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RESUMO

O presente artigo tem como objetivo de discutiv@ugao do setor sucroalcooleiro a partir da déckeds990, a
producédo de alcool combustivel e o impacto da dnmnceira internacional de 2008, além de estioraa
equacao de oferta de alcool combustivel brasikipartir de 2000. No inicio dos 90, o setor sucaakiro
passou a ocupar uma posi¢do destaque internacindeésde entdo o setor tem sofrido por profundas
transformacgfes em um periodo relativamente curterdeo. Tais transformacdes ocorreram principalmaat
producéo e na comercializagcdo dos produtos origméla cana-de-acgucar. A producéo de cana de aigiear
um crescimento de cerca de 160% no periodo de 86. @ Brasil configura-se como um dos maiores
produtores e exportadores de acglcar do mundo. partegdes brasileiras de aclcar destinam-se adads
paises e, dentre eles, a Russia é um dos maigpoestédores, sendo que no ano de 2008 importoudenode
4.385 toneladas. A crise financeira impactou dinetate na demanda, ou seja, na retracdo do consumo
decorrente de maiores taxas de juros e reducamdespde financiamentos. Um dos setores mais afefado
setor automotivo, que registrou uma forte retragde vendas de veiculos fortemente impulsionadas pel
aumento das taxas de juros praticadas nos finaeotas) fruto das incertezas e restricbes de aeesscédito.

Ja em relagdo ao agUcar brasileiro, por ser comanodity, a crise resultou em uma grande instabilidade de
precos ocasionada por conta das especdulagdessexae estoques e quebras de safra. Em relagdooab a
(etanol), a problematica mais relevante decorrdaterise nesse setor esté localizada na relacfoede do
etanol e demanda ao preco do petréleo, o que fag@mpresas produtoras a comercializar etan@capmais
baixos (IEA, 2011). A equacdo da producdo de &lestimada leva em consideracdo 4 das 10 variaveis
inicialmente julgadas relevantes, ao passo queriobntrada relacdo de longo prazo entre as medfnas.
relacdo ao modelo de curto prazo, constatou-seoqueeco do alcool, o pre¢co do agucar no mercado
internacional e o consumo do alcool sdo importapéea a determinagdo da produgdo do alcool, enguant
impacto em relagdo a ela mesma mostrou-se estatistnte insignificante. Destaca-se que a produgabcdol
combustivel responde a choques dela mesma e dogweglcool, enquanto a produgéo de alcool corretpa
maior parte da variancia do modelo.

Palavras chave: Setor Sucroalcooleiro, Alcool, &higernacional.



1 — INTRODUCAO

O Brasil ocupa uma posicdo mundial de destaque maxlutos do setor
sucroalcooleiro. Com a abertura comercial no initzicdécada de 1990, o Brasil se tornou o
maior produtor mundial de aclcar, além de ser @m&iportador. De acordo com Moraes e
Shikida (2002), a agroindustria canavieira brasiléi diferente da de outros paises, pelo fato
de produzir em escala industrial tanto alcool cagacar, além de energia elétrica do bagago
da cana. O setor passou pela sua pior crise na®8&l20 anos no periodo de 1997 a 1999,
onde, segundo Vian (2003), os pre¢os internacicraiam para niveis muito baixos, sendo
gue os estoques de alcool aumentaram chegando kili§8s de litros no inicio da safra
97/98. A recuperacgdo do setor se deu no inicioathos 2000, onde a produgdo de cana de
acucar aumentou no periodo 1990 a 2002 45%, alérexgmrtacdes de aclcar atingirem U$
2 bilhdes em 2002.

O estado de S&o Paulo configura-se como o maadupsr de cana de aclcar do
Brasil, seguido pelo Parana e Minas Gerais. Dedacoom Unica (2011), S&o Paulo dispde
de uma area de 4,45 milhdes de hectares dispompiaeiscolheita, enquanto o Parana dispde
de aproximadamente 605 mil hectares, seguido poadMGerais com 575 mil hectares de
cana.

A producdo de etanol, derivado da cana, pode s&adb para fins industriais e
energéticos, além de bebidas e combustivel. Dedacoom Carvalho (2002), no nivel
mundial, em 1975 o seu uso era predominantemenfaebngacdo de bebidas. A partir da
década de 1990, a maior parcela da producdo sepaleua producdo de combustiveis.
Segundo Unica (2011), no Brasil, a producéo deo¢ttimgiu 29 bilhées de litros em 2009.
Com isso, o Brasil configura-se como o segundo mai@dutor mundial e o maior
exportador. Em relacédo a sua participacdo no comsierenergia dos transportes, em 2001
representava 10%, enquanto em 2009 representou 23%.

Diante disso, o objetivo desse trabalho € diseuéivolugdo do setor sucroalcooleiro a
partir da década de 1990, a producdo de alcool gstinkl e 0 impacto da crise financeira
internacional de 2008, além de estimar uma equdeéaferta de alcool brasileira a partir de
2000. Para isso, o0 artigo esta dividido em quadrtep, incluindo a introducgéo, a evolugéo do

setor sucroalcooleiro a partir de 1990, a estimagaoferta para o setor, além da concluséo.



2- A EVOLUCAO DO SETOR SUCROALCOOLEIRO BRASILEIRO A PARTIR DE
1990

No inicio dos 90 com a extincéo do IAA do sistema de cotas de producéo, o setor
sucroalcooleiro passou a ocupar uma posicédo destatprnacional e, desde entdo o setor
tem sofrido por profundas transformagfes em unogerielativamente curto de tempo. Tais
transformacgdes ocorreram principalmente na prod@da comercializacdo dos produtos
originarios da cana-de-agucar. Dentre as diversadidas adotadas, destaca-se o fim dos
mecanismos que definiam a entrada de novas emprasdividade, fixacdo de precos para as
matérias-primas e subprodiftpsotas de exportacdo e comercializacdo do alapahercado
interno (VIAN, 2003).

Segundo Moraes e Shikida (2002), a suspensao g4ndiBsistema de cotas tarifarias,
o qual vinha sendo mantido para as exportacdes;@eag contribuiu para incrementar a
importancia do agucar brasileiro no mercado intgamal e posteriormente o Brasil destacou-
se como o maior produtor e exportador nesse metcBdeém, no periodo de 1997 a 1999, o
setor sucroalcooleiro enfrentou uma profunda cosele os pre¢os internacionais praticados
foram até mesmo inferiores aos precos do inicio Rlograma Proalcoble logo as
exportacdes de acucar declinaram e os estoquésoaé e acumularam na ordem 1,8 bilhdo
de litros ainda no inicio da safra de 1997/199&lavia, os excedentes ocasionados pela crise,
foram absorvidos no inicio do ano 2000, onde ogge@lcancaram novos niveis através da
reacédo do mercado externo. Conforme os dados dathba producdo de cana nas safras de
1990/91 a 1999/00 apresentou crescimento de 3&8¥dpsgue na safra de 1999/00 a regiao
Centro-Sul detinha cerca de 86% da producgéo tdt. safra de 2000/01 devido a fatores
climaticos, como seca e geada, e ao sucateamem@ndwial provocado pela crise setorial, a
producdo de cana registrou uma queda de aproxineadande 16% em relacdo a safra
anterior. Entretanto, mesmo considerando a quebraaffa, observa-se que na safra de

1 O Instituto do Aclicar e do Alcool foi criado em3B9 e objetivava resolver os problemas relacionados
superproducao da industria canavieira atravésattefg@mento e controle da produgéo.

2 As adequacdes mais profundas foram provocadasipstagulamentacdo dos precos do alcool hidragado,
1999, e do alcool anidro em 1998 (MORAES E SHIKIR2A02).

% Destaca-se que nao obstante a liberalizagdo hawslaltimos anos no mercado interno de aclcataelalo
comércio internacional de acgucar ainda enfrenteelvas estabelecidas por outros paigéese é o caso das
importacdes de aguUcar dos Estados Unidos e dastagfes pela Unido Européia. No caso do alcool, as
transacdes internacionais ainda séo pouco repatisest(ALVES E BACCHI, 2004).

* O Proélcool teve duas fases oriundas dos doisdgsachoques do petréleo: a primeira, de increméato
mistura alcool-gasolina, entre 1975 e 1978; a stgude incremento da produc¢do de alcool hidratada a
utilizacdo em carros movidos exclusivamente com estnbustivel, a partir de 1979 (FURTADO, 2000).



2001/02 a 2008/09, a producdo do complexo canavVieapresentou crescimento

consideravel, atingindo um indice positivo de 19,8

Tabela 1 - Evolugdo da producéo de cana-de-aglcao periodo 1990/91 a 2008/09 (em ton)

Ano-safra Brasil Centro-Sul Norte-Nordeste
1990/01 222.429.160 170.194.659 52.234.501
1991/02 229.222.243 179.030.917 50.191.326
1992/03 223.356.251 176.191.821 47.164.430
1993/04 218.336.005 183.914.181 34.421.824
1994/05 240.712.907 196.083.649 44.629.258
1995/06 251.827.212 204.414.035 47.413.177
1996/07 287.808.142 231.602.370 56.205.772
1997/08 303.057.415 248.775.438 54.281.977
1998/09 314.922.522 269.781.330 45.141.192
1999/00 306.965.623 263.948.899 43.016.724
2000/01 257.622.017 207.099.057 50.522.960
2001/02 293.050.543 244.218.084 48.832.459
2002/03 320.650.076 270.406.693 50.243.383
2003/04 359.315.559 299.120.591 60.194.968
2004/05 386.090.117 328.697.362 57.392.755
2005/06 387.441.876 337.714.418 49.727.458
2006/07 425.535.761 372.285.061 53.250.700
2007/08 495.723.279 431.113.603 64.609.676
2008/09 569.062.629 504.962.891 64.099.738

Fonte: Unica, 2011

Na regido centro-sul a area de cana disponivel gaheita na safra atual (2008/09)
foi estimada em 6,53 milhdes hectares, represemtand aumento de 15,7% em relacdo a
safra anterior. Sdo Paulo é o maior produtor dex @@m uma area de 4,45 milhdes de
hectares disponiveis para colheita, representaé®ode toda area de cana da regido centro-
sul, o qual apresentou um crescimento 12,2% deeimeelacdo a safra passada. O segundo
maior produtor € o Estado do Paranad com aproximedsr605 mil hectares, seguido por
Minas Gerais com 575 mil hectares de cana (UNIM@A12.

® De acordo com Vian (2003), o complexo canaviegsspi caracteristicas de modelo de oligop6lio caitiye
(nimero de empresas), do concentrado (escala degdr@) e do diferenciado (diferencia¢éo do produto)



Em relagdo as exportacdes, o Brasil atualmentant@nbcupando uma posi¢do de
destaque no comércio internacional, sendo um dasresaprodutores e exportadores de
acucar do mundo. O volume total de aclucar exponedsafra 2000/2001 foi estimado em
36,5 milhdes de toneladas, equivalente a cerca8%e da producdo mundial (USDA, 2001).
As exportacdes brasileiras de aglcar destinamassade 50 paises e, dentre eles, a Russia é
um dos maiores importadores, sendo que no ano @8 @@portou na ordem de 4.385
toneladas. De acordo com a tabela 2, do total d&739milhdes de toneladas exportadas, a
Russia representou em torno de 23%, seguida peérinli§,98% e Arabia Saudita 6,5%.

Tabela 2 - Principais Importadores de AcUcar Brasiiro - 2008 (mil ton)

Russia 4.384.839%EUA 231.231
Nigéria 1.358.667 Tunisia 230.051
Arabia Saudita 1.260.64%Roménia 201.922
Egito 1.177.079 Georgia 196.650
Argélia 875.776 Israel 194.503
Canada 815.992ndia 159.667
Siria 729.983 Libia 138.250
Marrocos 682.825Mauriténia 133.975
Malasia 674.145Jordania 127.343
Emirado dos Arabes 605.77&spanha 116.031
Ird 595.285 Guiné 113.478
Bangladesh 524.963Cuba 84.785
Gana 450.803Reino Unido 84.313
Venezuela 447.698China 75.127
Africa do Sul 318.005Senegal 75.127
femen 314.323Congo 73.841
Angola 277.815 Gambia 73.548
Croéacia 239.3530utros 1.428.702
TOTAL 19.472.520

Fonte: SECEX, 2011

Triches, Silva e Massuquetti (2010), destacam qgBeasil exporta agucar demerara,
cristal e refinado. Em relacdo ao primeiro tipoFstados Unidos sdo um mercado cativo do
produto e a Regidao Norte-Nordeste tem se caraatlericomo a principal exportadora para
aquele mercado em razdo de sua proximidade, daaslanenores custos de embarque, e por
ser 0 agucar enviado a granel. Por sua vez, o actistal e o refinado sdo exportados,
principalmente, pela Regido Centro-Sul do paisd®eque os principais mercados desses
tipos de aglicares s&o a Africa e a Asia. O merdadRussia foi conquistado pelo Brasil em



1994, para o acucar cristal, suprindo as lacunas de,Gute era o principal fornecedor para
o0 Leste Europeu

2.1 OS IMPACTOS DA CRISE ECONOMICA INTERNACIONAL DE 2008

Nos paises emergentes, no caso o Brasil, a cnaackird impactou diretamente na
demanda, ou seja, na retracdo do consumo decodenmtaiores taxas de juros e reducdo de
prazos de financiamentos. Esses entraves atingiiersos setores responsaveis pelo
desenvolvimento do pais e acarretaram em um aumeshsiderdvel dos indices de
desemprego. Um dos setores mais afetados foi o aetomotivo, que registrou uma forte
retracdo nas vendas de veiculos fortemente immald@s pelo aumento das taxas de juros
praticadas nos financiamentos, fruto das incertezesstricdes de acesso ao crédito. Ja em
relacdo ao acucar brasileiro, por ser uma commoditgrise resultou em uma grande
instabilidade de precbscasionada por conta das especulacées, excesstodees e quebras
de safra. Em relacdo ao éalcool (etanol), sua pé&meen grande parte destina-se a atender o
mercado interno. A problemética mais relevante aleote da crise nesse setor esta localizada
na relacdo de preco do etanol e demanda ao pregetdileo, o que forgcou as empresas
produtoras a comercializar etanol a precos maigobaflEA, 2011). Ainda por conta da
desaceleragéo econdmica da crise financeira, o @stmalcooleiro enfrentou problemas com
as altas dos precos dos fertilizantes e defensisados na produgéo de cana, este fato infere
diretamente na produtividade do setor, bem com@rgec¢bes de safras futuras. No inicio
de 2009, o governo através da politica fiscal, sndeu de forma temporéaria a cobranca do

® Segundo (ALVES, 2002 p. 26), “ao analisar os fsoque comprovem o0 crescimento das exportacdes
brasileiras a partir da década de 1990, é preeisr lem considerac@o os problemas de falta deterédie
liquidez enfrentados pelos produtores durante égeaa. Através das exportagdes os produtores eacmt
uma forma de financiar a producdo e aumentar spédéz através da antecipacéo de recursos feits pel
Adiantamentos sobre os Contratos de Cambio (ACC)".

7 Para maiores informagdes sobre as exportac@siteinas de aclcar e o mercado europeu, ver TriSiks e
Massuqueti (2010).

8 A crise econémica de 2008-2009, mais conhecidaocantcrise dos subprimes”, consistia no crédito
hipotecério para o setor imobiliario, o qual resulino aquecimento do mercado mobiliario, decorrelate
excesso de confianga do mercado. As baixas taxas praticadas pelo governo americano incentivavam
individuos a contrairem dividas de longo prazo ppseriormente resultaram em uma crise de liquidego
essa insolvéncia no mercado financeiro, acabouetaado na faléncia de bancos e queda generaldzsla
bolsas de valores de diversas nagbes. Em 2007 aw beorte-americano Bear Stearns j4 anunciavasstei
uma possivel crise, devido a reducédo de 30% no ldarsegundo trimestre decorrente de falta dedegudos
créditos imobiliarios. Ressalta-se também que uor fgravante para a crise financeira, ocorreu etengoro

de 2008, com a protecéo de leis e faléncias cot@emth banco Lehman Brothers, o que ocasionou ar maio
gueda nas bolsas dos Estados Unidos desde odatedtall de setembro de 2001.

° O preco do aglcar esté atrelado a relacéo devestogonsumo, e logo sua demanda é inelasticalagdoeno
preco e & renda devido ao agUcar ser caractenzéem essencial e necessidade basica (IEA, 2011).



IPI para alguns modelos de veiculos novos, e I@ga medida tornou-se fundamental para
reaquecer o setor.

Considerando que crises no setor sucroalcooleioorséorrentes e ciclicas, e em
grande parte na maioria sdo geradas por fatoreat@ios, em geral a crise imobilidria gerou
além da incerteza, falta de crédito, reducdo deogretambém uma reducdo direta nos
investimentos tecnolégicos o0 que impacta diretasnent desenvolvimento do setor. Apos a
crise global, os investimentos em etanol comecarasm reerguer em 2009 e 2010, mas em
ritmo gradual, o que contribuiu para a desaceleraga abertura de novas unidades
produtoras.

A producdo do setor no periodo de 2010 apresemolcrescimento estimado na
ordem de 12% na comparacdo com 2009, sendo que @@sse crescimento se deve a
demanda internacional por alcool. Todavia este dé¢gou 0 preco do produto no mercado
interno retirando assim a competitividade do etar@komparagcdo com a gasolina, e logo
ocorre uma perda de bem estar dos consumidoresI(F{EFAENERGIA, 2011).

2.2 - APRODUCAO BRASILEIRA DE ALCOOL COMBUSTIVEL

A producdo de alcool no Brasil foi incentivada cammplantacdo do Programa
Nacional do Alcool (PROALCOOLY, em 1975, no contexto do Il Plano Nacional de
Desenvolvimento (Il PND), em decorréncia da elewagas precos e da instabilidade de
fornecimento do petr6leo no mercado internacioBste Programa também estimulou o
crescimento da renda e a geracao de empregos norunai (CARUSO, 2002). A partir do
inicio da década de 1990, com a liberacao dos pg@cucar, do alcool e da cana, 0s precos
do setor sucroalcooleiro passaram a ser determsnddoacordo com as regras de livre
mercado. Cabe ressaltar que um dos ultimos sejoe® governo ainda mantinha controle
era 0 de combustiveis, embora tivesse iniciado egesso de desregulamentacdo em
meados dos anos 90, com a liberagéo dos precabvdwsos combustiveis: preco da gasolina
nos postos em 1996, preco do alcool anidro em #9pieco do alcool hidratado em 1999
(MORAES, 2002). De acordo com a tabela 3, a pranldggalcool no Brasil cresceu 139,53%
entre o periodo de 1990/1991 a 2008/2009. Ressaltpte a partir do ano de 2001/02 o

consumo de alcool vem aumentando significativametdgido ao crescimento da industria

19 Segundo Caruso, 2002, p. 53, “programa visava, alémeducdo da dependéncia externa do petrdleo
importado, gerar conseqiiéncias benéficas parareomia do pais, tais como o crescimento da rendanint
geragdo de empregos, a economia de divisas e as@@de bens de capital, entre outras”.



automobilistick’. A producéo de veiculos movidos a &lcool e/owtisustivel’ passou de
11.314 unidades, em 1999, para 2.541.153 unidades2@)9, o que representa um
crescimento do setor de 22.360%. A demanda extd¥sse produto cresce a cada ano, em
parte pela necessidade de reduzir a emissdo denpeduna atmosfera, de tal forma que o
Brasil exportou 4,72 bilhdes de litros de alcoolsafra de 2008/2009, com crescimento de
27.452,94% (UNICA, 2011). O volume recuou para ilioes de litros em 2009/2010 e as
estimativas apontam para 1,8 bilhdes de litros 81®/2011, ou seja, uma queda de 60% em
trés anos, 0 que em grande parte pode estar mrea@cica barreiras protecionistas, aumento da
concorréncia e fontes alternativas de combust(¥NALISE ENERGIA, 2011).

Tabela 3 - Producao brasileira de alcool anidro eitiratado no periodo 1990/1991 a 2008/2009

Safre Alcool (m?3)

Agricole Anidro Hidratad« Total
1990/199 1.286.56 10.228.58 11.515.15
1991/199; 1.986.79. 10.735.43 12.722.23
1992/199: 2.216.38 9.513.10: 11.729.49
1993/199. 2.522.58 8.769.59 11.292.18
1994/199 2.873.47 9.892.44i 12.765.91
1995/199 3.057.55 9.659.20: 12.716.75
1996/199 4.629.34i 9.801.10 14.430.44
1997/199: 5.699.71 9.722.53. 15.422.25
1998/199 5.679.99 8.246.82. 13.926.82
1999/2001 6.140.76 6.936.99 13.077.76
2000/200 5.584.73 4.932.80! 10.517.53
2001/200: 6.479.18 4.988.60 11.467.79
2002/200: 7.009.06: 5.476.36. 12.485.42
2003/200. 8.767.89 5.872.02 14.639.92
2004/200:! 8.172.48 7.035.42 15.207.90
2005/200 7.663.24. 8.144.93 15.808.18
2006/200 8.078.30! 9.861.12. 17.939.42
2007/200: 8.464.52 13.981.45 22.445.97
2008/200! 9.623.02! 17.959.71 27.582.73

Fonte: MAPA (2010)

Segundo Moraes (p.31, 2002), devido as diferengasidas (o consumo de alcool
hidratado é 20% menor do que a da gasolina nosreotie ciclo Otto), existe consenso no
mercado, de que para ser atraente para o consymidmeco do &lcool nas bombas dos
postos deve ser no maximo 75% do preco da gasolina.

1 A conquista do mercado nacional se deu no an®@2 2om o lancamento dos veiculos flex-fuel e també
com a importancia do alcool como um combustivebvével.
12 ver tabela A.1 em anexo.



Em relagéo a perspectivas futdfa® setor de etanol deve receber investimentos da
ordem de 5 bilhdes de dolares nos proximos cinog,aendo que a maior parte se originara
da Petrobras, com estimados 3,5 bilh6es de d&@gpeste da Britdnica BP (MME, 2011).

3. ESTIMACAO DA OFERTA DE ALCOOL COMBUSTIVEL

Nesta sec¢do, foi apresentada a metodologia e erialaitilizado para a estimacéo da
equacao, bem como os resultados e discussbes nteferaos modelos estimados e o

tratamento das variaveis.

3.1 PROCEDIMENTOS DE PESQUISA

Para a estimacédo da oferta de alcool carburantejderaram-se como relevantes para
o estudo dez varidveis, sendo a variavel produgd@abol foi considerada como explicada,
enquanto as demais como explicativas. Todas elasnfalessazonalizadas pelo método
census X12. As variaveis estdo descritas no Quiadro

Quadro 1 - Variaveis Estudadas
Variavel Descricdo Fonte
y alct LN da producéo industrial de alcool carburante IBGE/SIDRA
p_alct LN do preco do alcool carburante ajustado pelo IPCA IBGE/SIDRA
c_alct LN do consumo nacional de &lcool ANP
p_cant LN do preco recebido pelo produtor de cana de aglica FGV
w_pt LN do salario real na industria Coque, refino degdeo, combustiveis nucleares e alcool IBGE/SIDRA
p_ac intt LN do preco internacional do agucar UNCTAD
vend_autt LN das vendas de automOveis nacionais ANFAVEA
p_gast LN do preco da gasolina ajustado pelo IPCA IBGE/SIDRA
C_gast LN do consumo nacional de gasolina ANP
et LN do cAmbio nominal FGV
Fonte: Elaborado pelos autores
Nota: periodicidade mensal — Dezembro de 2000esrd®b de 2010

Inicialmente, foram realizados testes de raiz unithas séries com o intuito de
investigar a presenca de ndo estacionariedade avd@veis. Apos serem discutidos o0s
resultados, foi necesséario o teste de cointegrpg@iosto por Johansen com o objetivo de
identificar a existéncia de relacdo de longo pree® séries, evitando-se assim a estimacgéo de

13 Maiores informagdes sobre o mercado brasileiretdeol e perspectivas futuras, ver Anuério Andfisergia
2011,



uma regressao espuria. Para a estimacdo da eqimgderta, foi utilizado o mecanismo de
correcéo e erros VEGrdctor error correction), o qual aponta um modelo de curto prazo. O
melhor modelo foi definido de acordo com os critgriAIC e SC, além do nivel de
significancia das variaveis. Apoés isso, foi estimad resposta do modelo a choques nas
variaveis, através da fungdo impulso resposta dele€ky. Também foi avaliada a
decomposicado da variancia utilizando-se do métoelaegeticio de Monte Carlo para o
desvio padréao.

3.2 RESULTADOS E DISCUSSAO

Conforme os resultados contidos na tabela A.2 eemardestaca-se que ha indicios
de raiz unitaria em todas as variaveis compreeadidaestudo, sendo que esta caracteristica é
eliminada em primeira diferenca.

Algumas consideracfes devem ser feitas em relagdesenca de indicios de nao
estacionariedade em algumas variaveis. Nao hadeeationdbmico esperar que a variavel
cambio apresente tal comportamento, porém, ele pedeeflexo do momento vivido pela
economia brasileira no periodo, com a consolidalg&ometas inflacionarias e o crescimento
do PIB. Os precos da gasolina, alcool, cana, agisatario real também merecem atencao,
sendo que podem ser reflexos dos mesmos motivagaealém do aumento da demanda,
escassez de oferta e consolidagéo do setor sumotgio no mercado internacional. Portanto,
deve-se ter cuidado para a replicacédo desse maddigturo, sendo que novos testes devem
ser realizados.

A partir da constatacdo de raiz unitaria apresienttaz-se necessério a aplicagdo do
teste de Johansen para a identificacdo de um asivatores de cointegracdo. Conforme os
resultados apresentados na tabela A.3 em anexw@ar&veis consideradas no modelo
apresentam equilibrio de longo prazo, sendo ideatid mais de um vetor de cointegracao,
evitando-se assim a estimacdo de uma regressagee£fam isso, € aberta a possibilidade da
estimacdo através do mecanismo de correcdo de\de@sestabelecendo-se uma relagéo de
curto prazo e mantendo as informagdes de longm meztro de um vetor de cointegracgéo.

Os resultados encontrados através do VEC sdoempa€el®s na tabela A.4. De acordo
com os critérios AIC e SC, optou-se pela escolhaVB& 6 como sendo o modelo mais
relevante. Pelo fato da exclusdo de diversas \@siawconsideradas inicialmente como

relevantes para determinagdo do modelo, optou-ssénpestigar novamente se ha ou ndo a



presenca de vetor de cointegracdo considerandonseras variaveis contidas no VEC 6. A
tabela A.5 apresenta o novo teste de Johanserglongica a existéncia de relagdo de longo
prazo entre as variaveis, evitando-se assim a a&dionde uma regressao espuria. Diante
disto, o modelo de curto prazo estimado tem o ftorapresentado na seguinte equagao:

Ay_alc, =-075¢ , + 006Ay_alc, , + 136Ap_alc, , — 114Ap_ac_int, ;+ 130Ac_alc, — 0,006
(-0,11) (-0,097) (-0,69) (-0,48) 66) (-0,03)

De acordo com a equacao, o coeficiente de ajusteadielo € 0,75, ou seja, 75% dos
choques sao corrigidos a cada periddigeris paribus, um aumento de 10% na producgéo do
periodo anterior acarretard num aumento de 0,6@0wucao atual, porém, esse coeficiente
ndo se mostrou estatisticamente significante. Umeato em 10% do preco do &lcool nos
dois meses anteriores corresponde a um aument®@ &% ha producdo atual, a um nivel de
significancia de 6%. Uma variagcdo de 10% no pregermacional do acucar do periodo
anterior ocasiona uma variacdo negativamente oglada de 1,14%, a um nivel de
significancia de 2%. Um aumento de 1% no consumalateol no periodo corrente acarreta
num aumento na ordem de 1,3% na producgéo corestegjsticamente significante a 2%.

Diante dos resultados encontrados, busca-se auafia funcéo impulso resposta para
o modelo, a fim de verificar a resposta do mesrobogues ndo antecipados para um periodo
de dez meses. De acordo com a figura 1, a resgostadelo a choques no preco do agucar
no mercado internacional no periodo anterior ecarsiemo de alcool no periodo corrente séo
nulos, ou seja, choques nessas variaveis ndo possogactos na producdo de alcool. O
maior impacto a choques na producao de &lcool s& géioducéo do periodo anterior, sendo
gue o ajuste do modelo se da em praticamente Sspemedo que a maior parte ocorre nos 3
primeiros periodos. A resposta da producdo de hicaboques no preco do &lcool em dois
periodos anteriores mostra-se pequena, com a maie do ajuste ocorrendo nos dois
primeiros meses posteriores. Os choques em retax;veco do élcool e a producéo de alcool

mostram-se permanentes.



Response to Cholesky One S.D. Innovation
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Figura 1 — Fungéo impulso resposta
Fonte: elaborado pelos autores

Em relacdo a andlise da decomposicdo da variaheiacordo com as repeticdes de
Monte Carlo, a tabela 4 revela que a producdo amké a principal variavel na explicacao
de sua variancia, sendo que € responsavel por®@mbidécimo més, sendo que o preco do

alcool tem uma importancia relativa de 2,46%.

Tabela 4 - Decomposic¢ao da Variancia

Meses S.E. Y_ALC P_ALC P_AC_INT C_ALC

1  0.340 100.000 0.000 0.000 0.000
0.351 99.819 0.181 0.000 0.000
0.353 99.551 0.449 0.000 0.000
0.353 99.262 0.738 0.000 0.000
0.354 98.971 1.029 0.000 0.000
0.355 98.680 1.320 0.000 0.000
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0.356 98.391 1.609 0.000 0.000
0.356 98.105 1.895 0.000 0.000
0.357 97.821 2.179 0.000 0.000

10 0.358 97.540 2.460 0.000 0.000
Fonte: Elaborada pelos autores
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4. CONSIDERACOES FINAIS

A desregulamentacgdo do setor sucroalcooleiro @ mpartdécada de 1990 impds uma
série de desafios ao mercado brasileiro. O govpassou a intervir no mercado de forma
secundaria e as empresas do setor sucroalcoofsisanam a depender mais de sua eficiéncia
econdmica, em relacdo a concorréncia e politicaprdeo do acucar e do &lcool. As
mudancas no Complexo Canavieiro influenciaram amente nas acdes dos produtores, o
quais passaram a direcionar maiores recursos pamadgrnizacdo agricola e industrial,
tornando o setor mais competitivo. Na regido cestiioa area de cana disponivel para
colheita na safra 2008/2009 foi de 6,53 milhdestdres, representando um aumento de
15,7% em relacdo a safra anterior. O estado deP8étw é o maior produtor de cana com
uma area de 4,45 milhdes de hectares disponiveascpéheita, representando 66% de toda
area de cana da regido centro-sul no mesmo peritrdorelacdo as exportagbes, o Brasil
atualmente continua ocupando uma posi¢cédo de destexjoomeércio internacional, sendo um
dos maiores produtores e exportadores de aclucauddo.

A crise econbmica de 2008, conhecida como a “adise subprimes”, impactou
diretamente no mercado brasileiro devido a retraghoonsumo. A reducdo dos prazos e o
aumento gradativo das taxas de juros praticadas fimasciamentos desestimularam
investimentos e aumentaram os indices de desemgoeggtor. Um dos setores mais afetados
foi 0 setor automotivo, que registrou uma forteagio nas vendas de veiculos fortemente
impulsionados pelas incertezas e restricbes des@eascrédito.

De um modo geral esse artigo teve como objetivalisar os impactos da crise de
2008 no setor sucroalcooleiro, bem como estimaasticidades das varidveis que compdem
a oferta brasileira de alcool combustivel no perigd00 a 2010. Para a estimacéo da oferta
de &lcool combustivel brasileiro, inicialmente for&evadas em consideracdo dez variaveis.
Depois dos testes de raiz unitaria e cointegraipdiam estimados diversos modelos, sendo
que o melhor foi escolhido considerando os criggAdC e SC, além da significancia das

variaveis. Com isso, foram excluidas algumas varsaga analise, e o novo modelo estimado



apresenta relacdo de longo prazo, evitando-se assistimacdo de uma regressao espuria,
conforme novos testes realizados. A equacdo erdafpor esse modelo leva em conta 4
variaveis, sendo que coeficiente de ajuste do moéldl, 75, ou seja, 75% dos choques séo
corrigidos a cada period@eteris paribus, um aumento de 10% na producdo do periodo
anterior acarretard num aumento de 0,6% na prodaigéd, porém, esse coeficiente ndo se
mostrou estatisticamente significante. Um aumemo1€% do preco do &lcool nos dois
meses anteriores corresponde a um aumento em I&6ptoducdo atual, a um nivel de
significancia de 6%. Uma variagcdo de 10% no pregermacional do acucar do periodo
anterior ocasiona uma variagdo negativamente oglada de 1,14%, a um nivel de
significancia de 2%. Um aumento de 1% no consumalateol no periodo corrente acarreta
num aumento na ordem de 1,3% na producgéo corestegjsticamente significante a 2%.

Em relacdo a funcdo impulso resposta, constatouise maior resposta do modelo se
da na variavel producgdo de alcool, enquanto o padecélcool possui um impacto pequeno,
sendo que ambos resultados sdo permanentes. @ssajgerrem de forma rapida, ao passo
de que a maior parte sucede até o terceiro méguebamo modelo possuem impactos nulos
na producédo de alcool considerando as varavei® gle@cucar no mercado internacional e
consumo de alcool. Com base no vetor de cointegragfilizou-se a decomposicdo da
varidncia para verificacdo de como as varidveisedégntes impactam na explicada.
Verificou-e que o impacto relativo da producao lte@ e do preco do &lcool séo de 97,54%
e 2,46%.respectivamente.

Por fim, dado que foram excluidas diversas vaisawvecialmente consideradas como
relevantes na andlise, sugere-se uma investigatda futilizando-se de outros métodos para
a estimacdo da equacgdo. Além disso, sugerem-sstigagdes futuras para a avaliacdo do
comportamento das variaveis compreendidas no estmdoeriodos posteriores, bem como a
inclusédo de novas, a fim de melhorar a qualidadendéise.
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ANEXOS

Tabela A.1 - Producéo brasileira de veiculos a 4lobflex fuel no periodo 1990 a 2009

Anao Etanol (unidade: Flex fuel (unidades Total (unidade:
199( 83.25¢ - 83.25¢
1991 150.87 - 150.87
199 193.44: - 193.44:
199: 264.65: - 264.65:
199¢ 142.76! - 142.76!
199t 40.48:¢ - 40.48:¢
199¢ 7.73: - 7.73:
1997 1.27: - 1.27:
199¢ 1.45] - 1.45]
199¢ 11.31¢ - 11.31¢
200( 10.10¢ - 10.10¢
2001 19.03: - 19.03:
200z 56.59: - 56.59:
200: 34.91¢ 49.26¢ 84.18:
200¢ 51.01: 332.50° 383.51¢
200t 51.47¢ 857.89¢ 909.37!
200¢ 77t 1.391.63 1.392.41
2007 3 1.936.93 1.936.93
200¢ - 2.243.64 2.243.64
200¢ - 2.541.15 2.541.15

Fonte: ANFAVEA (2010D).



Tabela A2 - Testes de Raiz Unitaria

ADF ADF
Série T Prob Ty Prob Tr Prob Série T Prob Ty Prob Tr Prob
y_alct (1) 0.6080 I(0) 0.0000 I(0) 0.0000 Ay alct I(0) 0.0000 I0) 0.0000 I(0) 0.0000
p_alct (1) 0.6094 I0) 0.0072 I(0) 0.0359  Ap_alct I(0) 0.0000 I(0) 0.0000 I(0) 0.0000
c_alct (1) 09965 K1) 0.9646 I(1) 0.1890  Ac_alct I(0) 0.0000 (0) 0.0000 I(0) 0.0000
p_cant (1) 09685 K1) 05819 I(1) 05831  Ap_cant I(0) 0.0000 (0) 0.0000 I(0) 0.0000
w_pt (1) 09983 K1) 0.1648 (1) 0.9258  Aw pt I(0) 0.0000 (0) 0.0000 I(0) 0.0000
p_ac_intt I(1) 0.8804 (1) 0.8794 1(0) 0.0356 Ap_ac_int I0) 0.0000 I(0) 0.0000 I(0) 0.0000
vend autt (1) 0.8436 I(1) 0.2469 1(0) 0.0012  Avend autt I(0) 0.0000 I(0) 0.0000 I(0) 0.0000
p_gast (1) 0.3872 K1) 0.1456 (1) 0.1215  Ap_gast I(0) 0.0000 I(0) 0.0000 I(0) 0.0000
c_gast (1) 0.8711 K1) 0.7382 I(0) 0.0036  Ac_gast I(0) 0.0000 I(0) 0.0000 I(0) 0.0000
et (1) 05714 K1) 0.6487 (1) 0.1078  Aet I(0) ©0.0000 0) 0.0000 K0) 0.0000
PP PP
Série | T Prob Ty Prob Tr Prob Série H T Prob Ty Prob Tr Prob
y_alct (1) 0.7418 |(0) 0.0000 K0) " 0.0000 Ay alct I(0) 0.0000 I0) 0.0001 [0) 0.0001
p_alct (1) 0.6028 1(0) 0.0305 (1) 0.1173  Ap_alct I(0) 0.0000 (0) 0.0000 I(0) 0.0000
c_alct (1) 09982 K1) 0.9514 1) " 03143  Ac_alct I(0) 0.0000 I(0) 0.0000 I(0) 0.0000
p_cant (1) 09513 (1) 0.5505 K1) " 04292  Ap_cant I(0) 0.0000 (0) 0.0000 I(0) 0.0000
w_pt (1) 09989 (1) 0.0744 (1) 09663  Aw pt I(0) 0.0000 (0) 0.0000 I(0) 0.0000
p_ac_intt I(1) 0.8647 (1) 0.8195 (1) 02612  Ap_ ac_intt I(0) 0.0000 [0) 0.0000 I(0) 0.0000
vend autt (1) 0.9852 I(1) 0.4320 0)" 00014  Avend autt I(0) 0.0000 KO) 0.0000 I(0) 0.0000
p_gast (1) 0.3500 K1) 0.4348 (1) 04799  Ap_gast I(0) 0.0000 I(0) 0.0000 I(0) 0.0000
c_gast (1) 09644 (1) 0.2046 K0)" 0.0072  Ac_gast I(0) 0.0000 I(0) 0.0000 I(0) 0.0000
et (1) 06115 1) 05879 I(1)7 01115  Aet I(0) 0.0000 0) 0.0000 |(0) 0.0000

Fonte: tabela elaborada pelos autores.
Nota: 1: sem intercepto; 1,,: intercepto; 1,: tendéncia e intercepto; significancia de 5%.

Tabela A.3 - Teste de cointegracdo de Johansen 1

(Trace (Maximum Eigenvalue
Estatistica Critical Estatistica Critical

N° de vetore$ Autovalor Traco Value Prob.” Max. Autovalor Value Prob.**

r=0 0.49405 338.2050  239.2354 0.00000  79.03196 6425040.00120
r<i 043663 250.1731  197.3709 0.00000  66.5637% 58.433500660
r<2 037991 192.6003 159.5207 0.00020  55.43605 52352502350
r<3 020861 137.1733 1256154 0.00810  41.14414 46.231125870
r<4 026821 96.02013° 9575366 0.04790  36.22256 40.07T6I2760
r<5 018093 59.80656  69.81889 0.24130  23.15219 33.876831890
r<6 014226 36.65437  47.85613 0.36400  17.80119 27534851170
r<7 009925 18.85319  29.79707 0.50350  12.12105 21131683570
r<8 004645 6.732172° 1549471 0.60900  5.5131471 14.264567610
r<9 001045 1219031 3.841466 0.26960  1.219031 3.8414P86960

Fonte: Elaborado pelos autc

* Estatistica Traco indica 5 vetores de cointegoaadnivel de 5% de significan
** Estatistica Max. indica 3 vetores de cointeg@mea nivel de 5% de significan
Nota: lags 1 1; Todas Séries enddgenas; Preserigid®pto e auséncia de tendéncia



Tabela A.4 - Correcéo de erros e modelo de curto azo

Cointegrating Eq:
Y_ALC(-1)

W_P(-1)
Std error
EstT
Prob
VEND_AUT(-1)
Std error
EstT
Prob
P_GAS(-1)
Std error
EstT
Prob
P_CAN(-1)
Std error
EstT
Prob
P_ALC(-1)
Std error
EstT
Prob
P_AC_INT(-1)
Std error
EstT
Prob
E(-1)
Std error
EstT
Prob
C_GAS(-1)
Std error
EstT
Prob
C_ALC(-1)
Std error
EstT
Prob
C

Error Correction:

CointEql
Std error
EstT
Prob
D(Y_ALC(-1))
Std error
EstT
Prob
D(W_P(-1))
Std error
EstT
Prob
D(VEND_AUT(-1))
Std error
EstT
Prob
D(P_GAS(-1))
Std error
EstT
Prob
D(P_CAN(-1))
Std error
EstT
Prob
D(P_ALC(-1))
Std error
EstT
Prob
D(P_AC_INT(-1))
Std error
EstT
Prob
D(E(-1))
Std error
EstT

VEC1
1

-0.812287
-0.23626
-3.43805
0.001
0.72951
-0.29956
2.43523
0.016
-1.733793
-1.01874
-1.70189
0.091
1.989105
-0.38446
5.17382
0.000
0.951355
-0.52442
1.81411
0.072
-0.396496
-0.21497
-1.84441
0.068
-0.393629
-0.2614
-1.50584
0.135
-2.030183
-0.72421
-2.80332
0.006
-0.897923
-0.29442
-3.04985
0.003
9.552845

D(Y_ALC)

-0.701096
-0.12468
-5.62321
0.000
0.041236
-0.10067
0.40963
0.683
0.449788
-1.08607
0.41414
0.680
0.121253
-0.32683
0.37099
0.711
-0.616775
-1.76844
0.080
0.937
-0.474475
-1.23085
-0.38549
0.701
-1.031198
-0.88037
-1.17132
0.244
-1.532452
-0.50904
-3.01048
0.003
-1.203603
-0.82165
-1.46487

lag(-6)

Obs2 VEC2

1

-0.63275
-0.31491
-2.00928
0.047
0.081083
-0.30862
0.26273
0.793

0.671083
-0.4313
1.55597
0.122
1.000522
-0.50092
1.99739
0.048
-0.063687
-0.22988
-0.27704
0.782

-0.444172
-0.33253
-1.33572
0.184
-7.082626

D(Y_ALC)

-0.543541
-0.12169
-4.46675
0.000
-0.018727
-0.10426
-0.17962
0.858
-0.105851
-1.03993
-0.10179
0.919
0.217097
-0.30146
0.72014
0.473

lag(-2)

1.574108
-1.27838
1.23133
0.221
1.107113
-0.74337
1.48932
0.139
-0.547104
-0.51672
-1.0588
0.292

lag(-2)

Obs3 VEC3

1

0.251744
-0.39487
0.63753

0.525

-0.693731
-0.46688
-1.48587
0.140
1.413478
-0.52356
2.69977
0.008

-0.702089
-0.30933
-2.26973
0.025
-4.953788

D(Y_ALC)

-0.42661
-0.10988
-3.88246
0.000
-0.061211
-0.10544
-0.58055
0.563

lag(-4) .004286
-0.31623
0.04518
0.964

0.722911
-1.23416
0.58575
0.559
1.588054
-0.68769
2.30926
0.023

lag(-6)

VEC4
1

-0.962532
-0.25722
-3.74208

0.000

0.246844
-0.32333
0.76345

0.447

0.606048
-0.98562
0.61489

0.540
1.802715
-0.38448

4.68872

-0.28417
-1.16491
0.246

-0.320364
-0.31705
-1.01047

0.314

-9.050069

D(Y_ALC)

-0.804672
-0.12294
-6.54519

0.000
0.08514
-0.09768
0.87165

0.385

-0.187951
-1.09164
-0.17217

0.864

-0.084603
-0.30301
-0.27921

0.781
0.734559
-1.7706
0.41486
0.679

-0.007947
-1.27093
-0.00625

0.995

0.147122
-0.86581
0.16993

0.865

-1.956875

-0.54545
0.587
0.559

-0.670559
-0.81623
-0.82154

Obs5

lag(-3)

VEC5
1

-0.978094
-0.23853
-4.10049

0.000

0.221951
-0.29783
0.74523

0.458
0.62116
-0.88153
0.70464

0.482
1.400086
-0.36183
3.86951

-0.26889
-1.29914
0.196

-0.29372
-0.29167
-1.00702
0.316
-9.593185

D(Y_ALC)

-0.818999
-0.11344
-7.21982

0.000

0.071141
-0.09502
0.74872

0.456
0.38207
-1.06812
0.3577
0.721

-0.060197
-0.30438
-0.19777

0.844
1.201297
-1.55486
0.77261
0.441

0.498577
-1.23129
0.40492

0.686
1.215021
-0.7161
1.69672

0.092

-2.207268
-0.54413
-4.05648

0.000

-0.524115
-0.80779
-0.64883

Obs6

lag(-2)

VECG6

0.531652
-0.50457
1.05367
0.294
0.000502
-0.2015
0.00249
0.998

-0.830072
-0.19934
-4.16401

0.000

-2.513869

D(Y_ALC)

-0.750964
-0.11222
-6.69204

0.000
0.06004
-0.09708
0.61844

0.538

1.361198
-0.69351
1.96277
0.052
-1.143109
-0.48063
-2.37837
0.019




Prob 0.146 0.413 0.518
D(C_GAS(-1)) 1.576902
Std error -0.88132
EstT 1.78926
Prob 0.076
D(C_ALC(-1)) -3.086401  lag(0) 0.855196  lag(0) 0.920 lag(0) 1.276657 lag(0) 1.194504  lag(0)
Std error -0.68923 -0.55374 -0.55728 -0.54917 -0.53785
EstT -4.47802 1.5444 1.74192 2.32469 2.2209
Prob 0.000 0.125 0.084 0.022 0.028
C 0.030987 -0.007169 -0.006594 0.00387 0.003789
Std error -0.03327 -0.03452 -0.03339 -0.03414 -0.03389
EstT 0.93145 -0.2077 -0.19748 0.11336 0.11178
Prob 0.354 0.836 0.844 0.910 0.911
R-squared 0.440082 0.297933 0.25938 0.396237 0.406191
Adj. R-squared 0.38086 0.242869 0.216652 0.338736 0.348539
Sum sq. resids 11.28992 11.28559 11.90532 12.17398 11.58627
S.E. equation 0.32948 0.33263 0.33834 0.340504 0.335392
F-statistic 7.431039 5.410666 6.070486 6.890936 7.045637
Log likelihood -29.47542 -30.62896 -33.59594 -33.84809 -31.43545
Akaike AIC 0.715094 0.714035 0.731458 0.773243 0.744482
Schwarz SC 0.999948 0.933727 0.90233 1.034359 1.008501
Mean dependent 0.003043 0.004267 0.004267 0.003043 0.004476
S.D. dependent 0.41873 0.382276 0.382276 0.41873 0.415536

1.30486
-0.5294
2.4648

0.015
-0.005785
-0.03214
-0.17999

0.857

0.368405
0.339433
12.58641
0.339811
12.71578
-35.96986
0.729911
0.873125
-0.001159
0.418099

Fonte: Elaborado pelos autores
Nota: Opgédo com intercepto e sem tendéncia

Tabela A.5 - Teste de cointegracao de Johansen 2

(Trace) (Maximum Eigenvalue)
Estatistica  Critical Estatistica Critical
N° de vetores| Autovalor Trago Value Prob.* Max. Autovalor Value Prob.**
r=0 0.40821 84.20332 47.85613 0.00000 60.32919 27.58434 0.00000
r<i 0.12483 23.87413 29.79707 0.20580 15.33319 21.13162 0.26620
r<2 0.07135 8.54094  15.49471 0.40950 8.51297 14.26460 0.32890
r<3 0.00024 0.02797 3.84147 0.86710 0.02797 3.84147 0.86710

Fonte: Elaborado pelos autores
* Estatistica Traco indica 1 vetor de cointegragdmivel de 5% de significancia

** Estatistica Max. indica 1 vetor de cointegragé@onivel de 5% de significancia
Nota: lags 0 0; Séries endogenas: Y_ALC P_AC_INAIGC P_ALC; Séries exdgenas: D(C_ALC)
D(P_AC_INT(-1)) D(P_ALC(-2)) D(Y_ALC(-1)); Presengke intercepto e auséncia de tendéncia



