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TRANSMISSAC DE PREGOS DE ALGODAQ NOS MERCADOS INTERND E EXTERNO

Flavio Conde de Carvalho
Sebastiac Nogueira Junior
Sergio Alberto Brandt (')

1 - INTRODUGAO

A quantidade media de algoddo em pluma exportada pelo Brasil, no
periodo 1950-79, equivaleu a cerca de 5% das exportagoes mundiais do produ-
to. Por duas vezes {1951 e 1973}, o valor das exportagoes brasiieiras do pro
duto superou a cifra de.200 milhdes de ddlares e, em quinze vezes, esteve
acima da cifra de 100 milhges de dolares. Nos iiltimos anos do periodo, entre
tanto, as exportagdes nacionais do produto cairam acentuadamente, ndo ultra-
passando 0,5 milhdo de dolares em 1979, conforme CACEX (1) e ICAC (5).

Ja de longa data o mercado algoedoeiro vem sofrendao intervencao
governamental, através da fixagio de quotas de exportagdo, pregos minimos,
permissdo para importagDes em anos de escassez e, indiretamente, politica
cambial discriminatéria, de modo geral, contra a agricultura.

No periode 1950-79, as taxas geométricas anuais de crescimento
foram de 1,06% para os pregos reais recebidos pelos produtores do Estado de
S3o Paulo, de 0,987 para 0s pregos reais observados no atacado {Bolsa de
Mercadorias de Sao Paulo) e de -2,11% para os preges reais observados na Bol
sa de Algodac de Liverpool. Os precos reais de exportagdo, tanto em cru-
zeiro como em dolar, apresentaram taxa geomeétrica de crescimento anual  nao
diferente, estatisticamente, de zZero.

Um exame de causalidade entre precos de algodde em diversos ni-
veis de comércializagio, nos mercados interno (produtor, atacado) e externo

" (exportagao, Bolsa de Liverpool) foi efetuado por CARVALHO et_a1ii (3, os

(1} Professor Titular da Universidade Federal de Vigosa.
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quais concluiram que nao se podia afirmar a existencia de causalidade entre
os pregos considerados. Observaram, entretanto, que os resultados deveriam
ser encarados com cautela. Primeiro,porque cs dados nao foram submetidos "a
priori" a um processo de filtragem visando o tratamento da autocorrelacdo
residual, dado que o teste de Durbin-Watson nac & adequado para exame da
presenca de autocorrelacio serial nos residuos das equagoes ajustadas, pela
presenca de varidveis defasadas no modelo. Segundo, porque o comeércio de
algodao & sujeito & intervencio governamental relativamente freqiente, 1imi
tando a exportac3o através de quotas, proibindo a exportagao, autorizando im
portacoes e, ainda, fixando precos minimos. Alem disso, ha a politica de in
centivos fiscais aplicada 3 exportagio de texteis que afeta a comercializa-
¢aoc externa da pluma. Todos os fatores enumerados, segundo esses autores,po
dem contribuir para diminuigdo da validade dos testes de causalidade, tal
como realizado pelos mesmos.

Tendo em vista estas observagoes, julgou-se valido realizar o
calculo das elasticidades de transmissic de pregos, objeto du presente tra-
balhe, que implica a8 existencia de causalidade entre precos do produtoe nos
diversos niveis considerados.

Os objetivos do presente trabatho sao os de estimar equagoes de
transmissao de precos de algod3o, entre diversos niveis de comercializagao,
nos mercados interno e externc e de calcular as respectivas elasticidades de
transmissao de pregos.

2 - MATERIAL E METODOS

0s dados basicos utilizades na pesquisa sao séries anuais de
pregos de algodao, cobrindo o perfoda 1950-79 {quadro 1}

Os precos recebidos pelos produtores de algodac em carogo (PRP),
expresscs em cruzeira de 1977, sap os divulgados pelo INSTITUTO DE ECONOMIA
AGRTCOLA (7, 10) para o Estado de Sao Paulo como um todo. A série original
foi corrigida pelg Indice Geral de Precos - Disponibilidade Interna (coluna
2) da CONJUNTURA ECONOMICA (4), tendo como base 1977 = 100.

Os pregos no atacado (PAB), expressas em cruzeirgo de 1977, sao
os divylgados pela BOLSA DE MERCADORIAS DE SAO PAULO (2) para algodao em
~luma, tipe 5. A sé@rie original foi corrigida pelo Indice de Precos do Ata-
cado - Oisponibilidade Interna - Geral (coluna 4) da CONJUNTURA  ECONCMICA
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QUADRO 1. - Pregos de Algoddo em Niveis Seleciorados de Comercializagio, 1950-79

Prec¢o recebide Prego no atacado Proco de exportagdo Prego CIF-Liver-
Ano pelo progutor do tipo § pool do tipo §
(PRP) [PAB) IPXC} {PXD} Brasil (PBL}
{olg 743] ICr$/15kg) {Cr§/t) (USSH) {USS$ /libra.peso)
1850 4,57 0.25 15,03 0,80 0.4269
1951 7,53 0.35 26,66 1,42 0,6052
1852 570 0,30 275 0.66 0,4983
1953 5,29 0,26 16,04 0,36 0,391
1954 7.07 0,36 20,84 0,34 0,3521
19585 89,07 0,46 29,22 0,75 0,3365
1968 9,80 0,51 25,16 0,60 0,3108
1957 11,80 0,58 27,94 0.687 0,3020
1958 12,93 0.75 37,67 0,62 0,2728
1959 18,73 0.99 86,57 0.468 02511
1960 26,00 1,38 87,26 0,48 0.2612
1961 39,20 2,02 139,99 0,83 0,2796
1962 49,60 2,78 199 0,5 0,2689
1963 80,00 4,21 293,09 0,562 0,2645
19864 166,47 8,37 580,38 0,50 0.2811
1965 251,33 13,46 BB2,55 0,49 06,2617
1966 284,67 14,71 1.028,70 0.47 0.2334
1967 246,87 20.56 1.352,30 0.48 0,2635
1968 463,34 25,46 1.709,00 0.53 0,2713
1969 541,34 nn 1.754,20 (.46 0.2341
1970 630.87 . 37,30 204370 0,46 0,2383
1971 950,00 49,80 3.410,00 0,60 0,3226
1972 1,140,00 £6,33 3.909,00 066 0,3362
1973 1.566, 70 80,11 4.693.00 0,77 0,4897
1974 2333,30 119,60 7.172,00 1,08 0,6585
1875 2.400,00 113,30 7.478,00 081 05101
1976 §.333,30 310,70 14.189,00 1,25 0,6984
1977 5.868,60 84,30 17.041,00 1.18 0,6640
1978 8.066,67 385,40 21.706,00 1,19 0,68%2
1979 11.333. 11 562,67 44,107,00 1.62 0,7715

Fonte: Instituto de Economia Agricola {IEA], Bolsa de Mercadorias de $S3o Paulo, Carteira de Comércio Exterior
{CACEX) e Inernationat Cotton Advisory Commitee.



{4}, tendo como base 1977 = 100.

Os pregos madios de exportagao de algodac em pluma (PXC), expres
sos em cruzeiro de 1977, siao os divulgados pela CACEX (1). A série original
foi corrigidé pelo Indice Geral de Pregos - Disponibilidade Interna (coluna
2) da CONJUNTURA ECONDMICA (4}, tendo também como base 1977 = 100.

Os pregos médios de exportagio de algodade em pluma (PXD), expres
sos em dalar de 1977, sao os divulgades peta CACEX (1). A série ariginal foi
carrigida pelo Indice Geral de Pregos de Exportacao (coluna 13} da CONJUNTLU-
RA ECONUMICA (4), tendo como base 1977 = 100.

As cotagoes medias de algodao em pluma {PBL), tinoc 5 (Sul do Bra
sil), CIF Liverpool, expressas em dolar de 1977, sao as divuigadas pelo
COTTON-WORLD STATISTICS (5}. Esta série foi corrigida pelo Reuters Cormodity
Index do REUTERS ECONOMIC SERVICE (8), tendo come base 1377 = 100.

As equagoes de transmissao de precos especificadas sequndo o mo-
dela utilizado por RIBEIRO et alii (9) foram ajustadas pelo metodo de mini -

mos quadrados ordinarios e tem ¢ seguinte wmodeio economico geral:

log PA, = a5 + 2, log PAj *+a, T+ Togu (1)

em que PAi representa os precos de algodap no nivel de demanda i; PA &
prego de algodao no nivel de demanda j, de maior agregagio de servigos; T @
a variavel de tendencia ou tempo e log u € o termo de erro estocastico.

A elasticidade de transmissac de precos, obtida do coeficientea]
de (1) indica a porcentagem de variacao no prego, ao nivel de demanda 7, pa-
ra uma variagao de 1% do prego ao nivel de demanda i.

Caso seja constatada a presenca de autocbrrelagéo serial dos re-
siduos, através do calculo da estatistica d de Durbin-Watson, a corregdo uti
liza estimativa do valor de » , seyunde pruposicdo de KANE {6), pela formula:

o= 1-0,54d (2)

3 - RESULTADOS E DISCUSSAQ

Os principais resultados estatisticos das regressfes ajustadas
constam do quadrg 2.

Excetuando-se as casos das equacoes PAB/PBL e PX{/PBL, a varia-
vel *endencta ndo apresentou significancia e>.ztTstica ao nivel 0,05 de pro-
babilidade, e novas equagoes foram ajustadas, excluindo-se esta variivel.
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QUADRO 2. - Principais Resultades Estatisticos das Regressoes Ajustadas para a Analise de Transmiss3o de Pregos
de Algodao, 1950-79

Vakiive]‘(]) Inter  Coeficiente esvia R? F Durbin-  Elasticidade
Depen Indepen cepto regressdo - padrao Watson transmissao
dente dente ‘

PRP PAB 1,260 0,89829*%* 0,13605 0,621 43,59** 1,852 1,113
PR PXC 0,341 0,59952**7 0,18310 0,343 14,60%* 1,957 1,429
PkP PAD 0,972 0,27947* 0,13283 0,118 4.,42%* 2,006 3,578
PRP PBL 1,512 -0,0728 0,29364 -0,037 0,06 2,059 -
PAB PXC -0,619 0,79115** 0,15297 0,497 26,74** 2,148 1,264
PAB PXD 0,847 0,25468 0,14039 0,081 3,29 2,219 -
PAB(Z) PBL 0,895 0,45406 0,31659 0,130 2,95 2,130 -
PXC PXD 1,153 0,36008** 0,10588 0,284 11,56%* 1,762 2,717
pxc(d) PBL 1,682  0,67002% 0,26838 0,215 4,56% 1,750 1,492
PXD PBL 1,863 0,135621 0,31454 -0,032 0,18 1,563 -

(]) Nos logaritmos decimais dos valores observados.

{°)} A variavel tendercia apresentou coeficiente de regressao igual a 0,00907 e desyio padrio 0,00379 sendo,por
tanto, significante ao nivel 0,05 de probabilidade. -

) A varidvel tendencia apresentou coeficiente de regressao igual a 0,00980 e desyio padrdc de 0,00331 sendo.

3
(
ortanto, significante ao nivel C,0) de probabilidade.

Nota: * Indica significancia ao nivel de 0,05 de probabilidade;
** Indica significancia ao nivei de 0,01 de probabilidade.



Todas as equagoes.exceto a eguagao °RP/PAR, apresentaram auto -
correlagdo serial nos resTducs, ag nivel 0,05 de probabilidade, tendo sido
empregada a formula (2) para contornar o problema.

As elasticidades de transmissao de pregos foram calculadas ape-
nas para as equagbes em que os coeficientes de regressdao da variavel preco
se mostraram significantemente diferentes de zero ao nivel 0,05 de probabi-
Tidade (quadra 2).

Constata-se que essas-elasticidades apresentaram valores supe-
rigres 3 unidade.

Uma variagao de 10% nos pregos reais recebidos pelos predutores
est3 asscciada a uma variagao de 11,1% nos pregos no atacado da Bolsa de Mer
cadorias, a uma variagdo de 14,3% nos precos de exportagao expressos em cry
zeiro e a uma variacao de 35,8% nos precos de exportécéo,expressos em dolar.

Uma variagzo de 10% nos preg¢es no atacado (Bolsa de Mercadorias
de S3ao Paulo) esta associada a uma variagao de 12,6% nos pregos de exporta-
¢ao, expressos em cruzeiro.

Uma variagao de 10% nos pregos de exportagao, expressos em cru-
zeiro, esta associada a uma variagdo de 27,8% nos pregos de exportagao, ex-
pressos em dolar, e 4 uma variagac de 14,9% nas cotagoes da Bolsa de
Liverpool.

fota-se que as elasticidades de transmissao relacionadas aos
pregos recebidos pelos produtores aumentam de magnitude, 3 medida que se
consideram niveis de comercializagdo mats afastados. 0 inversc ocorre  com
aquelas relacignadas aos pregos de exportagao, expressos em cruzeiro.

As magnitudes das elasticidades de transmissao de pregos 530
muito elevadas, o que deve ser levado em conta ao se propor politicas que
envolvam variagbes nos pregos do produto, pela repercussio em outros ni-
veis de comercializagao.

A analise pode ter sido prejudicada, em parte, pelas diferengas
na especificagdc da mercadoria a que se referem os pregos: algodac em caro-
gD, para os precos medios recebidos pelos produtores; algodac em pluma, ti-
po 5, para os pregos no atacado da Bolsa de Mercadorias de 5ac Paulo; media
de pregos de todos os tipos, FOB, nas exportagoes expressas em cruzeirg e
em dolar ; e tipo 5, CIF, para a Bolsa de Liverpool.

Altas elasticidades de transmissao de pregos, tais como as obti
das no presente estudo, constituem forte indicagdao de interferencia no merj
cado de algodao. Estas interferencias podem =ar explicadas por politicas
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protecionistas do Brasil, pela atuacao do acorde internacional de texteis e
pela politica de estoques mantida durante algum tempo pelo governo norte-ame
ricano.
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RESUMD

0 algodao tem figurado, tradicionaimente, na pauta de exporta-
coes do Brasil, sendo que a participagdo desse Pais, no total mundial de
exportacoes de algodao em pluma, se situou ao redor de 5% no periodo
1950-79.

Considerando os pregos recebidos pelo produtor no Estado de
Sio Paulo, precos no atacado da Bolsa de Mercaderias de Sao Paulo, pregos
de exportacao expressos em cruzeiro, pre¢os de exportagdo expressos em do-
lar e cotagoes de alqoddo na Bolsa de Liverpocl, foram calculadas elastici
dades de transmissdo entre os mesmos, dois a dois.

Variacoes de 10% nos pregos racebidos pelos produtores estao
associadas a variagoes de 11,1% nos pregos no atacado da Bolsa de Mercado-
rias de S3g Paule, de 14,3% nos precos de exportacgdo expressos em cruZeiro
e de 35,8% nos pregos de exportagao expressos em dolar.

Variacoes de 10% nos pregos no atacade da Bolsa de Mercadorias
de 5ac Paulo estao associadas a variacoes de 12,6% nos pregos de exporta -
¢30 expressos em cruzeiroc.

Varja;ﬁes de 10% nos pregos de exportacac expressos em cruzei-
ro estao associadas a variacaes de 27,8% nos pregos de exportacaa expres -
sos em dolar e de 14,9% nos pregos de Liverpool.



ELASTICITIES OF PRICE TRANSMISSION IN BRAZILIAN COTTON MARKET

SUMMARY

Cotton is a traditional export product of Brazil. The Brazilian
market participation was about 5% of world market during 1950-79
period. : ]
Prices received by farmers in S3ac Paulo State {FRP); wholesale
prices at Sac Paulo commodity exchange (PAB); export prices measured in cru
zeiro (PXC}; export prices measured in dollar  (PXD) and prices at Liver-
pool commodity exchange {PBL) were used to calculate elasticities of price
transmission among pairs of prices.

Changas of 10% in PRP are associated to changes of 11.1% in
PAB; 14.3% in PXC and 35.8% in PXD. Changes cof 10% in PAB  are
associated to changes of 12.6% in PXC. Changes of 10% in PXC are associated
to changes of 27.8% in PXD and 14.9% in PBL. High elasticities of price
transmission are strong evidence of domestic government and international
agreement interferences in the cotton market.
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