo. Quando
a movimentagdo do produto & intra-estadual, esse se
erncorntra isento. No entanto, em se tratando de
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movimentacac interestadual, tém-ge 12% de ICMS
incidindc sobre os gridoc nos estadeos da Regido Centro-
Sul, 7% nos estades do Neorte e Nordeste e 13% se
direcionado a exportagdc. AsS percentagens incidentes
sobre o farelo diferem apenas no que diz respeito a
movimentagdoc interestadual, sendc diferido quando
utilizado para ragdo, e com um imposto de 7% quando nido
tem como finalidade a preoducgdoc de ragdc e 11,1% quando
produtc de exportagdao. O O6leo scofre uma tributacdo de
7% tantoc para o transporte 1intra-estadual como para o
transperte interestadual e 8% gquando produto para
exportacgdo (bruto ou refinado).

A Tabela 14 apresenta o peso relativo dos principais
itens de comercializacdc em levantamentos realizados
por instituigdes privadas (Organizagdo das Cooperativas
do Estado do Parana - Ocepar; Edigdes Técnicas e
Assegsoria comercial - Etac; e Assoclagdo Brasileira
das Indldstrias de 0Oleo Vegetal - Abiove); e publicas
(Instituto Paranaense de Desenvolvimento Econdmico e
Social - Ipardes). O ano tomadc comc base para os dados
foi o de 1990 para todas as instituilcgdes.

Tabela 14

ESTRUTURA DE CUSTDS DE COMERCIALIZACAO PARA FARELO-PORTOQ. APRESENTADAS
POR OCEPAR, 1PARDES, ETAC E ABIOVE

PFFOB Ocepar Ipardes Etac Abiove
{far) (€3] (%} [§3] (%)
Frete 7,0 6,5 6,9 12,7
Despesas Porto 4,4 2,5 2,8 3,6
Impostos 13,0 13,0 15,7 13,2
Quebra 0,3 a,3 - -
P1s 0,65 0,85 - -
Taxas Q,2 0,2 - -

Verifica-se na Tabela 14 que os custos apresentados
pela Ocepar, Etac e pelo Ipardes sd8o praticamente

coincidentes, desde que o valor dos impostos
apresentados pelo Ipardes deve agregar os subitens tais
come PIg, quebra {retencdo ne porto} e taxas

apresentados pelas outras instituigdes. O valor do item
transporte apresentado pela Abiove excede o apresentado
pelas outras instituig¢des, o qual gira em torno dos 7%
para uma distancia média padrdo de 600 km.
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Informacdes suplementares sdo apresentadas na Tabela
15, aque apresenta um perfil da margem de comercia-
lizacdo de um estudo piloto sobre Custos de Comercia-
lizagdo e Margens realizade pelo Instituto Brasileiro
de Geografia e Estatistica (IBGE)}, 1987.

Tabeta 15

UM PERFIL DA MARGEM DE COMERCIALIZACAD DE S0JA PARA GS ESTADOS DE SAD
PAULC, PARANA E RIO GRANDE DO SUL - 1%87, VALORES PARA A FRODUCAC DE
OLEQ £ FARELO A PARTIR DE 1 KG DE SOJA EM GRAQ

Estado Més  Prego-Produtor Mardem de Comercializacio

(Cz%) {Cz%) % do Preco
Rio Grande do Sul as 6,48 2,55 39,41
Rio Grande de Sul 04 3,30 3,14 95,25
Farana av 5,98 2,41 4Q,39

S3o0 Paulo 10 10,08 5,35 55,32
Fonte: IBGE, Estudo Piloto sobre as Custos e as Margens de Comerciali-
zagao, 1987.

Os dados apresentadoes na Tabela 15 mostram
particularidades bastante interessantes das margens e
custos de comercializagdo nas regifes tradicionais de
producdo de soja localizadas no Sul-Sudeste do pais.

No que se refere & percentagem da margem de
comercializagdo com relagdo ao preco recebido pelo
produtor, verifica-se que existe uma variacio
consideravel de um més a outro (maio a abril) no Estado
do Rio Grande do Sul. O mesmo se aplica & percentagem
do custo de processamento com relacdo ao prege recebido
pelo produtor.

Isso pode ser explicade utilizando-se a constatacdo
feita por Aguiar (1990) de que noc Brasil a maior parte
do esmagamento ocorre logo apds a colheita (margo a

maio} . Adicionalmente, o cardter nacional da producgioc
agricola tem um efeito bastante importante sobre a
comercializacio [Barros e Martines, (1987)]. E

importante atentar ao fato de que os servigos de
Lransperte, armazenamento e processamento apresentam
também uma demanda com um forte componente estacional.
Isto pode vir a provocar aumentos acentuados nos custos
de comercializacdo em pericdos de safra, que podem, por
sua vez, vir a deprimir o pre¢o ao produtor.
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No periodo da entressafra, o racionamentc da producdo
pode vir a sofrer o efeito de elevadas taxas de jurocs e
das condigdes poucc satisfatdrias de armazenamento.
Conseqguentemente, 08 pregos podem nac calr na proporcgio
asperada ao longo do periocdo da safra e sua tendéncia
de alta na entressafra &, por vezes, muitc acentuada
[Barros e Martines (1987)]1. Quando 1isso ocorre, as
margens de comercializagdo nac se ampliam tanto quanto
seria de se esperar ao longo do periodo da safra; de
uma mesma forma, estas podem ter um aumentoc maior que ¢
egperado ao longo do periodo da entressafra.

B) Analise Temporal
Transmissdo de Pregos

Ag andlises de causalidade para a soja (Tabela 16)
mostram resultados bastante interessantes. Em geral,
tanto os pregos em nivel de produtor como ©S pregos neo
porto (FOB) apresentaram um carater exdgenc com relagdo
ao preco de atacado.

Os resultados apresentados nessa tabela indicam que, de
maneira geral, os pregcos ao preodutor apresentam-se
exdgencs aos pregos a nivel de atacado, com excecdo dos
precos do mercado de Estade de S3ac Paulo qQue
apresentaram auséncia de causalidade. A auséncia de
causalidade entre esses dois niveis de mercado em S&o
Paulc pode-se explicar pela forte influéncia dos pregos
do mercadc externo tanto em nivel de produtor como
nivel de atacado.

Conforme ja havia sido observado por Barros & Martines
(1987), produtos relacionados ac mercado externo,
particularmente a soja, podem apresentar excgeneidade
de pregos do produtor em relagde ao atacado, o que foi
confirmade pela presente analise. Nesses casos, as
exporta¢des podem desencadear variacdes de pregos
diretamente ao produtor gque se refletirdo no mercado
internc atacadista, como indicam o©s resultados para o©s
Estados de Mato Grosso e Parana.

A relacdo entre os pregos do farelo de s¢ja em nivel de
atacado e em nivel de porto indica que ©s pregos em
nivel de atacadce desempenham um papel relativamente
passivo. Isso pode ser explicado pelo fato de gque a
demanda por exportac¢des €& relativamente mais instavel
que a cferta do produto para as exportagdes ao longo do
periodo de andlise. O mesmo se aplica as relagdes entre
os preges a nivel de produtor e perto. O produtor
nacional tende a vender o preodute guase  gue
imediatamente apdés a colheita, a fim de intercalar os
periodos de safra e entressafra entre o© Brasil e o
maior produtor wmundial, os Estados Unideos. De tal
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forma, as caracteristicas da oferta tendem a ser, de um
modo geral, relativamente mais estdveis do que as da
demanda.

Tabela 16

VALORES DOS TESTES F DE NULIDADE DOS COEFICIENTES DOS VALORES FUTURCS
DA VARTAVEL INDEPENDENTE (TESTE DE CAUSALIDADE) ENTRE PRECO A0 PRODUTOR,
AD ATACADO E NO PORTO PARA SOJA EM GRAOQ E FARELO

Farelo de Soja

Ppro - $ac Paulo Pat - Parand 1,51**"

Pat - Parana Ppro - 5ac Paulo 0,69

FPpro - Mato Grossg Fat - Parana 2,06***

Pat - Parana Ppro - Mato Grosso 1,47

Ppro - Parana Pat - Parana 1,60****

Pat - Parana Ppro - Parana 0,91

Pat - Parana Pporto - farelo 1,47

Pparte - farelo Pat - Parana 3,63**
Gréos

Ppro - Sao Paulo Pporto - grioc 0,3

Pporto - grao Ppro - Sde Paulo 1,?3****

Ppro - Parang Pporto - graa 0,33

Pporto - gréo Ppro - Parana 1,?8****

Ppro - Rio Grande da Sul Pporto - grie 0,3

Pporto - grao Ppro - Ric Grande do Sul 1,00****

Ppro - Mato Grosso Pporto - grio 1,99**'

Ppartoc - grao Ppro - Mato Grosso 2,76

* - — A
entre parénteses estidc os graus de liberdade do teste.
wW . . e - .
indica significancia a 1%.
TWw . . e .
indica significdncia a 5%.

e . - Cew .
indica significancia a 10%.

Abaixo apresenta-se um resumo esquemdtico das relagdes
de causalidade observadas para a soija:
Atacado - Farelo

(G40 Paulo)

Produtor Farelo
(Parana, R. G. do Sul Porto (FOB)
e Mato Grosso) Grao

41



A Tabela 17 resume os efeitcs de transmissdoc de precos
de soja entre os vdrios niveis de mercado considerados
na andlise. Verifica-se que existe, na mailoria dos
casos, um lapso de tempo entre o efeito inicial e o
efeito total dos choques de prec¢os a diferentes niveis
que variam de 0 a 10 meses. Embora tal ocorra, a
observacdo dos resultades da tabela importante por
mostrar que uma parte substancial dos efeitos &
transmitida no primeirc més. Os seja, mesmo no caso do
comércio de grdos entre o produtor do Brasil-Central e
o porto, em que © ajustamento completo tomaria cerca de
10 meses, tem-se que cerca de 70% sdo representados Ja
pelc efeito imediato. Nesse sentido, esses resultados
viabilizam a realizacdo da andlise em termos de mardgens
absolutas, dispensandoc a consideracae de margens
defasadas.

Tabela 17

EFEITOS IMEDIATOS £ DEFASADOS DE UMA VARIACAO DE 10% NO PRECO DA
VARIAVEL INDEPENDENTE SOBRE A VARIAVEL DEPENDENTE DE PRECOS DE SOJA,

198271991"

Variavel Variavel Efeito Efeito Defasagens
Independente Dependente Imediato (%) Total (% (meses)
Pat - PR Ppro - SP 10,60 6,60 1
Pat - PR Ppro - RS 7, 60 7,60 0
Pat - PR Ppro - PR 10,70 6,70 1
Pporto Ppro - SP 11,07 8,77 9
Pporte Ppro - RS 11,20 10,80 3
Pporto Ppro - PR 11,00 11,20 1
Pporto Ppro - MT 8,20 11,60 10
Pporto Pat - PR 9,20 12,30 10

"0 Estado de Mato Grosso ndo foi inctuido devido & causalidade bi-
direcional detectada. As variaveis sdo: Pat = prego do farelo no ata-
cado; Pparto = preco no porto de Paranagua; Ppro = pre¢o ao produtor.
Envolve o5 estados de S3o Paulo (SP), Parana (PR), Rio Grande do Sul
(RS) e Mato Grosso (MT).

E interessante enfatizar, no entanto, que em raras
excecBes o sistema de intermediagdo revelou-se comoc um
fator de ampliagdo dos choques de precos ocorridos quer
no planc de demanda, gquer no planc de produgdo. Por
exemplo, as varia¢Bes iniciadas em nivel de produtor
sdo amortecidas em nivel de atacado. Note-se ainda que
as variacBes de prego no porto (FOB) s8o ampliadas
somente em nivel de produtc no Brasil-Central.
adicionalmente, variacgdes de prego em nivel de porto
sdo também ampliadas em nivel de atacade noc sul do
Pais.
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Margens Absolutas - Tendéncias

Nesta secdo apresenta-se uma andlise comparativa das
tendéncias das margens e das variaveis. Os Graficos 7 e
8 indicam o comportamento das margens absolutas de soja
a os niveis de atacado/produtor para os Estados de Mato
Grosso e Parana, respectivamente. Verifica-se, de modo
geral, gque as margens absolutas tém um forte componente
de sazonalidade ao longo do ano, que se mostra mais
regular no Gréafico 8, provavelmente devido a se tratar
de uma regido tradicional de producdo. Visto que a
safra brasileira ocorre predominantemente entre maio e
agosto, verifica-se uma forte tendéncia de baixa no
valor absgoluto das margens no periodo de entressafra e
uma tendéncia de alta no periocdo da safra. Cutra
carateristica bastante evidente nos Gréaficos 7 e 8 & o
baixo nivel das margens de comercializacdo,
particularmente ac longo do anc de 1985 gque antecedeu o
primeiro choque  heterodoxo aplicado & economia
brasileira. Uma explicacio plausivel para o baixo nivel
das margens relacicna-se ac maior controle que vinha
sende exercido pelo governo na economia, dado que a
taxa 1inflacicndria se acelerava rapidamente. Isso
significa que os pregos em nivel de atacado situaram-se
mals proximos dos precos ao produtor, embora ainda se
observem margens essencialmente positivas no caso do
Estado de Mato Grosso. O mesmo ndo ocorre no Estado do
Parand, onde as margens foram negativas per alguns
periodos.

Embora fosse esperado que as margens de comercializacdo
definidas como a diferenga entre o preco ac atacado e o
preco ao produtor fossem mais elevadas para o Estado do
Mato Grosso, principalmente em funcdo da distiancia a
ser percorrida até 08 principais centros de
processamentc do produto, isso ndc se observa ao longo
de todo o periodo. Uma possivel explicacdo & a
manutencdc de precos minimos diferenciados para a
regidao como um fator de incentive ac desenvolvimento da
cultura, o que tenderia a diminuir a diferenca entre o
prego da indastria e o prego ao produtor. Outro fator
seria o deslocamento da agroindistria para a Regido
Central. No entanto, 1isso somente se efetiva para
periodos recentes (a partir da década de 90).

A partir de 1986 as margens apresentadas nos Graficos 7
e 8 tendem a aumentar independentemente dos cheques
aplicados entre 1986/88, o que deve ter ocorrido como
reflexos da quebra de safra de 1986 e do forte processo
inflaciondrio em desenvolvimente na nossa economia.
Outro fator & a valorizagdc da taxa de clmbio a partir
de 1986. O inicio de uma queda persistente na taxa de
cambio real, em decorréncia da impossibilidade, apesar
das tentativas adotadas, de se contornar o déficit
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piblico, a oferta de moeda e o endividamento externo e
interno, é caracterizado no Grafico 13.

A valorizacdo acentuada da taxa de cambic em termos
reals ao longo da década de 80 pode ter tido uma
influéncia negativa sobre a margem dos atacadistas de
farelo, sendo este dltimo um produto exportivel em
quantidades consideraveis pelo Brasil. A medida dJue as
taxas de cdmbioc tendem a se valorizar em termos reais,
as exportacdes sdo, de um mode geral, desfavorecidas em
fungdo da alteragdoc nos termos de troca. ¢ wvalor das
exportagdes tende a cair, quantc maior sua
elasticidade-prece e as importactes tornam-se mais
caras. Pode-se argumentar, portanto, que a ampliacdo da
margem do atacadista de farelo pode ser explicada em
fungdo do aumento de custos e pela tentativa de
controle de precos do produte em nivel de mercado
interno.

Adicionalmente, as mudancas na pelitica agricola que
criaram um descompassc entre a evolug¢do do preco minimo
& a dos custos incorridos com o crédito rural
desfavorecem o8 produtores. Em funcdo disso, os
agricultores tendiam a dispor rapidamente da produgdo
(bens reais) e demandar bens monetdrios em busca de
liguidez para aplicar nos mercados financeiros que
ofereciam taxas de juros extremamente favoraveis. Isso
tenderia a forgar para baixo o nivel de pregos dos
produtores, o gque pode ter contribuido para ampliar a
margem de comercializacio.

A relagdc dos valores das margens com os preceos de
combustivel tem poucoe significado no caso do Parana,
desde que a disténcia média entre a producdo e o centro
de processamento é relativamente pequena. No caso da
margem no Mato Grosso, no entanto, verifica-se uma
maior relagdo, exceto durante o periodo pds-1986 até
fins de 1988.

Nos Grafices 9 a 11 apresentamos as margens absolutas

calculadas entre o preco FOB -- considerandc os devidos
prémios e/ou descontos -- e o prego ao produtor nas
regides do Matoc Grosso, Parana e Sao Paulo,
respectivamente.

A ceoeréncia dos dades ilustrados pode ser avaliada
sequindo-se a légica que se apresenta a seguir. Espera-
& queé para um dado preco-porto a margem seja menor no
Parana, sendc um pouco maior em Sio Paulce, e bem mais
elevada no Estado de Mato Grosso, dada a imperténcia
relativa de¢ transporte nos custos de comercializacdo.
Se, no entanto, a regra fosse tal Jque guanto maiores os
custes incorrideos na comercializagdo tanto menores os
precos recebidos pelos agriculteres, as margens
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poderiam ser mantidas, de certa forma, equivalentes e o
preco aoc produtor em regifes mais distantes seria mais
baixo na proporcdo da importancia relativa do custo de
transporte nos custos de comercializacdo.

O que se observa nas Graficos 9 a 11 & que a margem
abscluta porto/produtor no Estado do Mato Grosso em
principio da década de 80 situa-se a niveis
substancialmente mais elevados que a do Estado de Sdo
Paulo, sequindo-se a do Estado do Parana. Isso indica,
de acordo com a ldégica exposta acima, que os pregos
recebidos eram mantidos préximos, embora os de Mato
Grossc devessem ser mals baixos.

Entre os anos de 1986/89, as margens se mantém, em
média, em niveis semelhantes. A partir de 1989, as
margens no Mate Grosso tornam-se, ao longo de varios
periodeos, negativas. Igsoc indica claramente que existem
fatores -- provavelmente relacionadocs em nivel de preco
minime mantido para a regido -- gque tendem a manter os
precos recebidos pelos produtores no Estadec do Mato
Grosso a niveis relativamente elevados, mesmoc com
relagdo ao prec¢e pagc no porto de escoamento do produto
de exportacdo. Isto certamente tende a incentivar a
producdo regional. Permanece, porém, a questio de que,
quanto maior a dimensdo dessas distorcdes nos precos em
diferentes niveis de wercado, maiores serio os
prejuizos futuros se houver necessidade de suspender
tal sustentagdo de pregos e aquisicdes de estoque do
produte pelo governo.

C confronto dessa margem com varidveis tais como a taxa
de juros (Grafico 12) e o preco de 6leo diesel (Grifico
13} procede, uma vez que todas englcbam custos
relacicnados a servigos de transporte e armazenamento.
Com relagdo ao preco do dleo diesel, verifica-se que se
pecde estabelecer alguma relacdo entre as varia¢des das
margens e as variacdes apresentadas por essa variavel.

A série de taxa de juros utilizada para a andlise deve
ser interpretada como uma indicacio da tendéncia &
realizacdo ou ndo de investimentos em infra-estrutura.
E dificil, portantc, estabelecer relaces de curto
prazo, a nao ser em casc de variacdes extremamente
acentuadas. Verifica-se que, de medo geral, a taxa de
juros foi manipulada ao longo do periodo da andlise
para induzir investimentos, tendo fugido ac controle do
governc durante os anos de 1989/90, mas passando a
assumir valores reais liquidos negatives a partir de
1991. Observa-se que desde que somente oscilacles
acentuadas das taxas de juros tendam a onerar as
margens de comercializacdc. Numa perspectiva de curto
prazo, pode-se estabelecer que a tendéncia de alta das
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taxas de juros ao longo dos anos 1989/90 teve efeitos
sobre as margens apresentadas nas Graficos 9 a 11.

0 Grafico 14 mostra a margem abscoluta de comer-
cializacdc calculada com base nos pregos em nivel de
porto e atacadeo para o farelo no Estado do Parana. Uma
caracteristica que se ressalta na tendéncia apresentada
por essa margem € a predomindncia de valores positivos
e a acentuada sazonalidade da margem com excegac em
periodos que acompanham os choques hetercdoxos

aplicados a economia (e.g. 1986, 1990 e 1991).

Grafica 12
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Grafico 14
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No que se relaciona 4isg taxas de cambioc reais
apresentadas no Grafico 15, parece razoavel afirmar que
a valorizacdo gradativa a partir de 1986 e 3
consequente defasagem cambial contribuiram para manter
a5 margens a niveis positives -- embora as relacdes de
Lroca em termos de precos dos produtos se deteriorassem
--, Pparticularmente em funcdo de maiores custos de
insumos intermediidrios importados utilizados na
comercializacdo e da importincia relativa de transporte
nesses custoes.

Grafico 15
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C efeito na valorizacdo da taxa de cdmbic relacicnado a
alteracdo dos termos de troca fol explcorado por Lopes
(1989} . Por exemplc, se os termos de troca se reduzem,
egpera-se qgue a renda disponivel também se reduza, o
gque resultara na gqueda da demanda e dos pregos tanto
dos bens domésticos como de  bens importados,
paralelamente a uma gueda na producao. Issc tenderia,
por um lado a reduzir as margens de comercializacdo.
Se, no entanto, a reducdo nos termos de Lroca se der,
em funcdo da elevagao dos precos de insumos importados
relevantes a0 processo de comercializagdo, a margem
tendera a aumentar.

E importante observar que ao longo dos dois dltimos
ancs da série, necs quais as taxas de cdmbic permanecem
num patamar mais elevado (desvalorizagdo da moeda em
termos reais), as margens mantém-se, de um modo geral,
num patamar relativamente elevado. Acrescentando a essa
observacdc a obtida antericrmente com relacdc ao
sentido da causalidade de pregos, que se da do porto
para produtor, verifica-se uma certa ceeréncia em se
considerar tal varidavel como explicativa das margens de
comercializagdo. Adicicnalmente, tém-se indicagbes de
que o sinal da relacdo desta varidvel (taxa de cambic
em termos realig) com relagdo ds margens parece ser
positivo. A uma valorizacgdo das taxas de cambic em
termos reais correspondem margens & nivels mais baixocs
e vice-versa.

A Questdo da Expansdaoc da Agroinddstria na Regido
Central

Visande caracterizar a introdugdo da agroinddstria na
regido Central do pails, procedeu-se a uma estimativa
dos pregos que teriam prevalecide, considerandc-se para
fins de simplificac8c, objetividade e clareza da
analise o frete como Unico servigo de comercializacdo.
Pode-gse considerar que tal simplificagdo nao se
constituli numa distorgdo muito grande da realidade,
levando-se em conta os resultados apresentados pela
Abiove, nos guais o fator de comercializacdoc basico que
diferencia os custos regionais & exatamente o}
transporte.

Os resultados da andlise sdo apresentados no Grafico
16. Apresentam-se nesse grafico os pregos recebides
pelos produtcres no Estade do Mato Grosso W --
transformado em equivalente-farelc pela divisdo do
preco pelo coeficiente (1.316) calculado com base em
Canto et alii. (1985) --, os pregos simulados & a
diferenca entre estes. Os pregos simulados s&o
interpretados comc ©S pregos gue prevaleceriam se as
condi¢Bes de processamento fossem equivalentes nos
Estados do Parand e Mato Grosso para a produc¢do de
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farelo. Adicionalmente, a forma de cdlculo desse prego
envolve a consideracdo que o tnico custo gue diferencia
© precc do subproduto em cada uma das regides & o custo
de transporte. O preco simulado foi calculadec tomando-
Seé O preco do farelo ao atacado no Estado do Parana,
subtraindo-se o valor do frete, estimado em 10% do
valor do preco do porto (FOB), de acordo com a Tabela
14 .

Grafice 14
PRECO FARELO SOJA CENTRO/OESTE
PREGO REC. PRODUTOR(PMT) PRECQ SM{P3)
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Verifica-se que ¢ nivel do preco simulado situa-se, de
maneira geral, abaixo do nivel recebido pelos
produtores no Brasil-Central em correspondente farelo,
de forma que a diferenca entre esses apresenta-se
negativa. Isso sugere que, se o© uUnico fator a se
distinguir entre esses precos for efetivamente o
Lransporte, existem indicacdes de que © processamento
da soja na regidio Central do pais deve ser considerado
ineficiente, particularmente em funcdc do nivel de
custo do sistema de transporte que vem sendo utilizado.
E verdade que seria desejavel chegar a tal tipo de
conclusdo utilizando-se os dados de preges recebidoeos
pelos processadores da regido pelc farelo, descontado
oS verdadeiros custos incorridos ne transporte,
processamento e armazenagem do produto. Isso permitiria
uma andlise consolidada no que se relacicna a um
diagndstico favordvel (ou n&o) quanto & implantacdo da
agroindistria de processamentc na regido. No entanto,
dentro das limitacdes relacionadas a nao-
disponibilidade de dados fidedignos, conclui-se que
existem indicac8es que a viabilizacdo da introducdc da
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agroinddstria ndc vem ocorrendoe pela existéncia de
vantagens comparativas determinadas pelos mercados.

5. CONCLUSAO
5.1. Feijao

Buscando analisar o desenvolvimento do sistema de
comercializacdo do feijdo, o trabalho iniciou-se com
uma descrigdo de sua natureza organizacional, gue
permitiu o levantamento de hipdteses e questionamentos
gque puderam ser testados e respondides na Secido 4.

0 mercado atacadista de S&8o0 Paulo apresenta estrutura
oligopolista, em contraposicdo ac setor de produgdoe
agriccla que se encontra bastante disperso tantoe
regicnalmente quanto em termos de parcela de mercado de
cada produtor. 0 varejo tem como estrutura
predominante, na grande S3c Paula, os supermercados. Em
funcdo disso, o atacadc €& o nivel que 1inicia as
variacées de precos que depois sdo transmitidas aos
produtores e aos atacadistas.

As margens absolutas e relativas de comercializacgao
produtor-varejo mostraram-se relativamente estaveis até
o ano de 1989, quando ccorreram flutuagdes da mesma e
tendéncia de wvalores acima da média do pericdeo. Das
varidveis testadas na explicagac desse compertamento, a
taxa de juros fol a que se mostrou mais correlaciconada
com a margem absoluta, até mesmo no periocdo mais
recente. Apesar de sua estrutura concentrada, nac
existem indicios de utilizagdo do poder de mercado dos
atacadistas na ampliacdo de suas margens de lucro
durante a {ltima década. As margens desse setor
permaneceram bastante estdveis, em detrimento dos
choques sofridos pela economia no periodo.

0 varejo, por ocutro lado, apresenta-se como o principal
responsavel pelas flutuagdes da margem absoluta de
comercializagdo ocorridas nos Ultimos trés ancs. Mas
também nidc se pode afirmar que as margens de lucro
tenham crescido nesse nivel de mercade. Isso porgue o
varejo tende a ser o nivel que permanece mais tempo com
o produto estocado, o que leva a crer que este nivel é
o que mais se sensibiliza com os aumentos das taxas de
jureos. A politica monetdria restritiva praticada nos
filtimos trés anos poderia entd@o ser a principal
responsdvel pela variagdo dos estogques e pelo acréscimo
das margens de comercializagdo do varejo. Em suma, nao
existem indicios claros de ineficiéncia nos diferentes
niveis de mercado do feijdo, apesar da cconcentragdo
verificada nos niveis de atacadc e varejo. Até mesmo as
informagdes parecem fluir com certa rapidez nc mercada,
dado que as variacdes de preges nc atacadeo tendem a ser

52



transmitidas aos demais niveis num periodo até um més.
O que se depreende da andlise & que grande parte da
grandeza e das variag¢fes das margens de comercializacio
decorre de choques, muitos dos gquais originados de
politicas plblicas. Taxas de jurcs reais mais baixas e
uma politica tributdria mais amena, com redug¢ac ou
mesmo extingdo do ICMS para esse importante produto
alimentar, provavelmente levariam a margens mals baixas
€ pregos mails acessiveis aos consumidores.

O armazenamento continua sende o© principal ponto de
estrangulamentc da comercializacdo de feijdo, dado que
este preduto tende a perder muito em qualidade com o
decorrer do tempo de estocagem. Mas esse problema tem
sido amenizado através do surgimento de outras regides
e épocas de colheita, o gue tem reduzido o tempo de
armazenamentc necessaric. Entretante, dadas as sobras
de safra que ocorrem em alguns anos, o investimento
governamental ndo s6 na construcdo de armazéns nas
regifes produtoras como na geracdoc de pesquisas que
permitam ampliar o pericdo de estocagem com menor
reducdo na qualidade do produto & desejavel.

5.2. Soja

Neste trabalho procurou-se também identificar os
principais itens de custos na comercializacdo da soja
em graos e de seu subproduto, o farelo. A
competitividade brasileira no mercado internacicnal no
que tange a aspectos de producdo e processamento ja foi
comprovada. No entanto, tem-se verificado que o setor
entfrenta dificuldades internas e externas que sdo
exdégenas ac processo de producdo. A receita do produtor
tem sidc seriamente prejudicada, desestimulando a
producdo, a4 medida que o produto cruza a porteira da
fazenda.

No gqgue tange as dificuldades internas, os principais
entraves encontram-se aparentemente relacicnados ao
processo de comercializagdo. Na presente analise, pdde-
se 1ldentificar que o8 custos com transportes e
tributagdc destacam-se dentre os principais itens de
custos de comercializac8o que vém onerande o processo.

Existem evidéncias de que o atual sistema de transporte
de pais, pelos investimentos realizados, fez com que o
sistema rodovidric tenha se tornado o© meio mais
utilizado para o transporte de grandes massas a longas
distancias. No entanto, isso fez com que a matriz de
transportes existente atualmente no Brasil tenha se
tornadc inadequada. O sistema ferrovidrio n3c atende
apropriadamente ds dreas produtoras, transportando, por
exemplc, cerca de 23% do total do setor soja. As
hidrovias tornaram-se praticamente incipientes,
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regpondendo por apenas 3% do total transportado. Nesse
sentido, embora o transporte reodoviario seja uma
alternativa c¢lara, a sua utilizag¢dc tem predcominado
dada a auséncia de outras alternativas. Por sua
caracteristica de exterioridade & unidade de producdo
{a fazenda) e por seu aspecto social (deve ser
disponivel a todos), no transpeorte do complexe soja
sobressaem os prcblemas detectados ao lenge da analise
e discutidos a seguir. Trata-se de um meio de
transporte gque tem oneradco bastante a movimentagdc e
distribuicdo dos produtos, conforme ilustrade pelos
varios exemplos citados ac longe da analise. A
predomindncia do transporte rodoviario tem influenciado
de forma nmnegativa a competitividade dos excedentes
exportaveis, sobretudo no que tange ao complexo soja.

Essas observagdes sugerem Jque um ponto a ser repensado
& o planejamento do sistema de transgporte, sob pena de
inviabilizar o processo de expansdo da fronteira
agricecla. E verdade que num pais com as dimensdes do
Brasil Q sistema de transporte de produtes
agropecudrios tende a ser bastante complexo e, por isso
mesmo, exige um esforgo malor de planejamento. Os
miltiplos aspectoeos de tal planejamento envolvem fatores
bastante importantes, tais como previsdes de demanda.
Essa pode ser uma diregdc para pesquisas futuras,
principalmente em funcdo da expansdo nao apenas do
cultivo de soja para regides de fronteira como também
das tendéncias ao deslocamento da agroindistria para o
Brasil-Central (Mapa).

A andlise mostrou que o nivel do prego simulado como a
diferenca do preco de farel¢ no atacado e o transporte
situa-se, de maneira geral, abaixo do nivel do recebido
pelos produtores no Brasil-Central em correspondente
farelo, de forma gue a diferenca entre esses apresenta-
se negativa. Isto sugere que a implantagdc do
processamento da soja na regido Central do pais deve
ser considerada ineficiente, particularmente em fungdo
do nivel de custe do sistema de transporte Jue vem
sendo utilizado. Desde que as margens calculadas
utilizando-se os prec¢os efetivamente recebidos pelos
agricultores na regidc indicam o contrario, isso nos
leva a concluir que o sistema de sustenta¢dc de pregos
que vem sendo utilizadc pelc governc tem provocado
distorcdes no setor,

A tributag¢do no complexo soja tem-se constituido num
caso exemplar de desincentivo ao setor agropecudric
como um todo. Os dados apresentados ao longo da andlise
mostram, que sem davida, s8o os impostos excessivos na
exportagdc o8 grandes responsavels pela perda da
competitividade do complexo soja com relagdo aos Seus
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principais competidores no mercade internacicnal, tais
como os Estados Unidos & a Argentina.

Outro fator refletido pela andlise & que as politicas
comercial e cambial adctadas pelo pais ao longo das
Ultimas décadas vém sistematicamente prejudicando o
complexo soja. Deve-se atentar, no entanto, gque as
taxacdes das exportacdes agricolas tém-se dado a niveis
supericores ¢uando comparadas a de quaisquer outros
produtos (sendc que exportag¢des industrializadas sio
isentas). Isso deve ser apontado como um fator de
discriminacdo contra o setor agropecudrio como um todo.

Cs custos relacionados a operagdes portuarias
mostraram-se  também  importantes, porém em menor
proporgdo. Adicionalmente, a avaliagd3c de aspectos
relaciocnadeos aos custos portuarics ndc foli extensa na
andlise, dada a dificuldade encontrada na coleta de
informagdes gque permitissem uma abordagem gquanto a
minimizacdoc de problemas relacionados a esses custos. O
que se pdde detectar com relagdo aos custos portudrics
na comercializacgdo da socja & que esses se destacam pela
ineficiéncia. Os principais fatores responsdveis pela
continuada situagdo de ineficiéncia, por sua vez,
relacionam-se a manuten¢dc do monopdlioc estatal na
exploracgdc dos portos, paralelamente d vigéncia de uma
legislagdc trabalhista desatualizada.

Dentre as dificuldades enfrentadas no "front externo",
regsalta-se a questdc dos elevados subsidios que
beneficiam os agentes nao somente em nivel de produgidoc,
como na CEE, mas também em nivel de exportacdoc nos
Estados Unidos e inddstria na Argentina.

Constatou-se gue as variagdes de fatores tais como as
taxas de juros e o prego do &leo diegel sdo refletidas
nas magnitudes das margens de comercializagdo. No
entanto, tais observacdes sao dificeis de serem
mantidas em periodos em gque a economia sofreu chogues
heterodoxos. Na realidade, observa-se que, de modo
geral, os choques heterodoxos censtituiram-se, conforme
egperado, num fator desacelerador das variagdes das
margens, enguantc prevaleciam os ‘'"congelamentos" de
precos. No entanto, quando os pre¢os eram liberados, as
margens tendiam a variar de forma excessiva.

Apesar da variabilidade acentuada cbservada, de maneira
geral, nas margens calculadas para a soja aos
diferentes niveis de mercado, existem indicagdes de que
essas devem estar muito mais relacionadas as variagdes
dos custog de comercializagdo que &s transmissdes de
choques de pregos dos produtos a diferentes niveis do
mercado. Cs efeitos das trangmissdes de prego
mostraram-se bastante rdpidos e com tendéncias a serem
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reduzidos & medida que sédo transmitidos aos diferentes
niveis do mercado (excegdo feita 3§ transmissdc de
Precos do porto ao produtor em Mato Grosso) . Isso se
aplica tanto no sentido produtec-atacado-porte comoe no
sentido inverso. Portanto, existem indicagbes de que as
eventuais variagdes que possam ocorrer em funcdo de
fatores de risco, tanto em nivel de producdo como em
nivel do mercado internacional, tém um menor impacto
sobre as margens de comercializacdo do que os Custos e
os fatores mais diretamente relacionados a esses.

No que tange aos efeitos relacicnados & cadeia
provocada pelas alteragdes dos termos de troca sobre a
Laxa de cdmbio real e, desta ultima sobre as margens de
comercializacdo, pode-se fazer duas inferéncias
importantes. Primeiramente, a relagdo entre os termos
de troca e as margens de comercializagdo & dificil de
se estabelecer, uma vez que depende da origem da
alteracdo nos termos de troca. Adiciocnalmente,
obtiveram-se indicac®es de que o sinal da relacdo entre
as margens e a taxa de cémbio real, conforme definida
na andlise, é positive. oOu seja, a uma valorizacdo da
taxa de cdmbio correspondem margens mals reduzidas e
vice-versa.
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APENDICE

Fraco o saca de 60 kg de feiss no alacade do municipio de Saa Fdule

1982 1283 1984 +985 1986 1987 1988 198% 1950 1991 1992
1an 4252.63 B450 39571 88953 456667 456.5  1967.11 35.76 63357  E6567.33 20725
tev 4385.23 3000 52869 104853 422059 456.25  2B61.77 38.79 §72.08 Feat 40225
mar 47B6.36 119625 34368 120000 423.12 §93.15  2B27.28 426 184091 B66E B7 SE100
abr 4881.58 14914 125033 128421 41738 1000.83 410658 48 61 1805.56 11000 56000
mai 4986.84 16238.59 100024 150238 393 147104 4402.5 7935 217953 14000 73375
un 5566.67 22219.04 gap2s 165736 43215 166072  5811.37 130.67 28125 17466.67 76000
jul. 5530.95 25457 86308 205909 4716 151816 881137 134 3000 15100 111150
ago 6407.9 29687 B4696 206136 435 1540.24 7150 137 2880 12500 -
set 6358.3 41464 1026832 204167 50238 1657.14 1206667 13261 245315 15075 =
out- 6603.1 4895527 90455 260809 517.96 18239 16500 14215 4930 21400 _
nav- 4551 43842 81500 327250 5075  18B1.2%5 20725 241.32 4822.5 20250 _
Jez 6543 40915 BE4a4 360000 498,69 184125 20666.66 28575 494917 25000
Ubs: valores em cruzairos ate fev/B6; em cruzados entre mar/85 a daz/88: em cruzados novos entra |anyAS
& fev/90: e em cruzewos apos isio.
Fome: Institute de Economia Agrcaola
Preco medio da kg de feilac no vareio do municipio de Sas Paula
1982 15983 1934 1985 1386 1987 1988 1945 1990 1981 1392
jan . 107.9 1734 55 2217 8648 10.88 4411 21T 154 149.69 74439
few . 102.44 202.55 128 2310 11168 11.48 54,02 2.85 23.57 180.88 820.98
mar. 115.6 241.7 1617 2611 107 12,95 B2.74 0.86 37.36 183.23 1304
abr. 118.25 283.8 2314 287 1019 20,68 110 .92 38.88 373 155248
mai - 12915 325.95 2236 3232 10.52 33.42 120.32 1.06 40.83 45549  1848.56
jun . 132.3 3527 2018 3761 10.68 36.13 143.36 322 83.69 44337 195863
jul - 132.9 517 2008 4245 10.28 34.88 162.95 419 36.29 438,58 233142
ago. 138,65 528 1B35 4594 10.587 349 192 58 417 100.74 41553 _
set . 137 B37 1900 4797 10.32 34 88 28171 414 96.31 a07.97 _
ot - 1355 1035 2000 5058 10.64 38.02 44214 4.22 122 83 493.42 .
nEv. 14575 35% 2097 5154 iC.56 35.69 524,39 5.88 140.58 337.82 _
dez 143,66 X 2145 7132 11.04 39.42 710.99 7.88 140 552.5
Obs: vaiores em cruzeros ata tev/B6. em cruzados entre mar/B6 e dez/B8. em cruzados novos entre |an/BY
a feviS0; 8 emn cruzenros apos 110,
Fonte: Insttite de Economia Agncola
Salanio mimmo mensal em dolar (USS) no Brasi
t 1982 1983 1984 1985 1586 1987 1988 1989 1980 1991 1992
jan - 90.21328 9030231 5638657 50.19892 5371531 6£1.88979 58.20981 S4.37 9348016 64.12903 B1.45314
fev . 8578209  B22503 S0.37037 43.80B52 0.046207 5312775  57.79335 639 823219 71.84389 £548512
mar - | 81.69303 5951064 4508287 40.02884 SH.09249 65.73763 58.42697 639 8543627 742196 5430593
anr . 7788403  54.2473 4094624 3558374 50.00248 S7.43072 S8.01033 839 T40737% 79528083 4330004
ma - 103104 7332223 6513137 6405154 5009245 53,1808 5812262 72.54607 7175898 73.30035 88.02648
pant §7.73436 B74B539 58.93026 SA.54482 5808248 4721956 SB.55973 88.23529 6901181 7745388  73.1528%
Jul 8421375 61.03301 S3.71E08 SJ.72903 58085248 43.85574 58,174 7863517 ¥3.B4505 7062005 GBO.686E2
ago 89.16568 5425104 4955431 497194 5809229 4187925 5868344 7317898 7224979 62.38236 ~
set : B2.09996 4836718 4463757 446841 5809249 4828002 59.00109 7750233 H0.64328  97.52699 _
out - T7.36165 44 58462 4027225 4054899 57.06175 4979629 57.91223 SHE 75682 63.49854 7265179 -
nav - 102.6481 6573072 61.73462 67.3023 57.06175 SOQB7E78 S54.61419 D2 21726 7067825 S7.17786 _
dez 98.25082  60.78596 S5.37234 60.51437 5528813 S3.08325 6112312 B587774 57T 96537 44 44444
Fonte: FGV.
Preco Recsbidc pelos Exportadores de Soja (Farma) em USS/T
1982 1983 1984 1985 1986 1587 1988 1989 1990 1991
jmn - 230.00 217.53 243.21 152.40 18229 179.40 221.28 284,43 18412 173.41
tov - 23274 209.57 220.93 136.69 17854 178.01 204.18 258.60 183.24 17435
mar. 218.89 20407 21B.35 130.74 182,81 164.66 2032 248.59 176.78 183.97
abr. 217.63 206.84 198.99 130.40 175.54 173.44 21843 234.30 173.65 169.85
mei. 2154.22 201.00 190,92 116.46 174.34 188.15 23133 220.48 180.21 177.20
ur. 196.13 136.07 171.28 121,34 174.72 198.11 254 8BS 209.21 164,17 177.22
jul - 183.81 2135 160.81 135.84 172.44 191,30 27310 203.40 169.57 174.19
ago- 190.01 270.08 158.8% 142 60 180.55 186.60 21N 182.38 173.08 187.08
set 188.58 278.2% 152.82 154.24 188.29 207.25 raez 20212 176.05 202,03
out- 18554 275.00 160.40 166.51 183.19 211.05 274 88 19779 19008 138 11
naw+ 21218 27082 15826 7110 17572 22317 273.49 183.28 t78.27 187.17
dez 213.85 264 50 151,49 174.34 175,79 236.98 284.59 138,52 180.28 180.97
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Prece Hecebido oelca Exportadores de Soja {Graol em USST

1982 1983 1984 1985 1985 1987 1988 1989 1990 1891
an - 239.00 22413 2918 232.87 21314 192.70 243.81 299.69 21110 21811
fav. 240.88 228.64 274.25 22037 203.53 184 .81 240.98 285.15 211.37 218.21
mar. 24281 231.33 29976 23141 20453 18136 23468 28207 22137 21350
abr. 256.44 240.21 301.5% 223.12 199.17 188.654 247.58 269.47 218.57 217.56
mai 270.58 238.03 32324 211.47 201.82 20717 265.31 267.50 22890 21834
jun. 25871 2RI 295,19 205.53 198.03 213.2¢ 333.81 262.95 218.45 216.36
il 24239 25544 234.57 207.97 195.76 212.89 321.02 247.45 221.40 205.51
ago 22409 J18.80 248,81 200.47 19412 203.74 314,45 218.00 224.10 210.55
sal. 210.33 I37.21 242.80 199.05 195.25 208.19 J18.88 227 27 23039 223.40
Qut, 187.45 316.58 243.67 197.87 187.03 21254 £98.99 217.9% 22715 21358
nawv- 219.29 A5 24272 198 22 189.79 223N 291.44 22817 218.05 212.93
dez - ; 219.52 290.26 231.86 202,85 182.02 233.8% 296.88 21371 218 81 211.41
FonwAssociacac Brasiera da Industria ce Oiecs Vegetas(ABIOVE)
Preco de Soia Recebido peios Produtores do Estado de S.Paulo{US$/T)

1582 1383 1984 1885 1585 1587 1588 1989 1890 1691
jan. 205.00 190,14 255.41 191.46 168.85 15419 236.93 241.52 195.24 155.89
fev. 206.37 167.85 241.15 177.57 151.38 140.81 203.44 224.00 174.28 167.23
mar. 187.83 140,12 239.65 169.18 161.07 131.51 175.80 22867 16417 165.70
abr. 19r.38 165.70 231,59 164.68 156.07 125.48 189.62 225.34 153.05 165.58
mat. 21220 166.87 23r.10 148 88 135,65 147.10 207.95 212,62 168.52 184.62
jun. 20E.38 187.83 22273 14547 154.74 158.26 251.67 192.98 157.35 164 36
jul. 194.04 18478 190.38 18419 15523 15408 25172 16554 15241 159.31
Bgo 175.82 289.88 183.36 164.02 157 45 174,01 245.03 147.57 140 64 175.72
seL 162.08 365.18 204 45 160.25 161.73 196,54 231.75 181.83 163.08 191.684
aut. 161.33 330.56 215.55 170.29 164 34 192.02 256.83 17591 16566 199.25
ncw. 170.23 290.42 225.92 130.81 168.50 197.91 256.59 169.92 157,46 174,48
dez. 17021 258.27 204,83 176.40 167,12 221 .50 285.01 178.58 166.68 167,22
Fonta: ABIOVE
Preco cde Soia Recebido pelos Produtores do £stads da Aic Grande da Sul (USSM

i 1982 1983 1584 1985 1986 1887 1988 198% 1590 1951

an. 119.00 180,14 23887 176.16 160.69 150.35 229.93 23746 192.44 159.34
tav. 20.77 182.02 233.92 170.08 154.55 135.05 186.13 22200 171.72 17230
mar. 18571 139.29 238.17 157.47 15715 12233 17217 223.00 160,86 173.11
abr. 223 165.04 229.18 162.83 153,54 124.21 191.29 216.32 144 £4 152.060
mai. 217.94 163.52 240,19 147.72 153384 182.85 207.67 208.67 1583.08 167.75
e 210.44 166.08 487 141.10 152.79 162.50 248.29 186.12 15371 171.08
puil 193.76 175.29 172.23 151,60 154.22 154.82 244,97 168.27 151.17 154,48
ago 173.36 280.04 167.80 153,15 153.54 173.83 243,54 152.00 157.35 178.88
581 159.52 344 60 175.68 154.11 158.79 192.36 251,24 187.97 158.78 201 65
cut. 157.76 320.88 152.058 161.53 160.46 188.80 23045 1758.47 165.686 204.95
nav, 165.20 261.26 185.58 173.43 168.55 188.75 264,37 174.22 160.54 181.33
daz- 16680 250.92 189.60 171.69 164 18 M7 56 265.90 17592 "6E.42 17910
Fome:ABIOVE
Preco Soia Recabido peios Produtores do Estado da Mato Grosso (USS/T)

1982 1983 1984 1985 1986 1987 1588 1989 1950 1691
jan- 173.89 163.52 258.72 187.08 190.34 135.64 20277 J13.42 23509 208.90
tav. 179.55 160.26 239.82 171.42 156.62 125.55 190.04 338.00 2269 249.37
mar, 179.27 144 .48 226,42 169.86 14451 11925 193,39 350,00 210.66 249.45
absr 168.39 135.87 20762 142 89 148,12 146,80 193.01 NIy 202 65 239.50
mai - 156.05 195.78 208 24 136.21 T44.51 15140 257.62 318.47 246.22 232.70
jun. 17283 164 47 183 81 14811 143.06 154 47 26810 250.83 221.75 22439
juk. 158.06 238.35 166,45 14737 143.06 13945 FIsAY] 226817 206.39 208.15
ago. 143,34 254.37 17817 142, 40 144 51 145 B6 244,85 181,60 199.59 213.29
sel 139.51 296.18 189,46 144 50 144.51 180.85 262.80 179.27 21509 24437
out- 140.83 274.67 206.34 152.39 144 60 178.23 276.24 178.21 187.42 281,55
nen 17224 24515 188.21 153.93 14316 17613 289,54 207.02 190,58 23274
gder - 147.06 27079 19132 151 .56 13874 180.74 23312 191,43 228.51 213.83
Forme:ABIOVE
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Praco do Oleo Diesel {USS/

1582 1983 1584 1985 1586 1987 1988 1988 1850 1991

jan- 381.68 387.89 294.00 355.07 243.71 20230 300.13 263.45 42827 350.28
fav. 448.73 326.83 342.48 J16.75 239.18 219.58 297.31 238.20 606.91 304.83
mar. 427.50 323.83 306.38 365.20 223.99 227.892 28974 238.20 47598 2981.86
abr. 408.14 299.38 338.10 2274 223.99 29223 307.30 260.19 388.72 268.03
mai . 387.81 273.61 311.18 291.81 223199 309.75 31270 286.23 345.35 270.65
jur. 446.06 368.57 285.21 265.33 223.98 264.23 303.01 298.74 14.71 272.33
jul. 422.44 334.40 336.20 256.24 223.595 231.68 009 268.73 306.59 2BB.72
ago- 396.59 359.83 306.15 257.96 223.89 233.64 318.41 272.76 305.79 280.02
sat. 415.72 331.86 349.84 251.90 22399 253.13% J22.18 287.08 348.95 30057
out. 380.15 296.38 314.00 255.09 221.90 269.20 306.01 258.82 356.1 300.03
nov, 365.09 345.28 349.21 254.87 219.70 2B9.B6 298.61 az2s5.21 31313 310.35
dez - 343.14 312.33 31554 280.25 21291 201.23 33av.09 324.36 269.68 250,94
Fonte:Conjuntura Economica, FGY, vanos numeros.

Preco a Nival da Atacado iFarele) no Estado de Sae Pauio, em USST

| 1982 1983 1934 1885 1386 1987 1988 1989 1930 199

jan i 216.98 2147.71 294.00 155.23 192.03 197.08 21.00 292.59 235123 17T

fav 2161 191.65 225.13 148,96 1B5.75 184.60 234,52 292.00 2101.62 1589.05

mar. 18313 16244 20228 13548 181,54 178.40 215.91 272.00  2008.68 1510.64

abyr. 200.01 182.54 187.07 1251 180.64 168.99 214.32 243.36 1386.73  1520.47

mai- 201.78 178.84 179.48 116.07 177.02 197.04 21043 24295 1726.75 1a835.33

jun 192.28 172.56 168.47 113,46 172.87 191.18 289.52 208,53 1608.50 1485.40

jul 178.66 182.41 149,29 132.34 175.87 191.58 206.28 183.88 1522.91 1511 94

ago 170.74 2586.93 146.81 125.50 180.45 217.09 268.29 154 56 1648.68 1807.01

14 172.84 Jnzs 150.42 148.08 194,36 259.43 280.61 170.56 169313 183371

aut 179,98 257.82 164.01 178.93 19417 24334 32443 185.45 173942 205756

nov 18553 271.62 166.28 185.12 200.21 251 .44 1497 201.00 1799.55 1856.96

daz 208.33 272.64 145.64 17495 206.04 2A5.00 295.92 228.85 181032 243275

Preco Soja Recebido pales Frodutores da Estado do Parana (LSS

1982 1983 1584 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991

ILhE 206.00 195.72 258.06 18050 171.07 15418 238.93 239.68 197.57 161,24

fov. 207.58 169.72 239.28 180,50 162.34 142.65 203,44 22233 176.84 16986

mar. 188.81 14377 243.44 175.24 180.46 131.80 175.59 22767 166837 168.59

abr 200.67 170.30 232.04 168.54 186.21 126,32 188.62 2250 15876 165.87

mai 217.53 166.90 238,64 151.43 155.65 15435 20878 214.74 167.56 164.74

jun 207.66 189.63 22118 145.88 154.50 15875 25428 198.49 156.59 167.58

i 194.13 184.21 184,82 163.38 154.62 155,05 245.47 167.28 153.88 16215

ago 173.44 297.02 185.03 165.26 157.45 176.04 244.7% 14999 159.44 175.50

sel 162.41 361.30 199.53 159.14 181.73 196.54 253.43 181.83 161.43 175.08

out 168.74 321.09 21212 172.74 164 34 190.47 247 42 178.21 186.71 200,98

nov 167.33 am|n 216.81 180.44 168.32 195.80 259.62 189.92 160.87 176.49

dez 174 77 26882 206.28 *7E.51 167.25 220.02 269.684 175.91 161,36 13341

Fonta: ABIOVE

60



Prace meqia oA saca da £ ka de feiao recabidy palos orodutores oo Estado de Sas Paulo

1982 1983 15984 1985 1986 1987 1988 1988 1930 19891 1932
jan . 3367 7397.8 334742 72838 403830 40548  1660.79 30.96 575.22 5202.7 24454 59
fav 3468.1  7707.17 44285 84288 384430 38833 232086 3394 711,65 7625 3112452
mar 3957.2 108083 499 93970 3616 54492 338453 3713 183829 756723 45887.84
abr 42488 143175 113923 112279 61.2% 21833 3911.78 4833 1858.26 1288698 54496
mai 47413 139608 8491 127639 34804 128101 4065.05 75.27 2052855 15B26.08 ST915TS
jun 46608  17618.2 78084 135828 35707 146056 498543 13342 245434 15086.24 S9582.75
jut 46656 208506 76153 174060 39303 143956 55381 13222 2789.07 1324908 RBAO2 92
ago 49518  23998.2 73794 185174 418.03 1343.75 6270.5 131.49 259685 11289.42 N
5@t 482017 388978 g2132 192160 441 1439.39  B13T.1S 128.68  2830.26 13517.39 _
out 524776 423363 75411 232422 472,893 153287 14B678.5% 122,45 393863 1745692 -
nov S42212  2B5808 72330 295803 46587 165574 183906 217.2% 4213 161447 _
dez 5897 345404 73220 324657 451.85 160436 2687904 236.25 409382  22182%

Ubs: valores em cruzenros ale fav/86. em cruzaogos entre marr86 e 082/88; em cruzados Novos entre 1anigs
¢ few/50; @ am cruzeiros apos 1sto,
Fonta: institute de Economia Agricoia

Taxa de Cambio (Real}

1882 19483 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991
jan - 85.31 84.03 106.92 106.19 101.39 g57.84 8217 65.95 4717 60.81
fev- 84.10 93.93 105.74 107.87 100.16 89.20 8247 67.59 46.78 SBT3
mar . 82.36 109.60 108.25 105.84 100.00 89022 82.99 55.33 39.89 £4.51
abr. a1.89 108.66 109.22 111,90 99.86 853.85 80.65 B53.64 45.38 54.79
mai. 81.34 111.72 109.10 115.10 9990 86.79 8227 60.82 4528 55.82
jun. 79.44 108.52 108.87 11710 98.29 89.75 80.54 58.01 45.66 5540
jui. 79.38 106.13 10917 116.68 8g.22 53.70 80.61 50.54 47.27 54.12
ago. 79.84 109.37 1072.80 108.73 96.76 9408 81.51 57.67 46.12 53.00
set. 82.08 105.30 107.21 111.39 95.88 8237 78.28 54.87 44.21 52.59
au- 83.61 104.40 108.19 112,79 95.81 89.63 78.18 5412 49.68 S7.03
nov. a85.18 106.68 107.49 107.45 94 36 86.29 78.53 51.97 54.24 57.51
dez - 85.45 108.02 107.44 106.15 91.26 85.60 74.80 53.52 58.96 58.73

Fonte:Calculada para a presente pesquisa.

Taxa de Juros (Valor Reall

1082 1983 1984 1985 1986 Y987 1988 1989 1990 1991
an. | 026 183 0.34 0.15 1,15 297 023 2783 472 574
tev. : -1.40 0.23 -1.05 0.49 1.19 4.98 0,17 14.82 244 1332
mar. ! .006 -0.61 0.29 -0.89 0.76 214 0.04 1285 2693 0.50
abr 0.47 167 0.35 4.34 0.03 468 0.26 202 0.54 220
mal 0.03 4.03 0.058 3.00 Q72 1.15 0.23 0.50 D.49 2.50
jur 172 0.76 .91 1.64 043 538 0.01 0.76 111 2.90
jul - 0.48 273 0.68 013 0.12 5.69 0.01 2.13 0.98 290
ago. 1.68 038 0.63 5.04 027 1.63 1.02 3.07 3.30 170
sel 2.95 .57 0.13 0.02 011 219 0.17 1.10 257 420
out. 2.40 356 -0.95 0.26 0.0t 0.25 0.16 471 .2.83 -1.90
nov. 3,00 0.55 -0.16 177 0.89 0.07 0.58 2.85 2386 810
dez: 2.51 1.32 016 -1.03 1.64 0.21 D.82 4 47 -2.45 -4 80

FantenTaxas de Jurso no Brasil, Nova Analise Editora Ltda.
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