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Resumo

O presente trabalho tem como objetivo verificar se os mercados de fumo internacional
e nacional séo integrados e também determinar em que magnitude ocorreu a
transmissao de pregos entre os principais estados produtores, de janeiro de 1999
a dezembro de 2009. Para tal, utilizaram-se os seguintes testes: Teste de Raiz
Unitaria (Dickey-Fuller Aumentado), Causalidade de Granger, Teste de Cointegragéo
de Johansen , estimagédo do Modelo Vetorial de Correcdo de Erro (VEC) e analise
da decomposicao da variancia dos erros de previsdo. Os resultados encontrados
pelo modelo VEC estimado para a analise do mercado nacional sugerem que as
séries apresentam relagédo de equilibrio de longo prazo. Os resultados encontrados
mostram que os pregos recebidos pelo produtor de fumo no Parana sdo mais
sensiveis a variagdes nos pregos do Rio Grande do Sul e de Santa Catarina. Ja na
analise do mercado internacional, os resultados do modelo VEC estimado indicaram
que o prego do tabaco no mercado nacional apresenta alta sensibilidade a variagbes
no prego do produto no mercado externo.
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Abstract

The aim of this work is to verify if the world tobacco market and the Brazilian tobacco
market are integrated and to determine how is made price transmission among the
grower states from January 1999 to December 2009. For that it was used these tests:
Unity Root Test (Dickey-Fuller test), Granger Causality, Johansen Cointegration Test,
Estimation of Vector Error Correction Model (VEC) and analysis of the forecast error
variance. The results found by the estimated VEC model for international market
analysis suggest that the series present equilibrium of long-term. The results found
show that the price got by tobacco growers in Parana can have more variations than
in Rio Grande do Sul and Santa Catarina. In the analysis of world tobacco market
the results of the the estimated VEC model showed that the price of tobacco in the
international market has high sensitivity to price changes.

Keywords: Price of tobacco. International market. Cointegration.

1 Introducgao

A fumicultura brasileira, desde 1993, tornou-se um dos setores
mais competitivos do agronegdcio brasileiro, com o pais assumindo a
posicdo de segundo maior produtor e principal exportador mundial de
fumo, conforme dados da Secretaria de Comércio Exterior (SECEX,
2011), sendo que, em 2010, o pais produziu 862,4 mil toneladas,
equivalentes a 12,4% do total mundial. Entretanto, a produgao brasileira
ainda é muito inferior a da China, maior produtor mundial, que apresentou
uma producdo de aproximadamente 3 milhdes de toneladas na safra
2009/10, segundo a Food and Agriculture Organization (FAO, 2011).
Apesar de ser responsavel por 43,5% da produgdo mundial, o mercado
interno chinés absorve a maior parte da producao, sendo exportados
apenas 7% do total.

Segundo a Associagdo dos Fumicultores do Brasil (AFUBRA,
2011), a produgéo brasileira de fumo se concentra na Regido Sul,
responsavel por aproximadamente 96% do total, com destaque para o
Estado do Rio Grande do Sul (RS), com uma produgdo, em 2010, de
309,6 mil toneladas. Os 4% restantes sao produzidos nos Estados da
Bahia e Alagoas, na Regido Nordeste.
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Em relagdo ao comércio mundial, o fumo se destaca como um dos
principais produtos da pauta de exporta¢des brasileiras, principalmente
na Regido Sul do pais, onde ele é o terceiro produto mais exportado.
Atualmente, cerca de 85% da produgédo nacional é direcionada ao
mercado externo, além de representar 30% do total das exportagdes
mundiais de tabaco (AFUBRA, 2011).

De acordo com a SECEX, em 2010, foram exportadas 503 mil
toneladas de tabaco, representando um crescimento de 267,5% se
comparado ao anode 1990, quando o pais ainda ndo havia se consolidado
no ranking mundial. O montante gerado com as exportagdes, na safra
2009/10, foide US$ 2,7 bilhdes. Os principais destinos do tabaco nacional
sdo a Unido Europeia, Asia, Estados Unidos e a Africa, absorvendo
cerca de 42%, 23%, 10% e 6% das exportacdes, respectivamente.

Apesar de os Estados Unidos e de a Unido Europeia possuirem
destaque nas importagbes do fumo, existem barreiras a entrada do
produto brasileiro nestas regides, como a determinagédo legal de
percentual minimo de 75% de fumo doméstico na produgao de cigarros
nos Estados Unidos, além das cotas tarifarias de importacdo com uma
tarifa extracota proibitiva de 350%. Na Unido Europeia, por sua vez,
existe uma tarifa especifica entre 220 e 560 euros/t no tabaco em folha,
além de tributagdo meédia em torno de 20,7% (SECEX, 2011).

Outra questdo que merece destaque é a politica cambial, que
também tem afetado a competitividade do setor, ao “encarecer” o
produto brasileiro no exterior. Nota-se que muitos paises, seguindo o
modelo dos Estados Unidos, tém adotado medidas a fim de proteger
as exportagoes, desvalorizando as moedas nacionais e tornando o seu
tabaco, concorrente do Brasil, mais competitivo em preco conforme o
Sindicato da Industria do Tabaco (SINDITABACO, 2011).

O aumento da producédo de fumo observado nas ultimas safras
dos paises africanos, concorrentes diretos do Brasil no mercado
internacional, tornou-se outro motivo de preocupacao juntamente com
os efeitos da chamada “guerra cambial”’, reduzindo a competitividade
dos pregos do produto brasileiro a partir da valorizagdo do real frente
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ao délar segundo o International Tobacco Growers’ Association (ITGA,
2011).

Ainda nesta perspectiva, segundo o Departamento de Estudos
Sécio-Econdmicos Rurais (DESER, 2011), além de uma maior produgéo
de fumo no Brasil € no mundo, outro fator a interferir sobre os precgos no
mercado interno, que influencia diretamente naqueles recebidos pelos
produtores nacionais, refere-se ao nivel das exportacées, em decorréncia
do pais ter se tornado o principal exportador mundial de fumo em folha.
Assim, em um ano em que sobra produto no mercado interno devido a
problemas com as exportacdes, a tendéncia € de precos menores aos
produtores em virtude da presséo exercida pelas empresas.

Seguindo esta tematica, o presente estudo visa verificar se os
mercados de fumo internacional e nacional sao integrados. Isto &, se
existe transmissao de variacdes de pregos entre esses mercados. Além
disso, este trabalho objetiva determinar em que magnitude se da a
transmissao entre os principais estados produtores.

Convém destacar que a contribuicdo deste trabalho deve-se nao
aos procedimentos metodologicos empregados, mas sim por analisar
em que magnitude ocorre a transmisséo de pregos do mercado externo
para o interno de fumo.

O presente trabalho esta estruturado em trés secbdes, além
desta introdugao. Os procedimentos metodolodgicos e a fonte de dados
encontram-se na segunda secdo; a apresentacao e discussao dos
resultados obtidos estdo expostos na terceira segdo e, por fim, sao
destacadas as principais conclusdes do estudo.

2 Metodologia

2.1 Modelo tedrico

Este artigo utiliza o modelo tedrico elaborado por Mundlak e Larson
(1992), que se baseia na Lei do Preco Unico. Essa lei postula que, sob
livre concorréncia e na auséncia de custos de transporte e barreiras ao
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comeércio, bens homogéneos devem ser comercializados pelo mesmo
preco em diferentes paises, quando seus precos sdo cotados em termos
da mesma moeda (KRUGMAN; OBSTFELD, 2005).

O conceito da LPU esta relacionado diretamente ao processo de
arbitragem, o qual garante, no longo prazo, a equalizagéo dos precos,
expressa em uma unidade corrente comum. Por meio da arbitragem, os
mercados com menores pregos serdo induzidos ao aumento de precos,
decorrente da elevagdo na demanda, e 0os que apresentam maiores
precos tenderao a reduzi-los, devido ao aumento da oferta. Tal processo
ocorre até que esses pregos se tornem iguais nos dois paises (ARDENI,
1989).

Apesar de sua vasta utilizagado, a LPU recebe varias criticas. Fackler
e Goodwin (2001) e Miljkovic (1999) mostram que os pressupostos
tedricos da LPU sdo muito restritivos, pois ndo incluem outras variaveis
tais como custos de transagdo e volume negociado entre mercados,
0s quais séo relevantes nas analises de integracdo e transmissao de
precos.

Relacionado & teoria da Lei do Preco Unico, tem-se o conceito
de transmissdo de precos. Este conceito estd alicercado em trés
pressupostos: a) movimento de pregos e ajustamento integral, o qual
implica transmissdo completa em algum ponto de tempo; b) dindmica e
velocidade de ajustamento; e c) assimetria de respostas, ou seja, se as
variacdes de precos sdo transmitidas assimetricamente entre mercados
(BALCOMBE; MORRISON, 2002).

As andlises de transmissdo de pregos pretendem responder
as seguintes questdes: a) em que nivel de mercado se originam as
variagdes nos pregos e em que sentido essas variagdes se transmitem;
b) durante que periodo se da a transmissao e com qual intensidade; e c)
se existe ou n&o assimetria na transmissao de pregos (AGUIAR, 1993).

De acordo com Barbosa, Margarido e Nogueira Junior (2002), no
modelo de Mundlak e Larson (1992), o prego doméstico de dado produto
(P,) pode ser expresso como fungdo do seu proprio prego no mercado
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externo (P;) e da taxa de cambio nominal (E,). Matematicamente, a
equacao do prego doméstico é dada por:

Pit = Pit* Et - (1 )

Vale observar que essa formulacdo desconsidera diferengas na
qualidade do produto, no custo de transporte, na estocagem do produto,
no custo de marketing e em todos os outros insumos domésticos ndo
comercializaveis. Ademais, a equagao (1) fundamenta-se na hipotese
de que diferencas nas taxas domésticas e internacionais de inflacdo sao
captadas pelo termo E, .

E

t

Multiplicando-se os dois lados da equacdo (1) por, 1 obtém-se:

*

)

it

em que: p* % referem-se aos pregos domésticos cotados em
dolares.

Para incorporar efeitos de variaveis ndo incluidas nessa equagao,
um termo de erro, denotado por u, é acrescentado a equagdo (2),
podendo ser reescrita, em termos logaritmicos, da seguinte forma:

pil:S$:pi:+sit + uy (2)

em que u ~ IID (u, ¢*) E (su) = E (p'u) = 0, ou seja, u, néo &
correlacionado com nenhuma das variaveis explicativas do modelo.

O modelo econométrico, em sua forma mais simples, pode ser
representado por:

pibtmss:a"'ﬁpi:"_git 3)

emque: p; $ ¢ arepresentacao logaritimizada do prego doméstico
do produto ino ano ¢ (cotado em Ddlar); no presente trabalho, é
a representagcdo do prego do fumo brasileiro; P, € a representagao
logaritimizada do preco internacional do produto i no ano ¢ ; no presente
trabalho, é a representagao do preco internacional do fumo; « constante
(ou intercepto); e B é a representagao da elasticidade de transmisséo de
prego entre esses paises.
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Sob o parémetro § sdo levantadas algumas hipéteses a serem
testadas apos a estimacgéo deste parametro. Se o valor de g for igual a
unidade, variacbes de preco no mercado internacional de fumo serao
plenamente transmitidas para o mercado nacional. Em contrapartida, se
o valor de g forigual a zero, tem-se que variagdes de pregco no mercado
internacional nao influenciardo o processo de formacdo do preco
nacional.

2.2 Modelo analitico

2.2.1 Teste de raiz unitaria

Para determinar a ordem de integracao das variaveis de interesse,
este trabalho utilizou o teste de raiz unitaria Dickey-Fuller Aumentado
(ADF). Esse teste permite verificar a existéncia ou néo de raizes unitarias
nas séries temporais, ou seja, se as variaveis sdo ou nao estacionarias
(DICKEY; FULLER, 1979, 1981).

Um processo estocastico é estacionario quando a sua média e a
sua variancia sao constantes ao longo do tempo e quando o valor da
covariancia entre dois periodos de tempo depende apenas da distancia,
do intervalo ou da defasagem entre os periodos de tempo, e ndo do
préprio tempo em que a covariancia € calculada. Em termos de notagao
matematica, as propriedades do processo estocastico estacionario
podem ser representadas por: (Media) £(Y) = p , (Variancia) var(Y) =
E(Y,-u)’ = o* e (Covariancia) v, = E[(Y, - u)(T,., —n) (BUENO, 2008).

Um processo estocastico com as propriedades descritas
anteriormente é conhecido, na literatura de séries temporais, como
processo fracamente estacionario, ou estacionario em covariancia, ou
estacionario de segunda ordem, ou estacionario em sentido amplo*.

4 Um processo estocastico é fortemente estacionario quando todos os momentos de sua
distribuicdo n&o variam ao longo do tempo.
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O teste ADF consiste na estimagao da seguinte equagédo por
Minimos Quadrados Ordinarios e pode ser expresso, conforme Enders
(1995), da seguinte forma:

P

Ay;:ao+Yy,_1+ZB,'Ay[_,'+1+8[ (4)
=2

P )4
com: Y :—(I—ZOL,.) eB[=Za_i ,
=i j=i
em que: ¢, € o intercepto; y descreve o comportamento da série
temporal; ) representa a variavel dependente; A ¢éa representacao
do operador de diferenga e &, denota o erro, que se assume ser
identicamente e independentemente distribuida. Para determinar o
numero de defasagens utilizadas no teste para eliminar a autocorrelagao
residual, utilizou-se o menor valor do critério de Schwarz (SBC).

O parametro de interesse nas regressdes (sem intercepto e sem
tendéncia; com intercepto; com intercepto e tendéncia) é ¥, sendo que,
se » = O, a série contém uma raiz unitaria. Nesse teste, compara-se
o resultado da estatistica ¢ com os valores apropriados reportados por
Dickey-Fuller para determinar se aceita ou se rejeita a hipotese nula
¥ = 0. Ahipotese nula sera rejeitada se o valor calculado da estatistica
7 for maior do que o valor critico de Dickey-Fuller, indicando que a série
€ estacionaria; caso contrario, a série € nao-estacionaria.

2.2.2 Teste de causalidade de Granger

Para verificar em que sentido as transmissdes de prego ocorrem,
empregou-se o teste de causalidade, seguindo a metodologia proposta
por Granger (1969), que busca verificar se a incorporagado de valores
passados de uma variavel X contribui com melhores previsbdes para a
variavel Y. Portanto, trata-se de um teste de precedéncia temporal e ndo
de causalidade no sentido de uma relacao de causa e efeito. Em outros
termos, esse instrumental é Util para avaliar se variagdes de pregos em
um mercado precedem as variagdes de precos em outro mercado.
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De acordo com Hamilton (1994), esse teste requer a estimativa
das seguintes equacgoes:

X =BI10+XBxX_ +XBzZ_ +ult (5)
Z,=B20+XBzZ +XBxX_ +ut; (6)
em que X e Z sdo as variaveis em estudo; B's os coeficientes a

serem estimados; e u1lt e u2t, erros aleatérios. As possiveis diregbes de
causalidade entre as variaveis sao:

1. Causalidade unidirecional de Z para X: Bz, # 0 e Bx, = 0,i
1,2,3,....n.

2. Causalidade unidirecional de X para Z: Bz, = 0 e Bx, # 0,i =
1,2,3, ..,n.

3. Causalidade bilateral entre Z e X: Bz, # 0 e Bx, # 0,i =
1,23, ...n.

4.Independéncia entre Ze X: Bz,=0e Bx, = 0,i = 1,2,3, ....n.

Conforme Granger (1988), em um modelo com duas variaveis, se
houver relagdo de cointegracao entre elas, entdo existe causalidade em
pelo menos uma diregéo.

2.2.3 Analise de cointegracdo

Com o objetivo de identificar o possivel relacionamento de longo
prazo entre as variaveis, utilizou-se o teste de cointegracéo elaborado por
Johansen (1988). Utilizou-se, também, o Modelo Vetorial de Corregéo de
Erro (VEC) para analisar o relacionamento econémico, de curto e longo
prazo, entre os precos do fumo no mercado brasileiro € no mercado
internacional.

Mesmo que variaveis individuais ndo sejam estacionarias, mas
exista pelo menos uma combinagao linear estacionaria das variaveis,
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entdo se pode afirmar que essas variaveis sao cointegradas (GREENE,
2008), ou seja, pode-se verificar uma relagéo de equilibrio de longo prazo
entre elas, que pode ser estimada e analisada. Engle e Granger (1987)
mostram que, se todas as séries de interesse possuem a mesma ordem
de integragao /(d) e existirum vetor « , com a =0, em que a combinagao
linear dessas variaveis seja de ordem d-b,Z, =a'X, ~I(d —b)b >0,
pode-se afirmar que X € um vetor de variaveis cointegradas denotadas
por X ~ CI(d,b).

O procedimento de Johansen (1988) para verificagdo de
cointegragéo entre séries de tempo considera que todas as variaveis
sdo endodgenas e sua utilizagcdo nado é limitada pela existéncia de
endogeneidade do regressor (relagdo causal no sentido da variavel
dependente para a variavel explicativa). Esse procedimento utiliza
Maxima Verossimilhanga para estimar os vetores de cointegragéo e
permite testar e estimar a presenca de varios vetores e ndo s6 de um
unico vetor de cointegragao.

De acordo com Harris (1995), definido um vetor z de n variaveis
potencialmente endogenas, € possivel especificar o seguinte processo
gerador, e modelar z, como um Vetor Auto-regressivo (VAR) irrestrito
com k defasagens de z,:

mEAe, ToaTdz., T (7)

em que: z, é um vetor (nx71), A, é uma matriz de pardmetros (nxn)
eut~1IID (u, o)*.

Ainda conforme Harris (1995), a equagédo (7) pode ser
reparametrizada em termos de um modelo Vetorial de Corregao de Erro
(VEC) esbogado como:

Az, =T A7,y +wet Ty AZ pn+ [ 2, 8 (8)

emque: I''=-(1-4,- ... -4),(=1.,k"1)ell, =-1-4, -
- A). Da forma como especificado, o sistema contém informacdes
de curto e longo prazo a mudangas de z, via estimativas de e r1,
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respectivamente, onde [ = af', com a representando a velocidade de
ajustamento ao desequilibrio e B a matriz de coeficientes de longo prazo.

A importancia do modelo de correcdo de erro reside no fato de
permitir a ligagao entre aspectos relacionados a dindmica de curto prazo
com os de longo prazo (HAMILTON, 1994). Dessa forma, os mecanismos
de correcdo de erro pretendem fornecer um caminho para combinar as
vantagens de se modelar tanto em nivel quanto nas diferengas. Nesse
modelo, tanto a dinamica do processo de ajustamento de curto prazo
quanto de longo prazo sdo modeladas simultaneamente.

O numero de vetores de cointegragdo depende do posto ou rank
(r) da matriz [I. Em termos de vetores de cointegragao, tém-se trés
possibilidades, conforme Enders (1995): se o posto de [] é completo,
entdo as variaveis Y, séo 1(0), ou seja, significa que qualquer combinagao
linear entre as variaveis € estacionaria, e o ajuste do modelo deve ser
efetuado com as variaveis em nivel; se o posto de [[ é zero, entdo nao
ha relacionamento de cointegracdo e o modelo deve ser ajustado com
as variaveis em diferenca e, quando [] tem posto reduzido, ha r vetores
de cointegracao.

Para Enders (1995), o rank de uma matriz é igual ao numero de
raizes caracteristicas estritamente diferentes de zero, que pode ser
identificado por meio de dois testes estatisticos. O primeiro deles é o
teste do trago, que testa a hipotese nula de que o numero de vetores de
cointegracgao distintos € menor ou igual a r contra a hipétese alternativa
de que o numero desses vetores € maior do que .

Que pode ser definido por:

A (r):—Tiln(l—k',) (9)

trace
i=7r+1

em que

Ai = valores estimados das raizes caracteristicas obtidos da matriz
[T; 7= numero de observagoes.
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O segundo teste € o do maximo autovalor, que testa a hipotese
nula de que o numero de vetores de cointegracao € r contra a hipotese
alternativa de existéncia de » +1vetores de cointegragéo, podendo ser
expresso por:

A (r,r+1)=-TIn(1-Xx,,,) (10)

max

Verificada a cointegragao entre as séries analisadas, estima-se
o modelo VEC, conforme definido na expressao (8).

2.2.4 Fonte de dados

As séries utilizadas no presente estudo foram obtidas de fontes
secundarias, compreendendo o periodo de janeiro de 1999 a dezembro
de 2009, totalizando 132 observacées. Os dados referentes ao prego do
fumo em folha recebido pelo produtor da Bahia (PBA), no Parana (PPN),
no Rio Grande do Sul (PRS), em Santa Catarina (PSC), em Sergipe
(PSE) e no Brasil (PBR), foram obtidos na base da Fundacao Getulio
Vargas (FGV dados) e disponibilizados em R$/kg.

Do Site do Ministério do Desenvolvimento, Industria e Comércio
Exterior (ALICEWEB, 2011), foi obtida a série de preco de exportacao
do fumo em folha® (PIT) em US$/kg, que foi utilizada como uma proxy do
prego internacional do tabaco. Com o objetivo de calcular as elasticidades
de transmissao de precos, todas as séries foram logaritimizadas.

3 Analise e discussao dos resultados

3.1 Andlise do mercado interno de fumo em folha

A primeira parte dos resultados do presente estudo tem como
objetivo verificar se 0 mercado interno de fumo € integrado e em que
magnitude ocorre a transmissdo entre principais estados produtores.

5  Foi utilizado uma Proxy dos precgos internacionais de fumo em folha, calculada através da
divisdo do volume exportado pelo montante obtido com a operagdo em cada més analisado.
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3.1.1 Teste de Estacionariedade

Antes de verificar a existéncia de relagdo de equilibrio entre as
variaveis e estimar o modelo VEC, verificou-se a ordem de integragao
dos dados utilizados, uma vez que o modelo exige o uso de variaveis
estacionarias.

Deste modo, foi realizado o teste Dickey-Fuller nas séries
logaritmizadas, e, com excegéao das séries de preco do Estado da Bahia
(PBA) e Sergipe (PSE), a especificagdo da equagédo de teste mais
adequada foi aquela sem os termos de tendéncia e sem constante, que
nao foram estatisticamente significativos a 1% (Tabela 1).

Tabela 1 — Resultado do teste ADF para as séries logaritimizadas PRS,
PBA, PPN, PSC, PSE

Numero de  Estatistica de

Série Equacao de teste® defasagens teste

PRS Sem constante e sem tendéncia 1 -2.002092N
APRS Com constante e sem tendéncia 0 -15.35996*
PBA Sem constante e sem tendéncia 0 -0.106484Ns
APBA Sem constante e sem tendéncia 0 -11.03914*
PPN Com constante e tendéncia 1 -1.677486MNs
APPN Sem constante e sem tendéncia 0 -15.08234*
PSC Com constante e tendéncia 0 -2.801578Ns
APSC Com constante e sem tendéncia 4 -4.375.352*
PSE Sem constante e sem tendéncia 0 -0.483165N8
APSE Sem constante e sem tendéncia 0 -11.21416*

Fonte: Resultados da pesquisa.
Nota: NS nao significativo a 1 %, * significativo a 1 %.

De acordo com os resultados apresentados na Tabela 1, observa-
se que todas as séries sdo nao estacionarias em nivel, dado que a

6 Como critério de escolha da equagao de teste, foram utilizados os procedimentos propostos por
Enders (1995, p.257).
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hipotese nula de que a série tem raiz unitaria ndo foi rejeitada ao nivel de
1% de significancia. Contudo, a primeira diferenca de todas as variaveis
analisadas é estacionaria, devido a rejeicao da hipotese nula.

Assim, os resultados indicaram que as séries de precos do fumo
nos Estados do Rio Grande do Sul, Parana, Bahia, Santa Catarina
e Sergipe sao integradas de ordem 1, (1), uma vez que sdo nao
estacionarias em nivel e estacionarias em primeira diferenca, atendendo
as condigdes iniciais para estimar o modelo vetorial de corregao de erros
(VEC).

3.1.2 Teste de Cointegragcdo

O teste de cointegragédo foi utilizado a fim de determinar se
as séries de precos utilizadas fazem parte do mesmo mercado
econdmico, ou seja, do mercado nacional de fumo em folha. Para isso,
€ necessario, primeiramente, identificar o nimero de defasagens que
devera ser incluido no modelo, sendo analisados os critérios da razao
de Verossimilhanga (LR), Erro de previséo final (FPE), Akaike (AIC),
Schwartz (SC) e Hannam-Quin (HQ). O resultado pode ser observado
na Tabela 2 .

Tabela 2 - Resultado dos testes de selegcdo de defasagens para o
logaritmo das séries mensais de pregos do fumo utilizadas na pesquisa

Lag LR FPE AlC SC HQ

0 NA 8.63e-09 -4.378.251 -4.264.530 -4.332.055
1 1109.779 1.06e-12 -1.337.994 -12.69761* -13.10276*
2 57.00548 9.63e-13 -1.348.118 -1.223.025 -1.297.303
3 51.79105 8.97e-13 -1.355.750 -1.173.797 -1.281.837
4 63.15995 7.34e-13 -1.376.748 -1.137.934 -1.279.736
5 74.45214 5.22e-13 -1.412.397 -1.116.723 -1.292.287
6 40.64628 5.16e-13 -1.415.780 -1.063.245 -1.272.572
7 44.05510 4.83e-13 -1.425.520 -1.016.125 -1.259.214

=]

42.20905* 4.54e-13* -14.36052*  -9.697.958 -1.246.648

Fonte: Resultados da pesquisa.
Nota: Valores em negrito indicam o niumero selecionado de defasagens segundo cada critério.
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Verifica-se que trés dos cinco testes apontaram para inclusdo
de oito defasagens. Os critérios AIC, LR e FPE indicaram o uso de 8
defasagens no modelo e os critérios de SC e HQ indicaram apenas uma
defasagem. Dessa forma, optou-se por incluir 8 defasagens no modelo,
dado que foi indicado pela maioria dos testes.

Apos o teste de estacionariedade e definido o nimero adequado
de defasagens para o VAR, foi realizado o teste de cointegragao,
baseado no método de Johansen (1988), com o objetivo de encontrar,
caso exista, relacdo de longo prazo entre as séries, o(s) vetor(es) de
cointegragdo. Para isso, foram utilizados os testes de tragco e de maximo
autovalor (Tabela 3).

Tabela 3 - Teste de Johansen para identificacdo do numero de relacoes
de co-integragao entre as séries PRS, PSC, PPN, PBA e PSE

Hipodtese nula Estat. Traco Estat. Autovalor
r=0 77.33402** 34.97014**
r<1 42.36389N 17.73749N8

Fonte: Resultados da pesquisa.
Nota: NS néo significativo a 5 %, ** significativo a 5 %.

Os resultados da Tabela 3 mostram que, em ambos os testes, a
hipotese nula de que o posto da matriz de cointegragcao € nulo (r=0)
é rejeitada a 5% de significancia, apontando para a existéncia de no
minimo um vetor de cointegracao entre as séries estudadas. Portanto,
pode-se confirmar a existéncia de relagdo de equilibrio de longo prazo
entre as variaveis, visto que se identificou um vetor de cointegracao.

3.1.3 Causalidade de Granger

A fim de identificar o sentido da variagdo dos pregcos do mercado
de tabaco entre os Estados analisados na pesquisa (Rio Grande do
sul, Parana, Santa Catarina, Bahia e Sergipe) e evitar arbitrariedade na
ordenagado das variaveis do modelo vetorial de corregcédo de erros, foi
realizado o teste de causalidade de Granger, utilizando o método VAR
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com as séries em sua primeira diferenga. O método testa a hipétese nula
de que um prego ndo causa o outro, e a alternativa é a de causalidade.
Os resultados deste teste sdo esbocados na Tabela 4.

Tabela 4 — Resultado do teste de causalidade de Granger para as séries
de precgos (PRS, PSC, PPN, PBA, PSE).

Hipdétese nula Estatistica y? P-valor Decisao
PSC nao causa PRS 13.72431 0.0892*** R
PPN nao causa PRS 18.33520 0.0188** R
PBA nao causa PRS 9.235111 0.3229 NR
PSE néo causa PRS 12.24279 0.1407 NR
PRS néo causa PSC 20.47566 0.0087* R
PPN nao causa PSC 15.41069 0.0516*** R
PBA nao causa PSC 43.96532 0.0000* R
PSE nao causa PSC 14.95120 0.0601*** R
PRS nao causa PPN 7.738885 0.4594 NR
PSC nao causa PPN 26.87253 0.0007* R
PBA nao causa PPN 6.775983 0.5610 NR
PSE néo causa PPN 1.424146 0.9939 NR
PRS nao causa PBA 27.67321 0.0005* R
PSC néo causa PBA 55.99673 0.0000* R
PPN nao causa PBA 2.645254 0.9546 NR
PSE néo causa PBA 23.30170 0.0030* R
PRS nao causa PSE 7.456347 0.4883 NR
PSC néo causa PSE 12.69619 0.1227 NR
PPN néo causa PSE 4.956480 0.7622 NR
PBA nao causa PSE 21.57457 0.0058* R

Fonte: Resultados da pesquisa.
Nota: *Significativo a 1%, **Significativo a 5%; ***Significativo a 10%, R rejeicao da hipétese
nula, NR n&o rejeigéo da hipdtese nula.

De acordo com a Tabela 4, observa-se que variagcdes no prego
do fumo no Estado do Rio Grande do Sul (PRS) sao influenciadas por
variagoes nos precos dos Estados de Santa Catarina (PSC) e Parana
(PPN), com a rejeicao da hipotese de ndo causalidade aos niveis de
10% e 5%, respectivamente. Do mesmo modo, os resultados indicaram
que variagbes do prego do tabaco em Santa Catarina sdo causadas por
variacdes nos precos dos outros quatro Estados analisados.

Em relagdo a causalidade entre os preg¢os no Estado do Parana
e as outras variaveis, verificou-se que somente oscilacbes nos precos
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do fumo do Estado de Santa Catarina sdo transferidas ao Parang,
considerando o nivel de significancia de 1%.

Quanto a relagao entre os precos da Bahia e os demais Estados,
os resultados indicaram a existéncia de causalidade unilateral com os
precos do Rio Grande do Sul, e causalidade bilateral com os pregos
de Santa Catarina, uma vez que variagdes nos pregos de um causam
variacdes nos precgos do outro. E, por fim, variacées nos precos do fumo
produzido nos Estados do Rio Grande do Sul, Santa Catarina e Parana
nao afetam os pregos do fumo produzido em Sergipe. Apenas 0s pregos
da Bahia apresentam sentido de causalidade unilateral sobre os precos
do Estado do Sergipe, ao nivel de 1% de significancia.

E importante destacar que o teste de causalidade de Granger nao
implica relacdo de causa e efeito, mas sim que ha uma precedéncia
temporal. Além disso, diante dos resultados apresentados quanto a
causalidade e cointegragéo, e pela importancia do Estado para produgéao
nacional do tabaco, o prego do fumo do Parana (PPN) foi escolhido como
a variavel dependente.

3.1.4 Analise da Transmissao de Pregos e Corre¢ao de Erros

A analise do padrdo do relacionamento no longo prazo entre
as séries de preco PRS, PSC, PPN, PBA e PSE foi realizada a partir
do modelo VEC (Vector Error Correction). Para isso, estimou-se um
modelo com a série PPN como a variavel dependente e as demais como
explicativas. O motivo da escolha pela série de precos do fumo recebido
pelo produtor do Parana como variavel dependente se deve ao resultado
do teste de causalidade de Granger (Block Exogeneity Wald Tests), que
indicou a série PPN como a mais exdgena’ (menor valor da estatistica
Qui-Quadrado), como pode ser observado na Tabela 5.

7 Segundo Enders (1995), este teste calcula a significancia conjunta de cada variavel endégena
defasada para cada equagdo do VEC.
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Tabela 5 - VEC Granger Causality/Block Exogeneity Wald Tests

Variavel Dependente

Séries de
PRS PSC PPN PBA PSE

Dados

Chi-sq Prob Chi-sq Prob Chi-sq Prob Chi-sq Prob Chi-sq Prob
PRS - - 20,47 001 7,73 045 2767 0,00 745 048
PSC 13,72 0,08 - - 26,87 0,00 5599 0,00 12,69 0,12
PPN 18,33 0,01 1541 0,05 - - 2,64 0,95 495 0,76
PBA 9,23 0,32 43,96 0 6,77 0,56 - - 21,57 0,01
PSE 1224 0,14 1495 0,06 1,42 0,99 233 0,00 - -
Total 60,22 0,001 79,46 0,00 5561 0,00 179,81 0,001 94,76 0,00

Fonte: Resultados da pesquisa.

De acordo com este critério, ordenam-se as variaveis das mais
exdgenas para as mais endogenas. Logo, a ordenagéo correta € o prego
do fumo recebido pelos produtores no Parana, no Rio Grande do Sul,
em Santa Catarina, em Sergipe e na Bahia, sucessivamente.

O modelo foi estimado com 7 lags de defasagens, como definido
anteriormente, e a especificagdo do modelo VEC escolhido foi o que
apresentava intercepto, visto que o coeficiente deste termo foi significativo
ao nivel de 1%?3.

Entdo, a partir do vetor de cointegragdo estimado, pode-se
escrever a relagéo de equilibrio de longo prazo entre série de pregos do
fumo dos diferentes Estados analisados, como observado na equacgao
abaixo:

PPN =-0,45 + 2,21PRS - 1,65PSC - 0,08PSE + 0,66PBA (11)
EP (0,341) (0,38) (0,06) (0,138)

Est. 6,47 4,34 1,21 4,74

8Os valores criticos a1 %, 5 % e 10 % sao 2,576, 1,960 e 1,645, respectivamente.
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A partir da equacao estimada, verifica-se que os coeficientes das
variaveis PRS, PSC e PBA foram significativos no nivel de 1%, enquanto
que o coeficiente de PSE né&o é significativo nem ao nivel de 10%.
Vale ressaltar que, antes da estimagdo do modelo, todas as variaveis
analisadas foram transformadas em logaritmo natural. Deste modo,
os coeficientes estimados na relagdo de cointegracdo observados na
equacao (11) devem ser interpretados como uma medida da resposta
de longo prazo, em termos percentuais, da variavel dependente PPN em
relagao a mudancgas percentuais em cada uma das variaveis explicativas.

Dessa forma, de acordo com as elasticidades estimadas, a
maior sensibilidade da variavel PPN ocorre em relacédo a variagdes em
PRS, indicando que cada variagdo de 1% nos pregos recebidos pelos
produtores do Rio Grande do Sul causa uma variagao de aproximamente
2,21% no nivel de pregos recebidos pelos produtores de fumo do Estado
do Parana. Essa alta elasticidade se deve ao fato que o Estado do
Rio Grande do Sul ser responsavel por 52% da produgdo na Regiao
Sul, sendo o principal produtor nacional. Dessa forma, espera-se que
variagdes no nivel de preco nesse Estado sejam transmitidas aos outros
produtores nacionais.

A segunda variavel na qual o prego recebido pelo produtor de
fumo no Parana apresentou maio sensibilidade foi a PSC, em que um
aumento de 1% no nivel de pregos recebidos pelos produtores de fumo
de Santa Catarina gera uma queda de aproximadamente 1,65% nos
precos do Parana.

Em relagdo aos outros coeficientes estimados, a equacao indica
que um aumento em 1% no nivel de prego do Estado da Bahia eleva o
prego do fumo no Parana em cerca de 0,66%. A variavel PSE apresentou
a menor elasticidade, mas, como mencionado, ela nao foi significativa.
Essa baixa sensibilidade do preco do Parana em relacédo a variacbes
nos precos dos Estados da Bahia e Sergipe era esperada, uma vez
que a producao de fumo na Regido Nordeste representa apenas 5% do
total nacional. Além disso, esse volume é praticamente absorvido pelas
industrias de charutos, ndo afetando diretamente a produgéo da Regiao
Sul, que tem maior foco na produgao de cigarros e exportagao.
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Os métodos utilizados até o momento contribuiram para
determinar a relagdo de equilibrio de longo prazo entre as variaveis
analisadas. Contudo, é possivel que, no curto prazo, essa relacao
apresente certo desequilibrio, devendo haver algum mecanismo que
conduza as variaveis para o equilibrio. Nesse sentido, o modelo VEC
fornece os coeficientes de correcéo de erro, que sao interpretados como
corregao percentual por periodo de um desequilibrio de curto prazo. Os
coeficientes de ajustamento para equacgao estimada sdo apresentados
na Tabela 5.

Tabela 5 - Coeficientes de corre¢ao de erro do modelo VEC para as para
as séries PPN, PRS, PSC, PSE, PBA

APPN APRS APSC APSE APBA
Coeficiente -0.129516 0.092861 0.006691 0.021509 0.456761
Erro padréo 0.05231 0.04487 0.04002 0.18529 0.14095
Estat. T -2.47577* 2.06952**  -0.16719Ns -0.11609Ns 3.24064*

Fonte: Resultados da pesquisa.
Nota: *Significativo a 1%, **Significativo a 5%; ***Significativo a 10%, NS n&o significativo.

De acordo com os coeficientes de correcao de erro expostos
na Tabela 5, observa-se que 12,9% do desequilibrio de curto prazo
referente a trajetéria de longo prazo da variavel PPN s&o corrigidos a
cada més, indicando que precisaria, em média, 7,8 meses para corrigir
o desequilibrio. Em relagéo ao coeficiente estimado para a variavel PRS,
verifica-se que a corregéo é de 10,2% por més, ou seja, na ocorréncia
de possiveis choques no preco de fumo no Rio Grande do Sul, seriam
necessarios aproximadamente 10,8 meses para que os precos do
tabaco retornassem a seu nivel de equilibrio. Ja o coeficiente obtido para
a variavel PBA indica que a correcao é de, aproximadamente, 45,6% por
més, ou seja, os erros sao corrigidos em 2,2 meses. A corregao de erros
nao foi significativa para as variaveis PSC e PSE ao nivel de 10% de
significancia, ndo podendo ser feita nenhuma consideragao a respeito
da corregao de erros para essas variaveis.
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3.1.5 Decomposig¢ao da variancia

As Tabelas 6 a 10 mostram os resultados da decomposigéo da
variancia para as séries de prego do fumo recebido pelo produtor do
Parana (PPN), preco do fumo no Rio Grande do Sul (PRS), preco do
fumo em Santa Catarina (PSC), prego do fumo em Sergipe (PSE) e no
Estado da Bahia (PBA).

No que tange a decomposi¢ao da variancia dos erros de previsao
de PPN, a Tabela 6 mostra que, apds doze meses da incidéncia de um
choque nao antecipado sobre essa variavel, 53,82 % da decomposigcao
da variancia dos erros de previsdo devem-se a ela propria, sendo 19,03%
atribuido a variavel PSC, o que indica uma forte influéncia de PSC sobre
PPN.

Tabela 6 — Decomposi¢ao da variancia dos erros de previsao de PPN

Periodo PPN PRS PSC PSE PBA
1 100 0 0 0 0

3 87,15 1,05 8,03 0,48 3,27
6 66,29 10,98 12,41 0,95 9,35
9 56,30 14,53 15,77 1,03 12,35
12 53,82 15,29 19,03 0,82 11,02

Fonte: Resultados da pesquisa.

Em relacdo aos resultados da decomposicao da variancia dos
erros dos pregos do fumo no Rio Grande do Sul, nota-se que, no primeiro
més, 95,63% sao explicados pelo proprio preco e 4,36% referem-se a
influéncia da variavel PPN. Entretanto, apds 12 meses, a participacéo de
PPN na formacao da variavel PRS aumenta para 30,89%, enquanto as
variaveis PSC, PSE e PBA participam com 14,24%, 2,12% e 0,79% na
formacao da variavel PRS, respectivamente (Tabela 7).
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Tabela 7 — Decomposicao da variancia dos erros de previsdo de PRS

Periodo PPN PRS PSC PSE PBA
1 4,36 95,63 0 0 0

3 11,23 78,09 8,71 0,94 1,01
6 29,67 60,01 8,67 1,02 0,62
9 28,60 55,47 13,11 2,03 0,77
12 30,89 51,93 14,24 2,12 0,79

Fonte: Resultados da pesquisa.

No que se refere a série de precos do fumo recebidos pelos
produtores de Santa Catarina, a maior parcela da decomposi¢cao do
erro de previsdo € decorrente do préprio comportamento da variavel.
De acordo com os resultados da Tabela 8, apds 12 meses da ocorréncia
de um choque n&o antecipado sobre PSC, cerca de 67,24% da
decomposicao de seu erro deve-se a sua propria influéncia. A variavel
PPN também tem grande participagao, explicando 16,53% da varidncia
do erro de previsdo de PSC no periodo analisado.

Tabela 8 — Decomposigao da variancia dos erros de previsao de PSC

Periodo PPN PRS PSC PSE PBA
1 0,12 0,85 99,02 0 0

3 3,08 0,58 82,37 0,63 13,32
6 5,71 2,52 75,02 0,67 16,07
9 14,69 3,31 66,31 0,66 15,01
12 16,53 2,64 67,24 1,62 11,95

Fonte: Resultados da pesquisa.

Os resultados da decomposicdo da variancia para os precos de
Sergipe (PSE) e Bahia (PBA) séo apresentados nas Tabelas 9 e 10. Nota-
se que a série PPN explica, a partir do terceiro més, 6,72% a 25,27% da
variancia do erro de previsdo de PSE, enquanto a variavel PSC explica
de 2,82% a 20,54% no mesmo periodo. No final de 12 meses, 31,83%
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da decomposigao do erro de previsdo de PSE deve-se a influéncia do
proprio preco.

Tabela 9 — Decomposicao da variancia dos erros de previsao de PSE

Periodo PPN PRS PSC PSE PBA
1 7,01 0,06 0,36 92,56 0

3 6,72 5,31 2,82 79,66 5,46
6 12,04 10,79 8,81 62,65 5,67
9 20,41 16,64 15,20 43,15 4,58
12 25,27 18,88 20,54 31,83 3,46

Fonte: Resultados da pesquisa.

Em relacdo a série PBA, verifica-se que, apds 12 meses, as
variaveis PPN e PSC tiveram maior impacto na variancia do erro de
previsdo, que foi de 17,76% e 47,25%, respectivamente.

Tabela 10 — Decomposic¢ao da variancia dos erros de previsdo de PBA

Periodo PPN PRS PSC PSE PBA
1 0,02 2,30 9,57 3,28 84,80
3 2,05 1,98 23,56 1,44 70,95
6 10,76 2,39 48,21 0,85 37,76
9 14,93 2,35 46,94 2,04 33,72
12 17,76 3,04 47,25 4,81 27,12

Fonte: Resultados da pesquisa.

3.1 Andlise do mercado internacional de fumo em folha

Apds realizada a andlise acerca da integracdo do mercado
nacional de fumo entre os principais estados produtores, o presente
estudo buscou verificar se os mercados de fumo internacional e nacional
sdo integrados. Para isto, foram replicados os testes econométricos a
fim de determinar em que magnitude se da a transmisséo de pregos do
mercado externo para o interno de fumo.
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3.2.1 Teste de estacionariedade

O resultado do teste de raiz unitaria para as variaveis de pregos
de fumo no mercado interno (PBR) e externo (PIT) sdo apresentados
na Tabela 11. A especificagcdo mais adequada da equacao de teste foi
aquela com o termo de intercepto e sem tendéncia, somente a primeira
diferenca da série de pregos do fumo no mercado internacional que
apresentou divergéncias, sendo retirado também o termo de intercepto
(Tabela 11).

Tabela 11 — Resultado do teste ADF para as séries logaritimizadas PBR
e PIT.

Numero de Estatistica de

Série Equacgéo de Teste defasagens toste
PBR Com constante e sem tendéncia 0 -0.7535369N
APBR Com constante e sem tendéncia 0 -12.94077*
PIT Com constante e sem tendéncia 0 -3.218959Ns
APIT Sem constante e sem tendéncia 2 -10.16950*

Fonte: Resultados da pesquisa.
Nota: NS nao significativo a 1 %, * significativo a 1 %.

Os resultados indicaram que todas as séries sao nao estacionarias
em nivel, contudo, a primeira diferenca de todas as séries sao
estacionarias em nivel de 1 % de significancia. Portanto, tém-se as
condigdes iniciais para estimar um modelo de correcao de erros vetoriais
(VEC), pois as séries sao integradas de mesma ordem.

3.2.2 Teste de cointegragao

Antes de realizar os procedimentos do teste de cointegracéo,
foram analisados os critérios da raz&o de Verossimilhanga (LR), Erro de
previsao final (FPE), Akaike (AIC), Schwartz (SC) e Hannam-Quin (HQ)
para determinar o numero de defasagens a ser empregado no modelo.
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Tabela 12 - Resultado dos testes de selegao de defasagens para o
logaritmo das séries mensais de pregos do fumo utilizadas na pesquisa.

Lag LR FPE AIC sc HQ

0 NA 0.004853 0.347566 0.393054  0.366044
1 730.7964 1.23e-05*  -5.627558*  -5.491093* -5.572122*
2 4.489483 1.27e-05 -5.600768  -5.373326  -5.508376
3 3.994892 1.31e-05 5570397  -5.251978  -5.441047
4 9.873246* 1.28-05 5591735  -5.182339  -5.425429
5 1.263285 1.35e-05 5538398  -5.038026  -5.335135
6 2.516639 1.41e-05 -5.496555  -4.905205  -5.256335
7 1.900503 1.48e-05 5.449474  -4.767148  -5.172297
8 3.428916 1.53e-05 5417004  -4.643701  -5.102870

Fonte: Resultados da pesquisa.

Nota: Valores em negrito indicam o nimero selecionado de defasagens segundo cada critério.

De acordo com os resultados apresentados na Tabela 12, quatro
dos critérios analisados apontaram para inclusdo de uma defasagem
no modelo VAR, e apenas o critério da Razao de Verossimilhanga (LR)
indicou a inclusao de quatro defasagens. Portanto, o vetor de corregcao
de erro deve ser estimado sem nenhuma defasagem.

A Tabela 13 mostra o resultado do teste de cointegracao para
as variaveis analisadas. Os testes de trago e de maximo autorvalor
indicaram que as séries apresentavam 1 vetor de cointegragéo ao nivel de
significancia de 5%. Este resultado indica que o prego do fumo recebido
pelos produtores no Brasil € o preco internacional sdo cointegrados, ou
seja, apresentam uma relagéo de equilibrio no longo prazo.
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Tabela 13 - Teste de Johansen para identificacdo do nimero de relagbes
de co-integracgao entre as séries PBR e PIT

Hipotese nula Estat. Trago Estat. Autovalor
r=0 28.54633** 24.42390**
r<1 4.122435N8 4.122435N8

Fonte: Resultados da pesquisa.

Nota: NS nao significativo a 5 %, ** significativo a 5 %.

3.2.3 Causalidade de Granger

Os resultados do teste de Granger para a analise do mercado
internacional de fumo em folha encontram-se na Tabela 14. O objetivo
do método foi identificar o sentido da variagdo de pregos e definir um
ordenamento estatisticamente consistente das variaveis estudadas,
sendo calculado a partir do método VAR com as séries em sua primeira
diferenca, como feito na analise do mercado de fumo nacional.

Tabela 14 — Resultado do teste de causalidade de Granger para as
séries de pregcos PBR e PIT

Hipotese Nula Estatistica 2 P-valor Decisdo
PBR néo causa PIT 5.423239 0.0199** R
PIT ndo causa PBR 2.008585 0.1564 NR

Fonte: Resultados da pesquisa.

Nota: *Significativo a 1%, **Significativo a 5%; ***Significativo a 10%, R rejeicdo da hipdtese
nula, NR néo rejeigéo da hipdtese nula.

De acordo com os resultados encontrados, observa-se que
variagdes do nivel de pregos pagos aos produtores brasileiros de fumo
precedem variagdes do nivel de pregos do produto no mercado externo.

3.2.4 Anélise da Transmissao de Pregos e Corregao de Erros

A partir do resultado dos testes de causalidade de Granger e de
cointegragéo, estimou-se um modelo VEC com a variavel PBR como
variavel dependente e a variavel PIT como explicativa, com o intuito de
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analisar o padrao de relacionamento de longo prazo entre essas séries.
A equacéo de cointegracao que representa a relagcao de equilibrio entre
as variaveis bem como a elasticidade de transmissao de prego no longo
prazo sao apresentadas na equacgéo abaixo:

PBR = 2,269 - 3,309PIT (12)
EP (8,827)
Est. 4,002

De acordo com a Equacdo 12 estimada, verifica-se que o
coeficiente obtido para a variavel PIT foi estatisticamente significativo ao
nivel de 1%. Esse resultado indica que cada variagado de 1% no nivel de
pregos de fumo no mercado internacional causa uma variagao de 3,31%
no nivel de pregos pagos aos produtores de fumo no Brasil.

A Tabela 15 apresenta os coeficientes de corregdo de erros para
o0 modelo exposto na Equacado 12. Assim, observa-se que 0s precos
de fumo no mercado interno se ajustaram a desequilibrios nos pregos
do fumo no mercado internacional, sendo o coeficiente estimado
significativo ao nivel de 1%, considerando o teste t. Assim, os resultados
indicam que cerca de 5,5% do desequilibrio de curto prazo, referente a
trajetoria de longo prazo, sao corrigidos a cada més, ou seja, a diferenga
na transmisséo de curto prazo € corrigida em, aproximadamente, 18,2
meses. Esse resultado demonstra que esses desequilibrios transitorios
sdo corrigidos lentamente. Ja o coeficiente de corregdo de erro da
variavel PBR n&o foi significativo ao nivel de 10%.

Tabela 15 - Coeficientes de corregéo de erro do modelo VEC para as
para as séries PBR e PIT.

APBR APIT
Coeficiente 0.004844 0.054817
Erro padréao 0.00409 0.01592
Estat. t 1.18454Ns 3.44281*

Fonte: Resultados da pesquisa.

Nota: *Significativo a 1%, NS n&o significativo.
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3.2.5 Decomposig¢ao da variancia

Na Tabela 16 sdo apresentados os resultados da decomposi¢cao
da variancia dos erros de previsao das séries de pregos do fumo no
mercado nacional e internacional. Os resultados indicam que, apos 12
meses da ocorréncia de um choque nao antecipado sobre a variavel
PBR, 5,55% da decomposi¢do da variancia dos erros de previsado foi
explicada pela série de pregos do fumo no mercado externo (PIT), sendo
o restante explicado pelo seu proprio comportamento. Em contrapartida,
apenas 1,27% da variancia do erro de previsdao dos pregos externos
(PIT) pode ser atribuida a variavel PBR, sendo a maior parcela explicada
pela prépria variavel.

Tabela 16 — Decomposic¢ao da variancia dos erros de previsdo de PBR
e PIT.

Decomposicao da variancia dos erros Decomposigao da variancia dos

Periodo

de previsdo de PBR erros de previsdo de PIT

PBR PIT PBR PIT

1 100 0 1,04 98,96
3 98,17 1,23 0,59 99,41
6 96,59 3,41 0,65 99,35
9 95,38 4,62 0,91 99,09
12 94,45 5,55 1,27 98,73

Fonte: Resultados da pesquisa.

4 Conclusao

Devido a importancia da fumicultura no Brasil, tanto no &mbito
interno como no externo, o presente trabalho buscou verificar se os
mercados de fumo internacional e nacional sdo integrados. Isto &, se
existe transmissao de variagdes de precos entre esses mercados e entre
0s principais produtores nacionais.

Em relacdo ao mercado interno, os resultados indicam que os
precos de fumo recebidos pelos produtores dos Estados do Rio Grande
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do Sul, Parana, Santa Catarina, Bahia e Sergipe apresentam uma
relacado de equilibrio de longo prazo, dado que o teste de cointegracao
de Johansen apontou a existéncia de um vetor de cointegragao. Os
resultados também demonstram, com base nos coeficientes estimados
no modelo VEC, que os pregos de fumo pagos aos produtores do Parana
sdo mais sensiveis a variagdes nos precos do Rio Grande do Sul. Os
coeficientes de corregao de erro obtidos mostram que os pregos do fumo
no Parana se ajustam mais rapidamente a desequilibrios nos pregos do
Estado da Bahia. Ja os resultados da decomposicao da variancia dos
erros de previsao indicaram que os pregos do fumo no Parana e no Rio
Grande do Sul tiveram grande participagdo na formacéao das variaveis
analisadas.

Os resultados obtidos para a analise do mercado internacional de
fumo evidenciam que os pregos do fumo tanto no mercado internacional
como no Brasil sdo cointegrados, ou seja, apresentam uma relagao de
equilibrionolongo prazo. Alémdisso, apesarde serum setor consolidado e
eficiente, variagdes no prego do tabaco no mercado internacional causam
variagdes negativas nos precos do mercado interno. Os coeficientes de
correcdo de erro ainda apontaram que os pregos do fumo no Brasil se
ajustam lentamente a desequilibrios de curto prazo nos pregos do fumo
no mercado internacional. Os resultados da decomposi¢ao da variéncia
dos erros de previsdo também indicaram uma pequena influéncia dos
precos externos do fumo em folha na formacado do preco no mercado
nacional.

Outro estudo que poderia complementar os resultados obtidos
nesta pesquisa deveria incluir outras variaveis, principalmente na analise
do mercado internacional, como a taxa de cambio, entre outras, de modo
a identificar os principais fatores que podem afetar o desempenho do
pais no comércio mundial de fumo.
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