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RESUMO - Este trabalho apresenta um modelo tedrico de margem de
comercializacdo, o qual ¢ comparado com modelos alternativos por meio da
estimacdo empirica para os mercados de arroz e de feijao no Estado de Sdo Paulo,
Brasil. O modelo proposto ajustou-se muito bem a ambos os mercados. Os
resultados empiricos mostraram a maior importancia do risco de pregos no
mercado de feijdo e da taxa de juros em ambos os mercados.
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ABSTRACT - This paper presents a theoretical model of marketing margin, wich
is compared with alternative models through an empirical estimation of the bean
and rice markets in the State of Sdo Paulo, Brazil. The proposed model fitted very
well on both markets. Empirical results showed that price risk is very important on
the formation of the bean marketing margin and that interest rate is important on
both markets.
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INTRODUCAO

' Uma linha de pesquisa que tem sido bastante desenvolvida recentemente
propde a estimagdo de equagdes reduzidas de modelos alternativos de margem de
comercializagdo e o teste para definir qual modelo se ajusta melhor! . Ao ser
definido aquele que melhor se ajusta. o modelo ¢ utilizado para mensurar o
impacto de diversas varidveis sobre a margem.

Este trabalho se enquadra nessa linha, tendo como principal objetivo
analisar o impacto de itens de custo de comercializagio na margem de arroz e de
feijdo no Estado de Sdo Paulo. Além disso, como a maioria dos modelos utilizados
atualmente tem apresentado pouca fundamentagio tedrica, uma das preocupagdes
deste trabalho ¢ apresentar um modelo alternativo que possa ser comparado aos
que vem sendo convencionalmente empregados. O proximo item apresenta os
principais modelos utilizados em estudos similares; no item seguinte ¢ apresentado
um modelo alternativo: e os demais itens apresentam dados ¢ procedimentos,
resultados ¢ conclusdes do trabalho.

MODELOS EMPIRICOS DE MARGEM DE COMERCIALIZACAO
Os principais modelos empiricos de margens de comercializagdo que vém
sendo estimados e testados sdo:

Modelo de Markup '

Essa especificagdo baseia-se no trabalho de Waugh (1973), tendo sido
também utilizada e difundida por George & King (1971). De forma genérica. o
modelo poderia ser representado como:

m = f(v.z) 1)

em que m € margem de comercializagdo produtor-varejo: v. prego ao varejo: € z.
custo dos servigos de comercializagio.
Esse modelo representa margens de comercializagdo resultantes de miarkup

! Neste linha, encontram-se os trabalhos de Buse & Brandow (1960). Wohlgenant & Mullen (1987). Thompson & Lyon (1989), Famumow &
Laubscher (1991) ¢ Lyon & Thompson (1993), entre outros. Esses trabalhos reconhecem que um modelo estrutural com equagdes simultaneas
de oferta ¢ demanda. tanto ao nivel de produtor quanto ao nivel de varejo, permitiria um conhecimento mais preciso das relagdes entre as
inumeras variaveis que afetam os pregos agricolas. Entretanto, existem alg razdes que justifi a estimagdo de formas reduzidas dos
modelos de margem. Uma delas seria a dificuldade de encontrar dados necessarios para a estimagio dos modelos estruturais, com a mesma
periodicidade com que se quer estudar as margens. Outra razdo. apontada por Faminow & Laubscher, é que a intervengéo govemamental no
mercado pode obscurecer a estimagdo de um modelo estrutural.

R. Econ. Soci_ol. Rural, Brasilia. v.33. n° 03, p.85-121, jul./set 1995

86



percentual combinado com markup absoluto? . Além disso, conforme argumentam
Thompson & Lyon, embora o modelo nédo seja explicitamente dindmico. ele ¢
consistente com a énfase de Heien (1980) nas regras dc

explicitamente dinamico, ele € consistente com a énfase de Heien (1980) nas regras
de markup usadas nas decisdes de determinagdo de pregos do varejo no curto prazo.

Uma limitagdo do modelo do markup, conforme mostra Gardner (1975, p.
404), é que esse método so descreve com precisao a relagio entre os pregos ao produtor
¢ a0 varejo se as mudangas ocorrerem somente na oferta. Caso ocorram alteragoes
simultdneas na oferta e na demanda. esse modelo ndo se aplica.

Modelo Relativo

Criando uma alternativa ao modelo de markup, Wohlgenant & Mullen (1987)
apresentam um modelo, aqui denominado modelo relativo (originalmente: relative
price spread model). o qual permite mudangas simultaneas nas condigdes de demanda
¢ oferta. A formulagido implicita do modelo ¢:

7\ )
m=f (v, % 1J @)

v

em que m = v-p (prego ao varejo menos preco ao produtor, em pregos das quantidades
equivalentes) e }" ¢ a quantidade vendida no varejo.

Comparando esse modelo com o de markup. constata-se que o modelo relativo
ndo apresenta rclagdo fixa entre a margem ¢ o prego ao varejo. Além disso. ele €
consistente com o modelo tedrico de Gardner, pelo fato de a relagdo entre os pregos
variar quando mudam a quantidade produzida ou o prego relativo dos insumos de
comercializagao.

A margem seria fungdo da quantidade produzida (comercializada). do custo
de comercializagio e do prego ao varejo. As variagdes nas condigdes de demanda ¢
oferta manifestar-se-iam. respectivamente, por meio do prego ao varejo ¢ da quantidade
produzida. A relagio direta entre a margem ¢ as varidveis explicativas mostra que

2A especificagao de George & King (p. ST) é M = X + ﬂ V. Como m =v - p, a fungao pode ser reescrita da seguinte

o |

maneira ¥V = 1 ﬂ + 1 ﬂ p . em que se verificam. explicitamente, os componentes fixo e percentual do markup
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aumentos na quantidade produzida (maior oferta agricola) ou no custo relativo de
comercializagio (redugdo na oferta de insumos de comercializagdo e/ou redugio da
demanda primaria) levariam a aumentos na margem de comercializagdo. Essa con-
clusdo é exatamente o que se prevé por meio do modelo de Gardner, admitindo-se
condi¢des normais.

Modelo do Custo de Comercializa¢io

Essa especificagio corresponde a defini¢do de margem de comercializa¢do
como sendo o prego de um conjunto de servigos de comercializagio, apresentada por
Tomek & Robinson (1980). Espera-se que as firmas fornecam servigos de
comercializagdo até o ponto em que a receita marginal (prego, em competicao perfeita)
desses servigos (que € a propria margem, m) iguale-se ao custo marginal. Assim:

m =K(V2) 3

em que K € a funcdo de custo marginal do agregado de servigos de comercializagio.

Portanto, o0 modelo do custo de comercializagdo admite que margem seja o
conjunto de precos dos servigos de comercializagdo; em equilibrio competitivo, a
margem ¢ igual ao custo marginal de se oferecerem esses servigos. Dessa forma, a
margem de comercializacio pode ser especificada como funcdo apenas das varidveis
do custo marginal: custo e quantidade.

Comparacio entre os Modelos
Sistematizando os modelos para facilitar a comparagio, estes podem ser
divididos em trés categorias, em decorréncia das variaveis que determinam a margem:
(1) margem como fungio do prego ao nivel de varejo, da quantidade comercializada
(produzida) e do custo de comercializagdo (modelo relativo); (2) margem como fungio
apenas do prego ao varejo e do custo de comercializagdo (modelo de markup); e (3)
margem como func¢do apenas da quantidade comercializada e do custo de comercia-
lizagdo (modelo do custo de comercializagdo). Desses trés, a literatura tem enfatizado
‘a contraposigao entre os dois primeiros, o que permitiria, segundo os diversos autores
que estimaram esses modelos, um teste indireto da aderéncia dos modelos de Gardner
e de Heien.

Deficiéncias dos Modelos
Os modelos empiricos de margem de comercializagdo apresentados vém

sendo submetidos a intenso processo de estimagio ¢ de teste. Infelizmente, tem sido
bem menor o esforgo para examinar a origem de cada modelo quanto a seus
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pressupostos e a sua consisténcia econdmica. Neste item, discutem-se alguns aspec-
tos dos modelos de markup, relativo e do custo de comercializagdo.

O modelo de markup baseia-se, segundo os diversos autores que o utilizaram,
na forma de determinacio do prego no curto prazo apresentada por Waugh. Segundo
Waugh, no curto prazo, os precos formar-se-iam ao nivel de produtor; o prego ao
varejo seria obtido pelo acréscimo do custo de comercializagdo ao prego do produtor.
Essa é justamente a forma de determinagio do prego assumida por Heien, em seu
modelo tedrico, motivo pelo qual melhor ajuste do modelo de markup vem sendo
utilizado como argumento favoravel ao modelo de Heien. Porém, observacdo cuidadosa
da forma empirica utilizada pode levantar davidas sobre a relagdo entre o modelo de
Heien e o modelo empirico de markup. Na equagio (114) de George & King (p. 57),
0 prego ao varejo ¢ realmente colocado como variavel dependente do prego ao produtor,
coerentemente com Waugh e Heien. Entretanto, ao formularem a expressio da margem
de comercializacdo [equagdo (115), na p. 57 da publicagio original], George & King
colocam o preco ao varejo como variavel explicativa. Essa formulagdo, que ¢ utilizada
por George & King e por todos os demais trabalhos aqui citados que estimaram o
modelo de markup, pode ser consistente com diversas formas de determinagdo de
preco (inclusive com a formagao do prego ao nivel de consumidor), ndo servindo
como teste do modelo de Heien. Mais coerente seria a estimagio do modelo apresentado
por Barros (1987, p.47), no qual a margem teria o prego ao produtor como variavel
explicativa. :

O modelo relativo também apresenta-se pouco fundamentado teoricamente.
Embora permita conclusdes bastante proximas das advindas do modelo teérico de
Gardner, o modelo parte da forma implicita da demanda derivada pelo produto agricola
e nio apresenta equagdes estruturais que permitiriam maior seguranga quanto aos
sinais esperados dos parametros da equagdo reduzida da margem.

O modelo do custo de comercializagdo € consistente com a teoria econdomica
neoclassica; sendo a margem de comercializagio vista como o prego dos servigos de
comercializagdo, em competigio perfeita ela também seria igual ao custo marginal
de se oferecerem esses servigos. Entretanto, num ambiente de incerteza e em que 0s
intermedidrios oferecem enorme gama de servicos, regras como a aplicagdo de markups
parecem ser mais realistas, a0 menos no curto prazo. Além disso, também neste
modelo ndo existe clara defini¢gdo de como as variaveis se relacionam no processo de
formagdo da margem.

MODELO DINAMICO

Apresenta-se, neste item, um modelo que se propde a subsidiar- mais
claramente a andlise empirica que sera conduzida. O modelo proposto utiliza apenas
os niveis de produtor e varejo, enfatizando os ajustamentos parciais, 0s ajustamentos
por excesso de demanda ¢ a utilizagdo do markup como “prego-meta” por parte dos
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agentes de comercializagdo. Os ajustamentos parciais ¢ por excesso de demanda sdo
formas de se admitir a existéncia de desequilibrio nos mercados no curto prazo. O
modelo admite duas possibilidades de causalidade entre os pregos: causalidade
produtor=>varejo ¢ causalidade varejo=>produtor.

Modelo com Causalidade Produtor=>Varejo

A estrutura basica do modelo admite que as variagdes de pregos se originam
ao nivel de produtor e sio depois transmitidas. via ajustes parciais, ao varejo. Esses
ajustes parciais levam a um “prego-meta” que corresponde a aplicagdo de um markup
sobre 0 custo. As equagdes do modelo, apresentadas a seguir, colocam as quantidades
em letras maidsculas e os pregos em letras minusculas:

Mercado varejista
A demanda pelo produto final ¢ suposta uma relagio linear do prego ao
varejo:

ld = 90 +01vl’ 1 < 0 (4)

em que I"’;’ ¢ a quantidade demandada ao varejo ¢ v, € o preco ao varejo. ambos no
instante 7. '

Quanto a oferta, admite-se que o varejo opera com uma fungio de produgio
de proporgdes fixas (tipo Leonticef):

. (rz
=min — ., —

[ b! ’bZ

’

em que }7 ¢ a quantidade do produto final ao varejo: P, a quantidade de matéria-
prima agricola. Z,. a quantidade de um agregado dc insumos de comercializagio
(armazenamento. transporte, processamento elc.). € by € b,. os coeficientes técnicos
de produgio.

Admitindo-se, ainda, retornos constantes a escala. o custo total do mercado
varejista no instante t €: ¢, = (by p, -+ b, z)V},*. em que p, e z, s30 0s pregos correntes

3 Chiang (1982, p. 297) mostra como calcular as raizes caracteristicas de wma matriz.
4Note que 0 “prego-meta™ ao produtor nao ¢ em si um objetivo dos produtores. como fora no caso do varejo, mas sim o prego que o mercado
atinge quando se chega a um novo equilibrio
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da matéria-prima agricola ¢ do agregado de insumos de comercializagio.
respectivamente: € V}’. a quantidade ofertada ao varejo. O prego dos insumos de
comercializagdo € exogeno. Como o custo marginal ao varejo € iguala b p, - hyz,. 0
prego de equilibrio ao varejo serd aquele que iguala o custo marginal:
*
v, = b p tbyz (&)
O preco ao varejo modifica-se por ajustamentos parciais:

V-V T (Vz* -V 0< <1 6)

O modclo supde. também. que a oferta em dado periodo busca igualar a
demanda verificada no periodo anterior:

P
Tabela 1 - Estimagdes dos modelos alternativos de margem de comercializacdo de
feijdo no Estado de Sdo Paulo. dados anuais de 1975 a 19921 @)

Mercado ao nivel de produtor

A oferta de matéria-prima agricola ¢ uma fungdo linear do prego ao produtor
no periodo anterior € do prego (exodgeno) corrente de um agregado de insumos agri-
colas (c)):

P =y.yp.+7.¢ 7,>0ey,<0 ®

A fungdo de demanda ao produtor ¢ uma demanda derivada, obtida pela
multiplicagdo da oferta ao varejo do mesmo periodo pelo fator de equivaléncia:

d 8
PA b,V

()]

O ajustamento do preco ao produtor se da por excesso de demanda:
PPy = P (PE-PY) p>0 (10)

Trabalhando com essas equagdes estruturais. pode-se chegar as equagdes

reduzidas do prego ao produtor ¢ ao varejo e. conseqilentemente. da margem de
comercializagio.
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Equagdes reduzidas dos precos
Das equagdes (9), (7) e (4), obtém-se:

X Y (1D

Substituindo-se as equagdes (11) e (8) na equagdo (10) e isolando-se o
prego corrente ao produtor, tem-se que: .

D= pb0,—y,)+ pbbyv,, '!'(1" PY )Py~ PV (12)

O prego ao varejo pode ser obtido pela substituigdo da equagdo (5) na
equacio (6):

vi= bt bzt (1 )vy 13)

Substituindo-se a equagio (12) na (13), obtém-se:

v, = a{b1 p(bleo —70)+[ab](Pblel)“‘(l_a)]"zﬁl + (14)
ab1(1_ pyl)pt—x “abl PY ¢ +05sz,

Margem de comercializagiio

A margem de comercializagdo ¢ definida como a diferenca de precos de
quantidades equivalentes em diferentes niveis de mercado, ou seja, utilizando-se a
nota¢do do modelo, a margem pode ser descrita como: m, = v, - byp,. Das equagdes
(12) e (14), tem-se:

m, = (a =1)b, p(b,6,—y,)+[(a - 1) p.,blzel +(-a), , +

15
b](a =11~ p71)pt-1 +( —a)bl PY 26 +abzzt (1
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Impacto dinimico

Theil (1971, p. 463-468) apresenta uma terceira forma, além da estrutural e
da reduzida, denominada forma final, que seria mais adequada para mensurar o
efeito dos choques nas varidveis exdgenas, por ter as variaveis endogenas fungdo
apenas das varidveis exogenas correntes ¢ defasadas. Para se chegar a forma final,
parte-se das equagdes reduzidas dos pregos ao produtor € ao varejo € da margem de
comercializagdo, apresentadas anteriormente. As varidveis e os coeficientes desse
sistema de equagdes reduzidas podem ser agrupados em vetores € matrizes, da seguinte
forma:

wt:th x:L ’J dO:[ ab, p(b,6,-7,) J

(a - 1)b]p(b]90 _70)

~

i_ (- p7)) Pb, 01'
D, :\\ ab (1- py,) [ab (pb6)+(1-a)] O
b(a-1)(1-py,) [(a-Dpb'6+(1-a)] 0

{_ —pPY, 0 1|
D, :{ -ab, py, ab, J
(1-a)b py, ab,

Sendo essas as matrizes e 0s vetores, o sistema formado pelas trés equacdes
reduzidas pode ser representado pela equagio: .

w=dy+Dyw +Dyx, + &g,

em que &, € o vetor de desvios das equagdes reduzidas, incluido na forma a ser
estimada.
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Partindo da equagdo anterior. pode-se defasar w, € substituir o resultado no
lado direito dessa equagao:

wy = dygt Dyt Dywy Dy X ) FDyx g,
= (4Dy) D2 Wyt Dyx,+ Dy Dyx,y &, + D) E,

A condigdo nccessdria ¢ suficiente para convergéncia do modclo. ou seja,
para que D;* se aproxime de uma matriz nula, a medida que s aumenta, € que todas
as raizes caracteristicas da matriz D, estejam dentro do circulo unitario (Theil, p.
464). As estimativas dos pardmetros de D, podem ser utilizadas na verificacdo da
convergéncia' .

Substituindo. continuamente, os valores defasados de w. chega-sc a forma
final. que relaciona o vetor de varidveis enddgenas apenas com as variagdes nas
variaveis exogenas:

w, = ([_/)I) 'dn +[-):xli+zl)lll.]1)ll)2xr J +Zl)ljgl J
J=1

J=0

Os multiplicadores de impacto. que mostram em quantos reais variam as
varidveis endogenas em decorréncia de uma variagdo de um real nas variaveis
exogenas. sdo dados pelas matrizes de coeficientes da forma final. Assim. o cfeito
imediato ¢ dado pela primeira matriz de coeficientes: D,: o efeito com defasagem de
um periodo ¢ dado por D;D,: o efeito com defasagem de 2 periodos ¢ dado por
D,?D,: o efeito com defasagem k ¢ igual a D,"Dz; e o efeito total € dado por (/-D)
'D,.

Modelo com Causalidade Varejo=>Produtor

Agora, admite-sc que o prego varia inicialmente no varcjo. mediante equagio
de excesso de demanda, ¢ que essa variagdo scja transmitida ao produtor por ajustes
parciais, até atingir um “prcgo-meta” que seria o prego de equilibrio em compctigio
perfeita? . Também admite-se que o varejo opera com uma fungio de produgio de
proporgdes fixas (tipo Leontief): 1" = min {(P/b)), (Z/h,)}. Mantendo scmpre que
possivel as notagdes do modelo apresentado anteriormente. as demais equagoes do
modclo sdo:

Mercado varejista
A demanda ¢ suposta uma relagdo linear do prego ao varejo:
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=6,+0v, <0 (16)

A oferta no varejo relaciona-se com a oferta agricola por meio do coeficiente
técnico de produgio:

s

;=

]_)r.\‘
b a7

O ajustamento do preco ao varejo se da por excesso de demanda:

vo-v = P (LT, P >0 (18)

Mercado em nivel de produtor
A oferta emnivel de produtor € suposta a mesma do modelo anterior:

s \
[)t :7U+}/1p1—1+}/261“ }/|>OC}/3<O (19)
Supde-se que o “prego-meta” ao produtor seja aquele que leva o mercado
varejista ao equilibrio em competicdo perfeita. ou scja. aquele que ocorre quando o
varejo iguala seu custo marginal ao preco. Essa igualdade seria: (Ma = b, p,* “hyz,

Vv, em que p,” ¢ 0 "preco-meta” do produtor. ¢ ('Ma ¢ o custo marginal do vargjista.
Rearranjando os termos, tem-se:

. v, =byz,
P = b (20)

1

O ajustc do prego ao produtor sc¢ dd por ajustamentos parciais:

PP = (/’l* -Pr)- 0< <1 2n
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Equagobes reduzidas dos pregos
Substituindo a equagdo (20) na (21), tem-se:

a ab, .
P,:Z—Vﬂr(l"a)n_l“ P 2)
1 :

1

Substituindo a equacdo (19) na equagdo (17), chega-se a equagio da oferta
ao varejo. Substituindo essa equagao e a equacdo da demanda (16) em (18), tem-se:

o p(00b1_70)+ 1 N PV, b, - Y& . o3
T b(1-p8) 1-p6, 7 b= p8) b1 o) P

Substituindo a equagio (23), que ja é a equagio reduzida do prego ao
varejo, na equagio (22), chega-se a equagao reduzida do prego ao produtor:

ap(0.b, - 7,) a apy, |
= + v+ (-a)-5—""—=1|p_, -
P = 0-poy) - poy LT TR payy P
apy, ab,
¢ -—*z, 4)
bl (1_ ,0‘91) bl )

Margem de comercializagio

A margem € dada por m, = v, - b, p,. Dessa forma, substituindo as
equacdes (23) e (24) nesta ultima, obtém-se a equacdo reduzida da margem de
comercializagio:

_P-a)@b -y,) -« (e =D[b,py, +b13(1_ Po)]
P = B _ Via 2 Pyt
b,(1- po) 1-pb, b (1- pb,)
@-Dpr, ¢, +ab,z
b(1- p6) wr
(25)
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A diferenga basica que existe entre os sistemas das equagoes (11)-(14)-
(15) e (23)-(24)-(25) € que o insumo de comercializago afeta o prego ao varejo, no
primeiro sistema, e o preco ao produtor, no segundo. Também ocorre diferenca
quanto ao sinal esperado para o coeficiente do insumo agricola nas equagoes de
margem: negativo na equagio (15) e positivo na (25). Ja o coeficiente do insumo
de comercializagdo deve ser positivo tanto na equagdo (15) quanto na (25).

Impacto dinimico

A andlise dos multiplicadores de impacto no modelo de causalidade
varegjo=>produtor pode ser feita de maneira analoga a apresentada para o modelo
anterior. Utilizam-se, agora, as equagdes (23). (24) e (25), para compor a forma
final do sistema. Os procedimentos de analise so os ja apresentados.

O Modelo Dinimico e os Mercados de Arroz e de Feijao

O modelo apresentado, com suas possibilidades de sentido de causalidade
entre os pregos, fornece instrumentos para methor compreensio dos mercados
estudados. Sendo assim, ¢ importante levantar alguns aspectos que permitam
enquadrar os mercados de arroz e de feijdo no arcabougo do modelo.

O mercado de feijdo tem, pelo menos, trés safras anuais dispersas
geograficamente, sendo de grande importincia a produgdo de pequena escala. Esse
fato, na linha de raciocinio de Eckstein & Fromm (1968), permite deduzir que os
varejistas de feijdo tenham dificuldade para conhecer, com precisio, a oferta do
produto nos locais de producdo. Soma-se a isso o fato de que o produto € de mais
dificil estocagem e ndo possui um mercado internacional dindmico, com produtos
de qualidade comparavel a do consumido domesticamente. Assim, 0s
intermediarios de feijao tenderiam a acompanhar o desenvolvimento do mercado
em nivel de produgido (onde, muitas vezes, tém seus representantes). Do ponto de
vista de formagao de precos, esses argumentos levam a assumir que o mercado de
feijdo comporta-se como o modelo com causalidade produtor=>varejo, ou seja, o
nivel de produtor teria papel mais ativo na formagio do prego.

Numa situagio oposta encontra-se o mercado de arroz. Sendo produzido
em areas mais definidas. por produtores de maior porte do que os de feijdo (em
geral), ¢ sendo mais facilmente armazenavel. o arroz permitiria aos intermedidrios
desse mercado maior seguranga quanto a disponibilidade do produto. Também ter-
se-ia um mercado internacional de acesso mais facil e com produto de maior
semelhanga ao consumido internamente do que se verifica no mercado de feijdo.
Esses argumentos permitem supor que o setor de intermediagdo poderia iniciar as
variagOes de preco no mercado de arroz que funcionaria de forma semelhante ao
modelo com causalidade varejo=>produtor.
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DADOS E PROCEDIMENTOS
Dados

Feijao
Prego-Produtor: média do Estado de Sio Paulo. obtida junto ao Instituto de Economia
Agricola (IEA), 1/75 a 7/93. Prego ao varejo: média da capital de Sdo Paulo, obtida
junto ao IEA, 1/75 a 7/93. Deflator: Indice Geral de Pregos - Disponibilidade Interna
(IGP-DI) da Fundagao Getulio Vargas (FGV). Quantidade produzida: produgdo anual
do Brasil. obtida junto ao IEA e a Companhia Nacional de Abastecimento (CONAB).
1975-1992.

Na composig¢io dos dados anuais de margens e pregos, calculou-se a média
aritmética dos doze meses de cada ano: para 1993. a média envolveu apenas os meses
para os quais havia dados disponiveis. Em razdo da indisponibilidade de estudos
sobre perdas de comercializagdo de feijdo, atribuiu-se. arbitrariamente. o seguinte
coeficiente de quantidade-equivalente: 1,1 kg de feijdo ao nivel de produtor originando
1 kg de feijao ao varejo.

Arroz

Preco-Produtor: média do Estado de Sdo Paulo, obtida junto ao [EA. 1/75 a 8/93.
Prego ao varejo: média da capital de Sdo Paulo, obtida junto ao IEA. 1/75 a 8/93.
Deflator: IGP-DI da FGV. Quantidade produzida: produgio anual do Brasil. obtida
junto ao IEA e CONAB, 1975-1992.

Também no caso do arroz. os dados anuais de pregos ¢ margem foram
compostos pela média aritmética dos meses de cada ano. A quantidade-equivalente
utilizada na composi¢do da margem de comercializagio do arroz foi a calculada por
Canto (1986): 1.428 kg de arroz em casca para 1 kg de arroz beneficiado: resulta
ainda. como subproduto. a casca do arroz. que ¢ excluida dos calculos pela
indisponibilidade de dados mensais de pregos desse subproduto e por sua pequena
importincia em relagio ao valor do arroz.

Insumos de comercializagio

’ As fontes de dados foram: FGV. para saldrio-minimo; IEA, para prego do
oleo diesel: € Taxa de Juros do Brasil (1992). para taxa de juros real. A taxa de juros
utilizada ¢ o custo real efetivo do financiamento do capital de giro (pagamento em
seis meses) cobrado pelas instituigdes financeiras. O periodo de todas as séries foi de
Jjaneiro de 1975 a agosto de 1993, com excegdo da taxa de juros que cobre o periodo
de janeiro de 1975 a margo de 1993.
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Insumos de produciio agricola

Utilizou-se o indice de pregos de fertilizantes formulado por Aguiar (1994).
Trata-se de uma média ponderada (pelo consumo nacional de 1990) dos pregos de
superfosfato simples, sulfato de amonia e cloreto de potassio. Os pregos utilizados na
formagdo da série do indice foram os precos médios pagos pelos agricultores do
Estado de Sdo Paulo. obtidos junto ao IEA: a série foi deflacionada pelo IGP-DI da
FGV.

Risco

Diversas formas de se mensurar o risco sio encontradas na literatura. Grosso
modo, elas consistem em alguma medida de defasagem distribuida ou média-mével
da variabilidade dos precos passados. Neste trabalho utilizam-se duas formas
alternativas, uma que envolve doze meses ¢ outra que envolve quatro meses, conforme
foi feito por Faminow & Laubscher.

Na construgdo da varidvel risco com doze meses, Faminow & Laubscher
utilizam o procedimento de Brorsen ef al. (1985). Pressupde-se que a percepgdo do
risco se da por meio de uma média-movel ponderada do valor absoluto das variagdes
do preco. da seguinte forma:

12Ap, +11Ap, , +10Ap, ,+..+14p,_,
- 78

em que # ¢ a variavel risco: p. pregoie Ap, = ’ p -

da diferenga consecutiva dos pregos. A soma ¢ d1v1d1da por 78, para se ter a média
ponderada, jaique 1 +2 + ...+ 12 =178,

Outra forma, mais adequada para produtos que permanecem pouco tempo
armazenado (como o feijdo). envolve a média-mével ponderada de quatro meses
(Faminow & Laubscher): '

r=04 Ap,*03 AP t02 Ap 2 t0.1 Ap;
em que as varidveis sdo as mesmas definidas na equagdo anterior.
Os pregos utilizados na construgio da variavel risco foram os preqos ao

varejo. conforme preconizado no modelo de Brorsen et al.

Procedimentos
Partindo-se dos modelos apresentados, a diferenga existente entre as
formulagGes tedricas ¢ as equagdes a serem estimadas neste trabalho ¢ a segmentagdo

R. Econ. Sociol. Rural, Brasilia, v.33, n° 03, p. 85-121, jul./set 1995

99



da variavel custo de comercializagdo. Enquanto o custo de comercializagdo era
representado por uma. tnica variavel na maioria dos modelos (por exemplo, z, no
modelo dinidmico), nas formas estimadas com-dados mensais o custo ¢ segmentado
em salario-minimo, preco do 6leo diesel, taxa real de juros e risco de prego. O risco
é visto nos modelos como um “insumo” a ser “comprado” pelos vargjistas’ .

A andlise empirica? divide-se em duas fases: (1) comparagio entre
especificagdes alternativas de modelos de margem de comercializagio; (2) analise da
importancia do risco e das variaveis de custo sobre a margem de comercializagdo.
Nos itens seguintes, expdem-se, separadamente, as trés fases citadas.

Comparacio entre modelos alternativos

Os modelos estimados nesta pesquisa sdo o de markup, o relativo, o de custo
de comercializagio e o dinimico. As variaveis exégenas envolvidas (a varidvel en-
ddgena ¢ a margem de comercializagdo produtor-varejo) sdo: prego ao varejo, prego
ao produtor (utilizado apenas no modelo dindmico). custo de comercializagio (prego
dos insumos de comercializagdo, incluindo o risco de preco), custo agricola (indice
de precos de fertilizantes) e quantidade (produzida ou comercializada). Essa ultima
variavel impde restri¢do ao procedimento aqui adotado: ndo existe disponibilidade
de dados mensais de quantidades comercializadas de feijdo e arroz (tanto para Sio
Paulo como para o Brasil); existem apenas dados anuais de producéo para o Brasil.
Dessa forma, parte da anélise ¢ feita por meio dos dados agregados anualmente. Os
modelos de markup e dindmico, por nio possuirem a quantidade entre suas variaveis
explicativas, sdo os inicos que admitem comparagdo com dados mensais.

As varidveis utilizadas nas estimagdes com dados anuais sdo as seguintes..
my, margem de comercializagdo produtor-varejo do produto (feijao € arroz); v,, prego
a0 varejo, no ano f; p,, prego ao produtor, no ano f, Q,, quantidade produzida de feijao
ou arroz, no ano / (ja que ndo se dispde de quantidade comercializada); sm,, salario-

minimo médio, no ano f: ¢,, indice de pregos de fertilizantes, noano f, ¢ £ ,» erro. As

equagdes a serem estimadas s3o as seguintes:
- Modelo de Markup:

m,= .+ By, + f,sm+¢, - (20)

5 Essencialmente, Brorsen ef al. também incorporaram o fisco como custo, por meio da inclusao do prego esperado e de seu desvio-padrio na

equagio de oferta sob risco. Maior risco (assim como maior custo) implicava menor oferta ¢ maior prego ao varejo (para dada demanda). Assim
como em Brorsen et al., aqui se assume que os agentes de comercializagao sdo avessos ao risco.

9 A‘analise econométrica é desenvolvida pelo software RATS (Regression Analysis of Time Series).
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- Modelo Relativo:

m,:,Blv,+,Bz(v,Q,)+,B3sm,+g, _ @7

- Modelo do Custo de Comercializagido:

m, = :80 + ﬂlQr + ﬁzsmr t¢€, (28)

- Modelo Dindmico:

ml:ﬂ0+ﬂlvl—l+ﬂ2pt—]+ﬂ3snif+ﬁ4cl+gl (29)

O uso do saldrio isoladamente, como representante do custo de
comercializagdo, da mesma forma que foi feito por Lyon & Thompson, decorre da
necessidade de se evitarem perdas de graus de liberdade; com dados anuais, apenas
18 observagoes estdo disponiveis.

Sera feita, também, a comparagio entre os modelos de markup e dindmico
com dados mensais, visto que ambos os modelos nao utilizam a variavel quantidade.
‘Nessa parte da andlise, outras varidveis de custo € a varidvel risco de preco serdo
incluidas nos modelos, ja que o maior nimero de observagdes relaxa a restrigdo as
perdas de graus de liberdade. As especificagdes ficam:

- Modelo dindmico com dados mensais:

mr ::Bo*}‘ﬂlvm +ﬂ2pr—1 +ﬂ3d1 +IB4ct +ﬂ5.jt +186sm1 +ﬂ7rr +81
(30)

- Modelo de markup com dados mensais:

m =P+ BV, +B,d + )+ Bsm+ Psr +e,
3D

em que d, € preco do 6leo diesel. no més 1 j,, taxa real de juros, no més t; r,, risco de
prego: ¢ as demais variaveis sdo as definidas anteriormente, s6 que agora representando
dados mensais.

As estimagdes das equagdes serdo feitas por minimos quadrados ordindrios
(MQO). conforme feito por Wohlgenant & Mullen ¢ por Faminow & Laubscher. O
procedimento de Cochrane-Orcutt (Kmenta, 1988) serd utilizado quando da
constatagio de autocorrelagio entre os residuos; a verificagdo da autocorrelacio sera
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feita pelo teste Q, de Ljung-Box.

A comparagio entre os modelos estimados sera feita pelos indicadores de
qualidade de ajustamento tradicionais. tais como coeficiente de determinagio.
significancia e coeréncia dos sinais dos pardmetros. ¢ por um teste non-nested. O
fato de nenhum dos modelos estimados ser um caso especial dos demais faz com que
testes non-nested sejam adequados para comparar os modelos. O teste a ser empregado
¢ o teste J, proposto por Davidson & Mackinnon (1981), o qual também foi utilizado
por Wohlgenant & Mullen e Faminow & Laubscher, entre outros. -

Como exemplo do teste J, suponha-se que a hipotese nula seja o modelo de

markup: m,;= ay+a,v,+ a,z, +&, . ¢ que a hipotese alternativa seja o modelo relativo:

m,=bwv,+by, vQ)+ bz, + &, emque m ¢ a margem de comercializagdo, v, € o
prego ao varejo. O, € a quantidade e z,€ o custo de comercializagdo. Forma-se, entdo,

o modelo composto:

m, =(1-A)a, +ay, +a,z,)+ Am,, +&, = a';+a'\ v, +a',z, + Am,, +¢,
(32)

em que m*2t ¢ o valor previsto da margem pelo modelo relativo.

~ Sob a hipétese de nulidade dada pelo modelo de markup. o valor de ) é
zero, ou seja. o modelo relativo ndo explica nada da margem que ja nio tenha sido
explicado pelo modelo de markup. Davidson & Mackinnon mostram que se pode
testar a nulidade de . estimando a equagdo (32) e utilizando o teste t, de Student.
Esse procedimento serd adotado na comparagao entre as expressoes (30) e (31), para
os dois mercados estudados. ‘

Caso haja mais de uma hipotese alternativa. pode-se estimar uma equagio
semelhante a (32), contra as variaveis que fazem parte da hipotese nula (0 modelo de
markup, no exemplo anterior) e contra os valores previstos pelas varias hipoteses
alternativas, fazendo-se o teste por meio do teste F convencional. Esse procedimento
sera adotado na comparagao entre os quatro modelos estimados com dados anuais
[expressdes (26) a (29)].

Andlise dos efeitos do risco e do custo de comercializacio

-Definido o modelo de melhor ajuste. este ¢ estimado com todas as varidveis
de custo e com o risco de prego de quatro e de doze meses, alternativamente, para que
se tenha uma mensuragio do impacto dessas variaveis sobre a margem. Essa
mensuragdo da uma dimensdo estatica dos efeitos das varidveis exogenas sobre a
margem. ’ :

Caso o modelo dindmico se mostre o de melhor ajuste, cabe ainda a analise
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dindmica por meio dos multiplicadores de Theil. Nesse caso, o procedimento a ser
seguido consiste na estimagéo dos coeficientes das equagdes reduzidas dos pregos ao
produtor e ao varejo e da margem de comercializagio. na definigdo das matrizes de
relagdes entre as varidveis endogenas (D)) e de choque das variaveis exogenas (D,).
¢ na multiplicagio continua dessas matrizes para se calcular o efeito de choques nas
variaveis exogenas sobre as endogenas, més a més. Considerando que as equagdes
reduzidas sdo oriundas do mesmo sistema estrutural. 0 que sugere que seus erros
sejam naturalmente correlacionados, a estimagdo sera processada pelo método de
Zellner, para modelos aparentemente nio-relacionados (denominado, na literatura,
como SUR ou SURE)”. Uma mudanga que se processara, em relagdo ao modelo
descrito. ¢ a ampliagdo do vetor de varidveis exdgenas (x;), para a inclusdo de todos
os insumos considerados neste trabalho. Este vetor passa a ter as seguintes variaveis:
indice de pregos de fertilizantes, risco de preco, taxa de juros, salario-minimo e prego
do dleo diesel. Com essa alteragfio. a matriz D, passa a ter dimensdo 3x5,
permanecendo /), com dimensdo 3x3.

ANALISE DOS RESULTADOS?
Comparaciio entre os Modelos Empiricos
Dados anuais

Feijao:

Os resultados estatisticos das estimagdes dos modelos de margem de
comercializagdo de feijio com dados anuais [correspondentes as equagdes (26) a
(29)]. apresentados na Tabela 1. mostram que o modelo do custo de comercializagao
¢ o dindmico apresentaram os piores ajustamentos.

Vale destacar que a quantidade. isoladamente, ndo foi significativa. mas sua
interagao com o prego (no modelo relativo) foi significativa e positiva. Esse resultado
¢ idéntico ao encontrado por Wohlgenant & Mullen. o que leva a admitir a suposigao
de que a margem relativa de comercializagdo seja positivamente relacionada com
quantidade, cocrentemente com as dedugdes do modelo de Gardner.

Os resultados dos testes J para o mercado de feijdo. apresentados na Tabela
2, ndo permitem a escolha de um modelo unico. embora permitam a exclusdo dos

7 Pindvck & Rubinfeld (1991) apresentam descrigdo detalhada desse método.

8 Qs simbolos das variaveis nas Tabelas sio os mesmos apresentados nas equagdes (26) a

31).
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modelos dinidmico e do custo de comercializagio® .

Arroz:

As estimagdes para arroz (Tabela 3), também referentes aos modelos (26) a
(29), mostram fracas performances de todos os modelos, tanto sob a 6tica dos
coeficientes de determinagdo quanto pela significAncia e sinal das principais variaveis.

Os resultados do teste J (Tabela 4) confirmam os fracos ajustamentos de
todos os modelos. Todos eles sdo rejeitados, a 1% de significancia.

Compatibilizando os resultados encontrados nas estimagdes anuais para feijdo
e arroz, verifica-se que os modelos relativo e de markup foram os melhores para
explicar a margem de feijdo, enquanto o dindmico foi o que melhor se ajustou ao
mercado de arroz (inclusive sugerindo, mediante sinal do coeficiente do indice de
fertilizantes, que sentido causal predomina entre os pregos desse mercado). Entretanto,
diversas varidveis importantes tiveram seus coeficientes ndo-significativos, como foi
o caso dos pregos defasados no modelo dindmico do arroz e do custo de comercializagao
(salario-minimo) no modelo relativo de feijao. '

Dados Mensais

As estimagdes com dados mensais permitem comparar apenas 0s modelos
de markup e dindmico, provenientes das expressdes (30) e (31) (Tabelas 5 ¢ 6,
respectivamente para feijao e arroz). As estimagdes dos dois modelos foram feitas
apenas com o risco quadrimestral, ja que o objetivo dessa se¢do € comparar os modelos
e ndo analisar, de forma mais detalhada, o efeito do risco (que sera objeto do proximo
item).

Os resultados para o feijao (Tabela 5) mostram um desempenho superior
por parte do modelo dinimico. E interessante notar que o uso de dados mensais ¢ a
inclusio de novos itens de custo de comercializagdo melhoraram, expressivamente, a
qualidade do ajustamento do modelo dindmico e pioraram o ajustamento do modelo
de markup, em comparagio com a estimagido feita a partir de dados anuais. O
coeficiente de determinagio foi bastante superior no modelo dinidmico (70,9%), em
relacdo ao de markup (49,4%).

Os coeficientes do preco do dleo diesel (significativo) e da taxa de juros (ndo-
significativo) tiveram sinais negativos no modelo dinimico, enquanto o modelo previa
sinais positivos para essas varidveis. J4 o sinal negativo do coeficiente do indice de
fertilizantes ¢ compativel com a versdo do modelo dindmico de causalidade
produtor=>varejo, embora esse coeficiente ndo tenha se mostrado estatisticamente

8Cada modelo foi incluido como hipétese nula e também como hipotese altemnativa aos demais, porque o resultado do teste pode ser sensivel

a colocagio de um modelo como hipétese nula ou alternativa (Wohlgenant & Mullen).

9. R L i o . . .
“ Cada modelo foi incluido como hipotese nula e também como hipétese alternativa aos demais, porque o resultado do teste pode ser sensivel

a colocagio de um modelo como hipétese nula ou alternativa (Wohlgenant & Mullen).
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diferente de zero. Também no modelo de markup, em que o coeficiente da varidvel
taxa de juros foi positivo ¢ ndo-significativo, o prego do dleo diesel apresentou
coeficiente significativo e com sinal negativo; o salario-minimo, coeficientes
significativos e positivos nos dois modelos: ¢ o risco de prego, coeficientes com sinal
positivo, como se esperava, mas significativo apenas no modelo dindmico.

No caso do mercado de arroz (Tabela 6), os dois modelos apresentaram
performances muito semelhantes. Os coeficientes de determinagao foram 65.3% e
59.7%., para os modelos dindmico e de markup, respectivamente. O modelo dinimico
teve os precos defasados significativos, a 1%, e o coeficiente do indice de pregos de
fertilizantes significativo. a 10%: os coeficientes do preco do 6leo diesel, do saldrio-
minimo e do juro foram nao-significativos. No modelo de markup. os coeficientes
dos insumos de comercializa¢io. com excecdo dos juros (e do risco), € 0 prego corrente
no varejo foram significativos, a 1%; entretanto, os sinais dos coeficientes desses
insumos foram opostos ao esperado. Novamente, o sinal do coeficiente do indice de
pregos de fertilizantes mostra-se compativel com o modelo dindmico com causalidade
varejo=>produtor. O risco de prego teve coeficientes positivos ¢ ndo-significativos
nos dois modelos.

Os testes J (Tabela 7) levam a rejeigdo dos dois modelos, cada um deles em
favor do outro. - Assim como ocurreu na estimagdo dos modelos com dados anuais
para arroz, os resultados mostraram-se inconclusivos. Resultado semelhante foi
encontrado por Faminow & Laubscher, e pode ser, como afirmaram esses autores,
uma caracteristica das estimagdes com dados de média periodicidade, tais como os
mensais. Os demais indicadores de qualidade de ajustamento sugerem uma vantagem
para o modelo dindmico (principalmente no mercado de feijao). de forma que esse
modelo serd utilizado, na seg¢do seguinte, na analise dos itens de custo de
comercializagdo. Embora a vantagem do modelo dinamico nio seja tdo evidente no
mercado de arroz, sua estimagdo ¢ preferivel, porque suas equagdes permitem uma
andlise mais segura dos resultados encontrados.

Andlise do Efeito do Risco e do Custo de Comercializagio .

Dada a melhor performance do modelo dindmico nas estimagdes que
utilizaram dados mensais, a equagdo (31) ¢ utilizada para analisar o impacto do
custo e do risco sobre a margem de comercializagao.

Feijao:

A Tabela 8 mostra que o risco afeta positivamente a margem de
comercializagao de feijdo, quando a variavel é construida com dados de quatro meses;
o resultado € consistente com as caracteristicas do mercado do produto, que ¢
armazenado por periodo inferior a um ano. No caso da variavel construida com dados
de doze meses, o coeficiente ndo foi estatisticamente diferente de zero, pelo teste t, de

R. Econ. Sociol. Rural, Brasilia, v.33, n° 03, p. 85-121. jul /set 1995

105



Student. O sinal positivo do risco sugere que o setor de intermediagdo do mercado de
feijio comporta-se com aversdo ao risco, o que ¢ condizente com o esperado.

O modelo dinimico sugere que o coeficiente do custo de comercializagdo
seja positivo, 0 que se mostra verdadeiro para o salario-minimo (positivo ¢ es-
tatisticamente diferente de zero) nas duas estimagdes (Tabela 8). Isso significa que,
quanto maior for o salario-minimo, maior tendera a ser o custo ¢ a margem de
comercializagao.

O sinal negativo do coeficiente do prego do 6leo diesel pode encontrar sua
explicagdo no fato de este insumo ser utilizado também na produgio agricola: o
modelo de causalidade produtor=>varejo prevé sinal negativo para o coeficiente do
insumo agricola (como se verificou para o indice de pregos de fertilizantes), de forma
que o sinal negativo do coeficiente do prego do 6leo diesel poderia ser negativo, caso
predominasse seu efeito como insumo agricola em relagao ao seu efeito como insumo
de comercializagao.

A varidvel taxa de juros mostra-se negativa e nao-significativa
estatisticamente. O modelo tedrico incorpora o juro como um elemento de custo, de
maneira que seu sinal deveria ser positivo. O sinal negativo pode ser interpretado a
partir do reconhecimento de que o mercado financeiro € uma alternativa a estocagem
de produtos agricolas. Dessa forma. quando a taxa de juros aumentasse, os individuos
que detivessem feijdo estocado optariam por vender parte do estoque. Esse aumento
da oferta provocaria redugdo do prego no varejo ¢ a margem também cairia no curto
prazo.

Na analise dindmica pelos multiplicadores de Theil, as matrizes D, ¢ D,.
formadas a partir dos coeficientes estimados para feijio, sio:

[ 0.89248 —0,03002 0]
D, =| 048478 055640 0
[—0,47231 0.57642 OJ

0.31999x10™ 0° 0 0 0 1
014273 031251 -2.38305 053684x10° —0,59772x10“J'

{
D, =|
L—O,23065x10‘4 0,28540 -2.63354 0,52914 -0,64786x10°°

Relembrando, a primeira linha em cada matriz diz respeito ao preco do
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produtor; a segunda diz respeito ao prego no varejo; ¢ a terceira diz respeito a margem
de comercializagdo. Na matriz D,, a primeira coluna refere-se aos valores defasados
do prego ao produtor; a segunda, aos valores defasados do prego ao varejo: ¢ a terceira,
aos valores defasados da margem de comercializagdo (que sdo nulos, pois as equagdes
reduzidas ndo tém a variavel margem defasada). Na matriz D,, a primeira coluna
mostra os impactos imediatos do preco de fertilizantes; a segunda, do risco; a terceira,
dos juros; a quarta, do salario-minimo; e a quinta. do prego do 6leo diesel. As raizes
caracteristicas, calculadas a partir das estimativas dos elementos da matriz D,. para
feijdo. sdo: 0. 0,752: ¢ 0,697. Estio todas elas dentro do circulo unitario, o que permite
ndo se rejeitar a hipdtese de convergéncia do modelo.

Os multiplicadores, apresentados na Tabela 9, mostram que todos os efeitos
alteraram o sentido apds nove meses. O prego de fertilizantes tem efeito imediato
negativo. efeito positivo entre o segundo € 0 nono més e, novamente, efeito negativo
dai em diante. O risco mostra-se com efeito positivo ¢ bastante acentuado entre 0 més
corrente ¢ a oitava defasagem, tornando-se esse efeito negativo e irrisorio a partir da
nona defasagem. A taxa de juros tem efeitos inicial e total negativos, como no mercado
de arroz. O salario-minimo apresenta efeitos inicial e total positivos. conforme
pressupde o modelo; entre a nona e a vigésima quarta defasagem o efeito € negativo.
mas muito proximo de zero. O prego do 6leo diesel tem efeitos total e mensal muito
proximos de zero. porém negativos.

Arroz:

Os resultados para o arroz. na Tabela 10, mostram que o mercado desse
produto ndo se ajustou tdo bem ao modelo adotado quanto o de feijdo. Os coeficientes
relativos ao custo de comercializagdo ndo foram significativos em nenhuma das
estimagdes!? . Entretanto. o coeficiente do insumo agricola apresentou-se significativo
¢ com o sinal esperado (para modelo com causalidade varejo=>produtor). nas duas
estimacdes.

O risco mostrou-se nao-significativo, quer na forma anual quer na forma
quadrimestral. Isso confirma a hipdtese de que essa variavel seria importante no
mercado de feijio e nio no mercado de arroz.

A taxa de juros ndo foi significativa em nenhuma das estimagdes; o sinal
dos coeficientes dessa varidvel foi negativo, como no mercado de feijao.

Os coeficientes das estimagdes das equagdes reduzidas dos pregos e da
margem de arroz permitiram a composicao das matrizes D, e D,:

104 estimagdo do modelo de markup (Tabela 6) apresentou os coeficientes do dleo diesel e do salario minimo significativos e negativos. Esse

resultado, com coeficientes dos custos de comercializagdo negativos, embora inconsistentes teoricamente, ja havia sido encontrado por Faminow
& Laubscher, nos trés modelos por eles estimados.
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ir 091933 —0,01662
D, ={ 0,44601  0,65853
[——0,86715 0,68187 0

oS O
IR —

0.02365 g 0 0 0 JI

L 0.01761 007300 432730 —001357  -0,17645x107

|Fo,42212x10w2 ~0,04952 298007 097341x10%  0,12271x107 |
D, =|
]

As linhas ¢ as colunas tém os mesmos significados que no mercado de feijﬁo
¢ a multiplicagio consecutiva das matrizes levou aos multiplicadores de Theil . O
célculo das raizes caracteristicas da matriz D, estimada para arroz. apresenta os
valores: 0: 0,966: ¢ 0.616. Como todas essas raizes sdo menores que
1. ndo se rejeita a hipélese de convergéncia dindmica do modelo no mercado de
arroz. :

A multiplica¢do consecutiva da matriz D por cla mesma e por D, permitiu
que sc determinassem os multinlicadore: apresentados na Tabela 11. Verifica-se,
nesta Tabela, que o autnento de LS 1:00 nw prego de fertilizantes leva a aumentos na
margem de comercializagde de arroz. duranfe todos os vinte e quatro meses da andlise:
0 aumento imediato na margem ¢ de R$ 0.0176¢ ¢ o cleito total € de um aumento de
R$ 0,06550.

As demais variaveis apresentam mudanga no sentido de seus efeitos, cinco
meses apos o choque. O risco de prego tem efeito positivo nos primeiros quatro meses
que se seguem ao choque, o que corresponde a intermedidrios.avessos ao risco, mas
apresenta impacto negativo sobre a margem a partir da quinta defasagem: o efeito
total do risco. no entanto, ¢ positivo.

A taxa de juros apresenta efeito negativo imediato € nas quatro primeiras
defasagens. sendo também negativo o cfeito total. Esses multiplicadores podem ser
interpretados como variagdo da margem. em R$. para aumento de 100% na taxa de
Juros. O efeito inicial negativo pod ser explicade como o e”2ito da desova de estoques
sobre 0s pregos ao Lrodeior - ao vare,.. O cfeit positivo 2ria resultado do impacto
do juro no custo de comerciatizagio.

O saldrio-minimo apresenta impacto inicial negativo. contrario ao esperado,
mas que se torna positivo a partir do sexto més. O efeito total ¢ negativo. Resultado
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muito semelhante € encontrado para o preco do 6leo diesel, embora, neste caso, todos
os multiplicadores sejam muito proximos a zero.

CONCLUSOES

Este trabalho mostrou uma série de deficiéncias dos modelos que vém sendo
utilizados nas analises das margens de comercializagdo. Propds-se um modelo que se
mostrou superior aos demais para o estudo dos dois mercados. Além de permitirem
maior embasamento tedrico, as estimativas dos coeficientes das equagdes reduzidas
permitiram a andlise dindmica do impacto das varidveis exdgenas sobre a margem,
mediante multiplicadores de Theil.

Entre os itens de custo estudados, destaca-se a importancia do risco de preco
no mercado de feijdo. De acordo com as expectativas, a variavel composta por médias
moveis de quatro meses foi significativa, além de ser positiva, o que nido permite
rejeitar a hipdtese de que os intermediarios do mercado de feijao sejam avessos ao
risco. Isso sugere que medidas que reduzissem a instabilidade de prego nesse mercado
permitiriam redugdo da margem de comercializagio.

No caso da taxa de juros, a analise dinimica foi particularmente importante,
por permitir a separacgdo do efeito dessa variavel como desovadora de estoques e
como item de custo. Ja os demais itens de custo estudados ndo tiveram seus efeitos
definidos de maneira clara.

Finalizando, sugere-se que o modelo proposto na pesquisa scja aplicado
também a andlise empirica de outros mercados. Como pode ser aplicado a mercados
com qualquer causalidade de pregos entre produtor ¢ varejo, ndo haveria restrigio ao
seu uso. Adicionalmente, seria possivel conhecer tanto os efeitos estaticos quanto os
dindmicos. de maneira a se ter completa compreensdo das relagdes entre custo e
margem de comercializagdo.
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Tabela 1 - Estimagdes dos modelos alternativos de margem de comercializagio
de feijao no Estado de Sio Paulo, dados anuais de 1975 a 19921

Variaveis e Modelo de Modelo Modelo Custo Modelo
Estatisticas Markup Relativo de Comercial. Dinamico
Constante -1,5417 - ’ 8,7235 -8,7649
0,21) . (0,29) (-0,56)
VEA - - - 0,1415
(0,32)
” 0,2472 0,1229 - -
: (5,00)*** (1,94)* :
PL1 - - - -0,0897
(-0,14)
smy o9x104 4,6x104 0,0032 0,0018
(1,06) (0,92) (3,49)*** (0,94)
Q¢ - - -2,2x10°5 -
(-0,23)
v.Qy - 6,7x10°7 - -
(2,42)*
ct L - - - 5x10-4
_ (0,73)
R2 0,760 0,798 : 0,519 0,572
GL 14 14 15 12
teste Q ‘ 6,69 (8) 4,08 (8) 11,97 (8) 12,13 (8)

1 Observagdes: entre parénteses, apos os coeficientes, estdo-os valores do teste t; apos os
valores do teste Q, estdo os numeros de graus de liberdade do teste;

* significativo, a 10%; :

** significativo, a 5%;

*** signifieativo, a 1%;

Fonte dados da pesquisa
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Tabela 2 - Valores dos testes J das estimagdes anuais dos modelos de margem
de comercializagdo de feijao

Hipotese Nula | - Hipotese Alternativa

: Markup Relativo | Custo de Com. Dinimico
Markup - 0.8052 0.8052 0,8052
Relativo 0,5745 - 0,5745 0,5745
Custo de Com.  7,5495% 7,5495% - 7,5495%
Dinamico 8,9578* 8,9578* 8,9578* -

* Significativo, a 1%;
Fonte: dados da pesquisa.

Tabela 3 - Estimagdes dos modelos alternativos de margem de comercializagcio
de arroz no Estado de Sao Paulo, dados anuais de 1975 a 19921

Variaveis Modelo de Modelo Relativo Modelo Custo Modelo
e Testes Markup de Comercial. Dindmico
Constante 328786 - - ) 19825,21 47523,4
(3,16)*** ‘ 0,77) (3,39)***
Vg1 - - - 0,8427
(1.64)
vt 0,4982 -0,6524 - -
o (2,14)* (-1,76)*
 Pen - - - -0,3877
. (-1,32)
smy -0,2443 0,6531 1,6081 -0,8560
(-0,26) (0,71) (2,34)* (-1,30)
Q¢ - - 9,6x104 -
(0,46)
v.Qy - 1,8x10°7 - -
(3,8)***
¢ - - - 0,9557
(2,54)**
R2 0,452 0,355 0295 ; 0,626
' G.L 15 ) 15 15 10
teste Q 9,39.(9) 3,13 (9) 7.53 (9) 749 (7)

1 Observagées: entre parénteses, apds os coeficientes, estdo os valores do teste t; apds os
valores do teste Q, estdo os numeros de graus de liberdade do teste;

* significativo, a 10%;

** significativo, a 5%;

*** significativo, a 1%,

Fonte: dados da pesquisa.
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Tabela 4 - Valores dos testes J das estimag¢des anuais dos modelos de margem

de comercializagio de arroz

Hipétese Nula- Hipotese Alternativa

Markup Relativo _ Custo de Com. _ Dinamico
Markup - 263,1639*  263,1639* 263,1639*
Relativo 693,7546* - 693,7546* 693,7546*
Custo de Com. 18,9597* 18,9597* - 18,9597*
Dinamico 8.7510% 8.7510% 8,7510%* -

* Signiﬁcativo, a1%;
Fonte: dados da pesquisa.

Tabela 5 - Estimag6es dos modelos dindmico e de markup para feijdo, dados

mensais de 1975 a 19931

Varidveis e Estatisticas ~ Modelo Dinamicor Modelo de Markup
Constante 0,1962 0,2013
0,81) (1,12)
Pt-1 -0,3732 -
(-6,40)***
Ve 0,4973 -
(11,35)* :
vt - 0,2499
(8,57)***
d -1,27x10°5 -1,80x10°5
(-2,54)* (-3,57)*
smy 6,55x105 7,85x105
(3’52)ﬁﬁi . (S'QO)Q**
ot -7,86x10°6 -
(-0,55)
it -1,3297 0,5387
(-0,94) (0,39)
rdg 0,3283 0,1309
(3,28)** (0,98)
R2 0,709 0,494
. 203 202
,Ge'sl',édg estimagdo 48,20 (42) 49,37 (42)

1 Entre parénteses, apos os coeficientes, estio os valores do teste t; apos os valores do teste

Q, estdo os nameros de graus de liberdade do teste;

* significativo, a 10%;
*** significativo, a 1%;
Fonte: dados da pesquisa.
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Tabela 6 - Estimagdes dos modelos dinimico e de markup para arroz, dados
mensais de 1975 a 19931

Varidveis e Estatisticas Modelo Dinamico Modelo de Markup
Constante 317,72 -21,60
(1,66)* (-0,30)
Pt-1 -0,8838 -
(-9,36)***"
Viq 0,6630 -
(12,61)***
vt - 0,6226
(16,62)***
dy -0,0018 -0,0096
(-0,65) (-2,62)**
smy 0,0023 -0,0313
: (0,19) (-2,70)***
¢ 0,0167 -
(1,89)*
Jt -798,83 -78,78
(-0,76) (-0,12)
rd; 0,1822 0,0421
(1,26) (0,32)
R2 0,653 0,597
G L da estimagédo 206 v 197
teste Q - 32,12 (42) 51,59 (42) -

T Entre parénteses, apos os coeficientes, estdo os valores do teste t; apés os valores do teste
Q. estdo os nimeros de graus de liberdade do teste; .

* significativo. a 10%:

** significativo. a 5%

“** significativo. a 1%.

Fonte dados da pesquisa
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Tabela 7 - Valores dos testes J das estimagées mensais dos modelos de markup
e dinimico para arroz e para feijio

Hipotese Nula Hipotese Alternativa
Mercado de Arroz Mercado de  Feijio
Markup Dinamico Markup Dindmico
) o.IZ6TF - 10,0808*
Markup 18,7857 - 3,0483* i
Din4mico

* Significativo, a 1%;
Fonte: dados da pesquisa.
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Tabela 8 - Estimacdes do modelo dinimico de margem de comercializagio
para feijio, dados mensais de 1975 a 19931

Variaveis e Estatisticas

Coeficientes e Estatisticas Coeficientes e Estatisticas

Estimacéo 1 Estimacéo 2
Constante 0,1962 0,4212
(0,81) (1,51)
Pr.1 -0,3732 -0,3438
(-6,40)** (-5,54)*
Vg 0,4973 - 0,5069
(11,35)* (11,05
ds -1,27x10°5 -1,01x10%
(-2,54)* (-1,91)*
smy 6,55x10-5 6,19x10°5
(3.52)** (3.51)
o -7,86x10°6 - -2.13x105
(-0,55) ©(-1,34)
jt -1,3297 -0,8103
(-0,94) (-0,55)
rds 0,3283 .
(3,28)*
r12; - 0,1729
(1,30)
‘R2 0,709 0,747
G.L. da estimagéo 203 193
teste Q 48,20 (42) 51,72 (42)

1 Entre parénteses, apos os coeficientes, estdo os valores do teste t; apos os valores do teste

Q, estdo os numeros de graus de liberdade do teste;

* significativo, a 10%;
** significativo, a-5%);
*** significativo, a 1%);

Fonte: dados da pesquisa.
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Tabela 9 - Efeito de choques nas variaveis exogenas sobre a margem de
comercializagio de feijio - multiplicadores de THEIL

‘Meses Ct Iy Jt smy dg
0 -2,3x105 028540  -263354 052914  -6.5x10°6
1 0,08226 0,17869 -1,37364  3,09x105  -3,4x106
2 0,04780 0,10382 -0,79808 18x105  -2,0x106
3 0,02721 . . 0,05909 045422  1,02x10°5  -1,1x106
4 001499  0,03255 - -0,25018  564x106  -6,3x10°7
5 0,00781 0,01695 0,13032  2,94x106  -33x107
6 0,00366 0,00793 -0,06095  1,37x106 . -1,5x10°7
7 0,00130 0,00282 -0,02169  4,89x10°7  -5,4x10°8
8 215x105  361x105  -0,00028  625x109, -7,0x10-10
9 -0,00064  -0,00139 001068  -24x107  2,68x10°8
10 -0,00093 -0,00203 0.01562 -3.5x10-7  3,92x10°8
11 -0,00103  -0.00223 0,01718 -3.9x1077  4,31x108
12 -0,00101 -0,00220 0,01690  -3,8x10°7  4,24x10°8
13 -0,00094  -0,00204 ©  0,01571 -3.5x107  3,94x10°8
14 -0,00084  -0,00184 001412  -32x107  3,54x10°8
15 -0,00074 ~ -0,00162 0,01243  -2,8x107  3,12x10-8
16 -0,00064  -0,00140 0,01079 - -2,4x107  2,72x10-8
17 -0,00055 -0,00121 0,00928 2,1x107  2.33x10°8
18 -0,00047  -0,00103 0,00793  -1,8x107  1,99x10-8
19 -0,00040  -0,00088 0,00675 -15x107  1,69x10°8
20 -0,00034  -0,00074 0,00573  -1,3x107  144x108
21 -0,00029  -0,00063 0,00484  -11x10°7  1,22x10°8
22 -0,00024  -0,00053 000409  -92x108  1,03x108
23 -0,00021 -0,00045 0,00345 -7,8x108  866x109
24 -0,00017 -0,00038 0,00291 '-66x108  7,31x109
“Total 0,17463 0,66465 -5,54896 0,52921 -1,4x10°5

Fonte: dados da pesquisa.
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Tabela 10 - Estimac¢des do modelo dinimico de margem de comercializacio
para arroz, dados mensais de 1975 a 19931

Variaveis e Estatisticas Coeficientes e Estatisticas Coeficientes e Estatisticas
Estimacéo 1 Estimacdo 2
Constante 317,72 -, 276,13
(1,66)*. (1,22)
Pt.1 -0,8838 -0,8663
(-9,36)*** (-8,56)***
V1 0,6630 0,6827
(12,61)*** (13,08)***
ds -0,0018 -0,0052
(-0,65) (-1,45)
'smy . 0,0023 -0,0041
0,19) (-0,32)
ct 0,0167 0,0229
(1,89)* (2,29)**
jt |- -798,83 -336,40
(-0,76) (-0,31)
rd¢ 0,1822 -
(1,26)
2 - 0,0347
(0,16)
R2 0,653 v 0,619
G.L. das estimagbes 206 198
teste Q 32,12 (42) , 32,42 (42)

1 Entre parénteses, ap6s os coeficientes, estdo os valeres do testet apos os valores do teste
Q, estdo os numeros de graus de liberdade do teste;
* significativo, a 10%;

** significativo, a 5%;

**+* significativo, a 1%);

Fonte: dados da pesquisa.’
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Tabela 11 - Efeito de choques nas varidveis exégenas sobre a margem de
: comercializa¢fio de arroz - multiplicadores de THEIL.

Meses . Ct 1t jt ' smy ds
0 ' 0,01761 007300 432730  -0,01357  -0,00176
1 001245 004204 258417  -0,00844  -0,00106
‘2 000887 002442  -146940  -0,00480  -0,00061
3 000636 001221 ~ -73488  -0,00240  -0,0003
4 0,00461 0,00431 -25907  -0,00085  -0,00011
5 000337  -0,00069 4158 000014  1,71x10°5
6 000249  -0,00373 22437 000073  9,24x10°S.
7 000187  -0,00546 32854 000107  0,00014
8 000142  -000633 38090 000124 000016
9 000110  -0,00664 39966 000131  0,00017
10 000086 000660 . 39,719 000130  0,00016
11 000068  -0,00634 38179 000125 0,00016
12 000055  -0,00597 35901 000117  0,00015
13 000045  -0,00552 33250 000109  0,00014
14 000038  -000506 . 30462  000100.  0,00013
15 000032  -0,00460 27,689 000090  0,00011
16 000027  -0,00416 25022 000082 000010
17 000023  -0,00374 22513 000074  927x105
18 000020~ -0,00335 20188 000066  831x10°5
19 000017  -0,00300 18,058  0,00059  7,44x10°5
20 000015  -0,00268 16,121 000053  6,64x10'
21 000013  -0,00239 14370 000047  592x10°5
22 000011  -0,00213 = 12,795 000042  §5,27x10°5
23 9,98x105  -0,00189 11,383 0,00037  4,69x10°
24 877x105  -0,00168 10,119 000033  4,17x10°5
Total 006550 006165  -364406 001133 _ -0,00148

Fonte: dados da pesquisa.
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