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Resumo: As alteracoes ocorridas no mercado agricola brasileiro nas décadas
de 1980 e 1990, referentes a menor intervencao governamental e a liberali-
zacao comercial, modificaram o seu processo de formacao de precos. Neste
estudo, buscou-se verificar o processo de formacao de precos praticados nos
principais estados produtores de soja em grao no Brasil, que sao, em ordem de
importancia, Mato Grosso, Parana, Rio Grande do Sul, Goias, Mato Grosso do
Sul, Minas Gerais, Sao Paulo e Santa Catarina. Para isso, procedeu-se ao teste
de cointegracao e a estimacao de um Modelo de Correcao de Erro Vetorial
(VEC). Os precos utilizados foram obtidos na Fundacao Getulio Vargas (FGV)
e referem-se ao periodo de agosto de 1994 a agosto de 2008. Os resultados
indicaram que o mercado brasileiro de soja em grao € integrado, porém de
forma imperfeita. Foi constatada interdependéncia na formacao de precos da
maior parte dos estados considerados, sendo Santa Catarina, Sao Paulo, Minas
Gerais e Parana os que apresentaram maior grau de interdependéncia.

Palavras-chave: Integracao no mercado de soja. Formacao de precos. Brasil.

Abstract: The changes in the Brazilian agricultural market in the 1980s and
1990s, regarding minor government intervention and trade liberalization, have
changed its pricing process. In this study, we aimed to verify the pricing process
of the main soybean producing states in Brazil, which are, in order of importance,
Mato Grosso, Parana, Rio Grande do Sul, Goias, Mato Grosso do Sul, Minas
Gerais, Sao Paulo and Santa Catarina. To do so, we performed a cointegration
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test and the estimation of a Vector Error Correction model (VEC). Prices were
obtained from Fundacao Getdlio Vargas (FGV) and refer to the period from
August 1994 to August 2008. The results indicated that the Brazilian soybean
market is integrated, however imperfectly. Interdependence was found in the
pricing process of most states considered, and Santa Catarina, Sao Paulo, Minas
Gerais and Parana had the highest degree of interdependence.

Keywords: Soybean market integration. Pricing formation process. Brazil.
JEL Classification: L11; Q10; Q13.

| Introducdio

A producao agricola, aliada as atividades de comercializacao, arma-
zenamento e processamento, desempenha papel de grande relevancia
na economia nacional. A vantagem comparativa que o pais possui na
agricultura permitiu ao Brasil ocupar posicao de destaque no cenario
internacional, como exportador de alimentos e de matérias-primas e
derivados.

A partir da década de 1980, quando varios mercados agricolas
passaram a sofrer menor intervencao governamental, a dinamica de
formacao de precos nesses mercados foi afetada. Além disso, a libera-
lizacao comercial os tornou mais suscetiveis a variacoes de precos no
mercado internacional.

Nesse contexto, a elaboracao de estudos que envolvem a dina-
mica e a interdependéncia de precos agricolas tornou-se relevante e
expressiva. Varios trabalhos foram realizados no intuito de verificar a
integracao entre o mercado nacional e internacional de determinados
produtos agricolas, bem como a integracao de mercados regionais
que permitem verificar o processo de transmissao de precos entre 0s
mercados considerados. No primeiro grupo de trabalhos, podem ser
citados Margarido, Turolla € Fernandes (2001), que estudaram a soja
em grao brasileira e norte-americana; Coelho (2004), que pesquisou
o algodao brasileiro, utilizando séries de precos no atacado e indices
representativos do preco desse produto no mercado externo; € Cunha
(2008), que analisou a integracao no mercado internacional de café
arabica e robusta, utilizando precos ao produtor dos principais paises
produtores e duas proxies dos precos internacionais para os dois tipos
de café analisados, entre outros. No segundo grupo, podem ser citados
Pereira (2005), que analisou a integracao espacial no mercado brasileiro
de boi gordo, considerando os principais estados produtores; Nogueira
et al. (2005), que verificaram a integracao dos dois principais mercados
produtores de café arabica, Minas Gerais e Sao Paulo; e Rosado (2006),
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que realizou analise de integracao semelhante para os principais estados
produtores de suinos.

Faminow e Benson (1990) definiram mercados integrados como
aqueles em que os precos sao determinados de maneira interdepen-
dente, ou seja, as alteracoes de precos em um mercado sao transmitidas
aos precos de outros. De forma analoga, segundo Fackler e Goodwin
(2001) e Gonzéalez-Rivera e Helfand (2001), localidades espacialmente
separadas, que comercializam o mesmo produto, formarao um mercado
integrado, se compartilharem informacoes, de longo prazo, semelhantes.
Assim, seus precos estarao em funcao da oferta e demanda local e das
demais localidades que compdem o0 mesmo mercado.

A anadlise de integracao de mercados, conforme definida anterior-
mente, tem importantes implicacoes na geracao de informacoes relevantes
para os participantes dos mercados agricolas e também para o governo.
Santana (1998) enfatizou que o conhecimento do grau de integracao de
mercado pode auxiliar no delineamento de politicas agricolas gerais e
especificas. De Zen (1997) destacou que a dinamicidade dos mercados
regionais e a integracao destes favorecem o desenvolvimento de moder-
nas técnicas de comercializacao, especialmente nos mercados futuros.
Goodwin e Schroeder (1991) ressaltaram a importancia da analise de
integracao para verificacao da eficiéncia dos mercados. Segundo esses
autores, mercados que nao sao integrados podem carregar informacoes
imprecisas de precos, que podem distorcer as decisoes de comercializacao
dos produtores e contribuir para movimentacao ineficiente de produtos.
Gonzalez-Rivera e Helfand (2001) destacaram que a elevacao do grau
de integracao pode aumentar a renda dos produtores, por permitir es-
pecializacao crescente e comércio, além de aumentar o bem-estar dos
consumidores, pois reduz a variabilidade de preco dos bens. Nogueira
et al. (2005) ressaltaram a importancia de verificar a integracao para a
tomada de decisao de comercializacao dos agentes de mercado, sendo
essa relevancia tanto maior quanto mais importante for o mercado estu-
dado para a economia nacional.

Desse modo, a andlise de integracao das regides produtoras de
soja em grao no Pais é de grande relevancia, na medida em que este
segmento do setor agricola desempenha papel importante no processo
de desenvolvimento econdmico nacional. Além disso, na maior parte
dos estudos de integracao, realizados para soja, constatou-se a questao
da interdependéncia do mercado nacional e internacional.

O Brasil, ao lado dos Estados Unidos e da Argentina, € um dos
principais produtores e exportadores de soja em grao. Segundo dados
do AGRIANUAL (2010), referentes a safra 2008/09, os Estados Unidos
produziram 80,5 milhoes de toneladas, ao passo que Brasil e Argentina
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produziram 57 e 32 milhoes, respectivamente. As exportacoes também
concentram-se nesses paises, tendo os Estados Unidos exportado 34,4
milhdes de toneladas; o Brasil, 27,8 milhoes; e a Argentina, 6 milhoes,
na safra 2008/09. O valor, em dolares, das exportacoes brasileiras de
soja em grao atingiu US$ 11,4 bilhdes, e seus principais derivados, farelo
e Oleo, US$ 4,5 bilhoes e US$ 1,04 bilhao, respectivamente (BRASIL,
2009). Esses dados evidenciam a dinamicidade das cadeias produtivas
responsaveis por esses produtos.

A soja desempenha papel importante no desenvolvimento regional
do Pais, ja que sua producao se distribui por todo o territdrio nacional,
sendo os principais produtores, em ordem de importancia, Mato Grosso,
Parana, Rio Grande do Sul, Goias e Mato Grosso do Sul. De acordo com
dados da CONAB (2009), esses estados produziram, na safra 2008/2009,
17,9, 9,5, 7,9, 6,8 e 4,1 milhdes de toneladas, respectivamente.

Dadas essas consideracoes, o objetivo do presente trabalho foi
analisar a integracao espacial do mercado brasileiro de soja. Especifi-
camente, pretendeu-se verificar se os mercados regionais sao espacial-
mente integrados e estudar a dinamica da transmissao de precos entre
eles. Vale ressaltar que, além das regides citadas, foram considerados
os estados de Minas Gerais, Sao Paulo e Santa Catarina. Para escolha
dos estados a serem incluidos na analise, observou-se a disponibilidade
de dados nas fontes consultadas, além da importancia relativa de cada
estado na producao nacional.

Na operacionalizacao da analise, foram utilizados precos recebidos
pelos produtores de soja em grao, obtidos da Fundacao Getulio Vargas
(FGVDADOS, 2008) e referentes ao periodo de agosto de 1994 a agosto
de 2008. Essas séries foram logaritmizadas para obter, diretamente, as
elasticidades de transmissao de precos entre os mercados. O periodo
selecionado levou em conta a disponibilidade de dados e a estabilizacao
da economia, iniciada em julho de 1994.

Além desta introducao, o trabalho esta dividido em quatro outras
secoes. Nas proximas secoes, 2 e 3, estao os principais aspectos tedricos
e metodolégicos que deram suporte ao trabalho. Na quarta secao, sao
apresentados e discutidos os principais resultados obtidos, €, na quinta,
algumas conclusoes.

2 Referencial Tedrico

Segundo Nogueira et al. (2005), a origem da ideia de integragao
de mercados esta na Lei do Preco Unico (LPU). Em linhas gerais, essa
lei postula que dois bens, idénticos, vendidos em paises diferentes, € na
auséncia de barreiras ao comércio e de custos de transporte, devem
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ser vendidos ao mesmo preco, quando seus precos forem expressos na
mesma moeda (KRUGMAN; OBSTFELD, 2005). Ao colocar esse con-
ceito, os autores claramente referiram-se a produtos comercializados no
mercado internacional. Entretanto, o conceito também aplica-se a bens
comercializados entre regidoes de um mesmo pais, bastando que ocorra
o processo de arbitragem.

Esse processo consiste em adquirir uma mercadoria em um local
onde ela for mais barata e vendé-la onde ela for mais cara, apds com-
pensar os custos de transferéncia.

O processo assegurara que os precos de um bem homogéneo, em
quaisquer das duas localidades, diferirao, no maximo, em relacao ao
custo de se mudar o bem de uma regiao com menor preco para outra
com maior preco. O conceito pode ser formalizado da seguinte forma:

P—-P<r (1)
J i ij

em que P, € o preco do bem no local j; P, € o prego do bem no local i;
er, sao 0s custos de se transportar o bem da localidade i para aj. Essa
condlgao € denominada condicao de arbitragem espacial e constitui
um conceito de equilibrio (KRUGMAN; OBSTFELD, 2005).

Existem diferentes versoes para a LPU. A primeira esta relacionada
com a LPU fraca, que ocorre quando se verifica a condicao de arbi-
tragem espac:1al (P P < r, ); asegunda € a LPU forte, em que se presume
que 0 comércio se]a continuo e a condicao de arbitragem seja garantida
com regularidade, isto €, mantém-se como uma igualdade (P - P, = r)
A terceira versao € a LPU agregada, enunciada em termos de indices
de precos, sendo conhecida como Paridade do Poder de Compra (PPC)
(FACKLER; GOODWIN, 2001).

Em geral, a LPU forte é a mais testada, ja que constitui um teste de
integracao perfeita. Essa forma de integracao ocorre quando a trans-
missao de precos entre as localidades é igual a 1, ou seja, toda mudanca
de preco em uma localidade é transmitida, integralmente, as demais.

Vale ressaltar que, apesar de ser utilizada em muitos trabalhos
empiricos como suporte tedrico, a LPU apresenta alguns problemas.
De acordo com Ravallion (1986, apud CUNHA, 2008), o processo de
arbitragem dificilmente seria eficiente, em razao de barreiras comerciais,
informacao imperfeita e aversao ao risco. Além disso, o autor destaca
que a maioria das firmas possui algum poder de mercado, ja que em
grande parte dos mercados a pressuposicao de competicao perfeita
nao se verifica.

Em razao disso, Fackler e Goodwin (2001) ressaltaram que a inte-
gracao do mercado deve ser entendida como uma medida de grau,
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em que choques de demanda e de oferta que surgem em uma regiao
sao transmitidos para outra. Os autores destacaram que se os choques
em determinada regiao forem integralmente transmitidos a outros
mercados tem-se a integracao perfeita, do contrario, pode-se concluir
apenas sobre a interdependéncia dos precos. Desse modo, a integracao
de mercados refere-se a interdependéncia de precos entre localidades
espacialmente separadas, ou seja, os precos de um mercado integrado
sofrerao influéncias nao apenas das condicoes de oferta e demanda
locais, mas também das condicoes das demais localidades.

O conceito proposto pelos autores foi formalizado pela razao de
transmissao de precos, R, ., associada a um choque hipotético na regiao
A, ¢, que poderia representar um choque do lado da oferta ou da de-
manda. Sua expressao € dada por (2):

oP,
R — 88 A — % ’ (2)
AB aPA 5PA
o¢ ,

PB

em que € a variacao infinitesimal do choque econdémico que MO-

A

difica o preco do bem na regiao “B”; ag"

€ a variacao infinitesimal do

A
choque econémico que modifica o preco do bem na regiao “A’; e R,

€ a razao de transmissdo associada ao choque considerado. Se R, for

igual a unidade, uma mudanca do preco de “A” sera transmitida, na
mesma intensidade, a “B”, e as duas localidades serao perfeitamente
integradas.

Desse modo, a movimentacao conjunta de precos ou, de forma
analoga, sua interdependéncia € condicao para a integracao, o que
indica que ela nao depende, exclusivamente, da arbitragem ou de que
os mercados estejam ligados diretamente por comércio.

De fato, a integracao espacial de mercados pode também ocorrer
por meio da transmissao indireta de precos, ou seja, nao é necessario
que duas regioes sejam parceiras diretas de comércio para que exista
alto grau de integracao entre elas. Essas duas localidades podem estar
ligadas pelo processo de comercializacao de ambas com uma terceira
regiao, o que seria suficiente para uma transmissao de precos indireta
entre elas, ja que todas, nesse caso, fariam parte de uma mesma rede
de comércio e de informacoes (FACKLER; GOODWIN, 2001).

Gonzéalez-Rivera e Helfand (2001) destacaram que um mercado
com K localidades, geograficamente distintas, serda considerado inte-
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grado se existir um fluxo fisico de bens, direta ou indiretamente, que
conecte as K regioes; e se as localidades possuirem um vetor de precos,

= {p,,, p,;+--» D,,},» Que possa ser decomposto em um componente
permanente, ou de longo prazo, e um componente transitorio, ou de
curto prazo. Segundo os autores, dado que P, € I(1), a decomposi¢ao
do vetor de precos resulta em:

em que f, € um vetor sx1 de fatores de raizes unitarias comuns
s(s < R); e P € um vetor (kx1) de componentes estacionarios, ou seja,

1(0).

Cada elemento no vetor P pode ser explicado por uma combinagao
linear de um nimero menor de fatores cornunsf (componentes perma-
nentes) I(1) com um componente transitério [(0), por exemplo,

D, = Z a,f, + pl-, . No longo prazo, tem-se que as variaveis p, movem-
j=1

se conjuntamente, uma vez que compartilham a mesma tendéncia esto-

castica. Se for esse o caso, podem-se definir as K localidades considera-

das como parte de um mesmo mercado econdmico integrado. As impli-

cacoes dessas condicoes na analise proposta neste trabalho, com base

na analise de cointegracao, serao delineadas no item subsequente.

3 Modelo Analitico

Segundo Nogueira et al. (2005), embora a nao observacao da LPU,
no curto prazo, tenha conotacao de ineficiéncia, gracas a lentidao da
acao da arbitragem, essa parece ser a regra, € nao a excecao. Isso porque
o processo de arbitragem leva algum tempo para se efetivar.

Portanto, a andlise de cointegracao apresenta a vantagem de mos-
trar a integracao de mercados no longo prazo. Além disso, permite a
analise baseada em séries nao estacionarias.

Conforme ressaltado por Enders (1995), a ideia que antecede o
conceito de cointegracao € que variaveis nao estacionarias podem
caminhar juntas, ou seja, apresentar trajetorias temporais interligadas,
de modo que, no longo prazo, tenham relacao de equilibrio. Dessa
forma, a existéncia de cointegracao é um indicio de interdependéncia
e, portanto, de integracao dos precos em um mercado. Assim, a analise
realizada neste trabalho recaiu sobre a andlise de cointegracao.
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Para operacionalizacao da andlise, o primeiro passo € a definicao da
ordem de integracao das séries, pois para que a andlise de cointegracao
seja realizada é necessario que as séries possuam a mesma ordem de
integracao.

A determinacao da ordem de integracao para as séries de precos
logaritmizadas foi implementada por meio do teste Dickey-Fuller Aumen-
tado (ADF),! proposto por Dickey e Fuller (1981).

Definida a ordem de integracao das séries de precos, pode-se rea-
lizar o teste de cointegracao, desde que, conforme ressaltado, as ordens
de integracao sejam as mesmas. Neste trabalho, optou-se pelo teste de
cointegracao de Johansen (1988), uma vez que pretendeu-se verificar
a interdependéncia dos precos por meio de um modelo multivariado.

O teste é conduzido por meio da estimacao de um modelo de Corre-
cao de Erro Vetorial (VEC), que é uma versao reparametrizada de um
modelo de Autorregressao Vetorial (VAR).

Enders (1995) destacou que no modelo VAR tem-se uma equacao
para cada variavel (no caso deste estudo, as séries de precos em cada
estado), em funcao de seus valores passados e dos valores defasados
das outras variaveis. Assim, em sua representacao matricial, um modelo
VAR, com k variaveis e p defasagens, pode ser escrito da seguinte forma:

P=a+6P, +0,P ,+.+0P +¢ 4)

em que P € um vetor (kx1) de variaveis endogenas; P _ , j=1,2,...,p sao
vetores (kx1) de variaveis defasadas; a € um vetor (kxlj de interceptos;
0.,j=1,2,..., p sao matrizes (kxk) de coeficientes a serem estimados; e ¢,
é um vetor (kx1) de erros aleatdrios.

A versao reparametrizada do modelo VAR, conforme definido em
(4), é dada por

AP = u+I1P  +I'|AP +...+Fp_1AP +¢&, (5)

t—=(p-1)

)4
emquel, ,i=1,2,..,p-1e Ilsao matrizes (kxk), sendo I', = —Z 6’}. e
)4
H:—(Ik—ZQ. ,
i=1

O método de Johansen (1988) consiste em determinar o posto da
matriz Il ou o nimero de raizes caracteristicas (L) diferentes de zero.
Segundo esse procedimento, para as variaveis serem cointegradas as
linhas de IT nao podem ser todas linearmente independentes; elas tém
de ser dependentes, porque nao se pode ter k combinacoes lineares

j=i+l

! A descricdo completa do teste pode ser obtida em Enders (1995).
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(relacoes de cointegracao) para k variaveis cointegradas. Desse modo,
IT deve ser singular, ou seja, seu determinante deve ser nulo €, nesse
caso, 0 posto ou rank (r) da matriz I é menor que o nimero de varia-
veis k.

Para que haja integracao entre os mercados estudados, € necessa-
rio nao apenas cointegracao entre os precos (r<k), mas também (k-1)
vetores de cointegracao. Se tal condicao for satisfeita, os precos nos
diferentes mercados compartilhardo a mesma informacao de longo
prazo, 0 que é um requisito para a existéncia de integracao entre eles
e, portanto, para a existéncia de um mercado integrado.

A necessidade de que existam k - 1 vetores de cointegracao reside
no fato de que a relacao (3), apresentada no referencial tedrico e conhe-
cida como representacao do fator comum, sO se verifica se existirem
k - s vetores de cointegracao entre os elementos do vetor P,. Assim, se
existirem k séries de precos, poderao existir r vetores de cointegracao
e s fatores de raizes unitarias comuns (tendéncias comuns), de modo
quer+s=kour=~k-s.

Gonzélez-Rivera e Helfand (2001) destacaram que a correta defi-
nicao do mercado econdmico integrado requer a existéncia de uma
Unica tendéncia estocastica comum a todos os precos. Deste modo, para
que determinado mercado seja integrado, € necessario que todos os seus
precos compartilhem a mesma tendéncia de longo prazo, ou seja, sS=1.

Antes de prosseguir, € necessario ressaltar que, como nao se co-
nhece a priori a interdependéncia dos precos praticados nos mercados
considerados €, portanto, a extensao do mercado brasileiro de soja em
grao, a abordagem multivariada, adotada neste estudo, € mais apro-
priada que a abordagem bivariada baseada na estimacao de regressoes
por pares de precos. O enfoque multivariado permite determinar, de
maneira adequada, se os precos praticados em diferentes localidades
compartilham a mesma tendéncia estocastica. Esse aspecto foi ressaltado
por Gonzalez-Rivera e Helfand (2001).

Se houver cointegracao entre os precos, a matriz I podera ser
reescrita da seguinte forma:

Hkxk - alcxr 'rxk (6)

em que a € uma matriz de coeficientes de ajustamento para o equilibrio
de longo prazo; e f € uma matriz de vetores de cointegracao.

Substituindo (6) em (5), tem-se um Modelo de Correcao de Erro
Vetorial (VEC) com a seguinte forma:

AP, =pu+af'P  +T\AP_ +..+T" AP, +e& (7)

-(p—1) t
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em que B'P_, corresponde as r relacoes de cointegracao; e I', sd0 ma-

trizes de coeficientes que definem a dindmica de curto prazo entre os
precos.

A determinacao do numero de raizes caracteristicas (A) diferentes
de zero na matriz I1, que corresponde ao niimero de vetores de coin-
tegracao (r), é obtida por meio de dois testes, o teste do traco e o teste
do méaximo autovalor, equacoes (8) e (9), ambos propostos por Johan-
sen (1988).

Ayaee ==T > In(1=4) ®)

trace
i=r+1

Apae =—TIn(01=24, ) )
em que T é o nimero de observacoes usadas no ajustamento; e 4, € a
i-ésima raiz caracteristica de II. O teste do trago () verifica a hipo-

tese de que existem, no maximo, r vetores de cointegragdo (H,: r<r,,

contra H : r > r_ ). O teste de maximo autovalor (4__ ), por sua vez,
testa a hipotese nula de que ha r vetores de cointegracao, contra a hipo-
tese alternativa de que ha (r + 1).

Encontrado o nimero de relacoes de cointegracao, conforme
requer a teoria da integracao de mercados (r = k - 1), procedeu-se
a estimacao do modelo VEC, no intuito de determinar a dindmica da
transmissao de precos ou o padrao de interdependéncia dos precos nos
mercados analisados.

O modelo VEC, cuja especificacao é dada pela equacao (7), for-
nece informacodes a respeito dos ajustamentos em P no curto € no
longo prazo, por meio das estimativas das matrizes de coeficientesI'; e
IT=af , respectivamente.

As matrizes I, contém as elasticidades de ajustamento no curto
prazo e, portanto, representam o efeito, de curto prazo, de variacoes de
preco entre os mercados. Vale ressaltar que boa parte desses coeficien-
tes, em geral, nao € significativa, ja que, conforme destacado anterior-
mente, os ajustes de precos entre mercados levam algum tempo para
se efetivarem. A matriz , chamada matriz de cointegracao, mostra as
relacoes que devem ser asseguradas entre as variaveis no equilibrio de
longo prazo. Assim, os elementos de £ determinam como cada variavel
cointegrada faz o sistema convergir, ap6és um choque, em direcao ao
equilibrio no longo prazo. Ja a matriz a, fornece informacoes sobre a
velocidade do ajustamento dos precos em determinada localidade i,
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dado um desequilibrio nas demais, sendo conhecida como matriz de
coeficientes de ajustamento.

Nesse ponto, é importante destacar que quando cada localidade
responde aos desequilibrios de todas as outras ha grande interdepen-
déncia dos precos. Nesse caso, todos os coeficientes da matriz a serao
significativos. Entretanto, quando determinada localidade atua na
formacao de precos, influenciando as demais, sem ser influenciada por
elas, os coeficientes de ajustamento, referentes aos precos praticados
nessa localidade, serao nao significativos.

Desse modo, a andlise baseada na estimacao do modelo VEC
requer a realizacao de testes de significancia sobre 0os parametros a e
B, para cada uma das equacoes de precos que compdoem o sistema. A
estatistica do teste é a razao de verossimilhanca (LR):

LR =2[In(L)—In(L*)] ~ »* (10)

em que In(L) refere-se ao logaritmo natural do valor da funcao de ve-
rossimilhanca irrestrita; In(L*), ao logaritmo natural da funcao de veros-
51m11hanga que obedece as restricoes impostas pela hipdtese nula; e
x°n, aos valores criticos da distribuicao de quiquadrado com m graus
de llberdade (nimero de restricoes impostas pela hipotese nula). Os Valo-
res calculados de LR devem ser comparados aos valores criticos z’n, e
se forem menores a hipétese nula de que os parametros estimados sao
estatisticamente iguais a zero nao sera rejeitada.

O teste também pode ser utilizado para testar a hipdtese de inte-
gracao perfeita; nesse caso, a hipotese nula coloca que a variacao de
precos, ocorrida em determinado mercado, é integralmente repassada
aos demais.

4 Resultados e Discussces

Esta secao destina-se a apresentacao e andlise dos principais resul-
tados obtidos. Inicialmente, apresentam-se a analise grafica das séries
utilizadas, o teste de cointegracao e os testes de restricoes sobre 0s para-
metros o € f3, realizados para verificar a questao da integracao no mercado
brasileiro de soja em grao. Em seguida, apresentam-se as estimativas dos
vetores de cointegracao, dos coeficientes de ajustamento e os testes de
integracao perfeita, para analisar a dinadmica da transmissao de precos.
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4.1 Verificacdo da Integracdo no Mercado Brasileiro
de Soja em Grdo

Conforme relatado anteriormente, a existéncia de integracao de
mercados requer a existéncia de uma tendéncia comum, ou seja, Compor-
tamento semelhante entre as séries de precos ao longo do tempo. Esse
fato torna a analise grafica das séries de precos um complemento a
analise econométrica formal.

A Figura 1 apresenta a evolucao dos precos no periodo analisado
e fornece um indicativo de que os precos aos produtores de soja em
grao, nos principais estados considerados na analise, apresentam um
comportamento comum ao longo do tempo, primeiro indicio da inte-
gracao desses mercados.

Entretanto, conforme destacado, a analise grafica € um procedi-
mento complementar, sendo necessarios procedimentos eCOnomeétricos
para obtencao de conclusoes a respeito da integracao.

R$/kg

0,2

ago/94
ago/95
ago/96
ago/97
ago/98
ago/99
ago/00
ago/01
ago/02
ago/03 -
ago/04
ago/05
ago/06
ago/07
ago/08

—— Mato Grosso Mato Grosso do Sul Parana

—— Goias Minas Gerais Sao Paulo

—— Rio Grande do Sul
—— Santa Catarina

Figura 1 — Precos de soja em grao recebidos pelos produtores, no periodo de

agosto de 1994 a agosto de 2008, em R$ por quilo, a precos de agosto de 2008,
nos Estados considerados na analise

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados da FGV (2008).

O procedimento inicial em andlises de integracao consiste na
verificacao da ordem de integracao das séries de precos utilizadas.
Neste trabalho, tal procedimento foi realizado com base no teste ADF,
considerando-se, para a especificacao da equacao do teste, a presenca
de intercepto e a auséncia de tendéncia. Além disso, considerou-se um
nivel de significancia de 1%. Essa decisao baseou-se em Enders (1995),
que destacou que a escolha de um nivel de significancia elevado tor-
na o teste mais potente. A mesma opcao foi feita em outros estudos,
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em funcao da poténcia do teste, podendo-se destacar os trabalhos de
Gonzélez-Rivera e Helfand (2001), Nogueira et al. (2005), Cunha (2008)
e Mattos (2008).

As séries analisadas foram nao estacionarias em nivel e estacionarias
em primeira diferenca, considerando-se um nivel de significancia de 1%
(Tabela 1). Esses resultados permitem concluir que todas as séries apre-
sentam a mesma ordem de integracao, ou seja, I(1), que € um requisito
para a realizacao de andlises de cointegracao.

Verificada a ordem de integracao das séries, procedeu-se a ana-
lise de cointegracao, por meio do procedimento de Johansen (1988),
partindo-se do modelo VAR reparametrizado, com o objetivo de identi-
ficar se os precos recebidos pelos produtores, nos estados selecionados,
apresentam a mesma tendéncia de comportamento e se, portanto, fazem
parte do mesmo mercado econdmico, ou seja, do mercado brasileiro
de soja em grao. Na escolha das defasagens para o modelo, os trés
critérios utilizados, Akaike, Schwartz e Hannan-Quinn, indicaram que
apenas uma defasagem deveria ser incluida no modelo VAR, o que
corresponderia a estimacao de um modelo VEC, de ordem 0. Entretan-
to, este modelo apresentou problema apos o teste de autocorrelacao
(Multiplicador de Lagrange de Breusch-Godfrey) e, assim, procedeu-se
a estimacao de um VEC, de ordem 1, que corrigiu o problema.

Tabela 1 — Teste ADF para o Logaritmo das Séries de Preco de Soja em Grao

Estados Nivel Primeira diferenca
Defasagens Estatistica t Defasagens Estatistica t

MT I -2,432 0 10,016+
MS 1 -2,474 0 -10,010%**
FR ! 2,863 0 -

RS 1 2,809 0 0. 1494+
GO 0 2,272 0 12,372%**
MG 1 2,918 0 763+

SP 1 -2,934 0 19.504%**

> : 3,010 0 9,403%**

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos resultados da pesquisa.
Nota: (***) denota significancia a 1%.

A determinacao da especificacao do modelo para realizacao do
teste de cointegracao levou em consideracao a auséncia de tendéncia
deterministica nos dados e a presenca de intercepto apenas na equacao
de cointegracao. Foram incluidas no modelo as séries de precos de todos
os estados considerados relevantes neste estudo, ou seja, Mato Grosso,
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Parand, Rio Grande do Sul, Goias, Mato Grosso do Sul, Minas Gerais,
Sao Paulo e Santa Catarina (Tabela 2).

Tabela 2 — Teste de Johansen para Identificacdo do Numero de Relacdes de
Cointegracao entre as Séries de Precos Analisados

Hipétese nula - Valor critico . Valor critico
ace as5% max as%

r=0 367,260 169,599 106,730 53,187

r<l 260,529 134,678 63,286 47,078

r<2 197,242 103,847 59,562 40,956

r<3 137,680 76,972 53,535 34,805

r<4 84,1439 54,079 36,430 28,588

r<5 47,7136 35,192 24,648 22,299

r<é 23,0655 20,261 17,261 15,892

r<7 5,80372 9,164 5,803 9,164

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos resultados da pesquisa.

Tanto o teste do traco como o do méaximo autovalor indicaram a
presenca de sete vetores de cointegracao, ja que a hipétese nula nao foi
rejeitada quando , o que indica que os precos praticados nos mercados
analisados seguiram uma tendéncia comum ao longo do tempo. De
modo equivalente a analise grafica, esses resultados também indicam
a participacao das regioes analisadas no mercado brasileiro de soja em
grao.

No intuito de confirmar a participacao das séries de precos como
integrantes de um mesmo mercado, foram realizados testes de Razao
de Verossimilhancga para restricoes relacionadas com os parametros a €
B. Todas as restricoes impostas aos parametros f foram rejeitadas a 1%
de significancia, o que indica que os oito estados participaram, efetiva-
mente, do equilibrio de longo prazo no mercado brasileiro de soja em
grao, sendo relevantes no espaco de cointegracao (Tabela 3). Isto indica
que todos os mercados considerados sao relevantes no estabelecimento
do padrao de equilibrio de longo prazo, entre os mercados analisados.

248 Andlise Econdmica, Porto Alegre, ano 29, n. 55, p. 235-258, mar. 2011.



Tabela 3 — Testes de Razao de Verossimilhanga de

Restricoes aos Parametros de Cointegracao (f's),
Relacionados com cada um dos Estados que Com-

poem o Espaco de Cointegracao

H :fs=0 x2 P-valor
MT =0 40,586 0,000
MS=0 41,909 0,000
PR=0 39,707 0,000
RS=0 35,910 0,000
GO =0 47,946 0,000
MG =0 32,005 0,000
SP=0 37,604 0,000
SC=0 40,346 0,000

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos resultados

da pesquisa.

Com relacao as restricoes impostas sobre 0s parametros
se que os coeficientes de ajustamento, referentes aos mercados do Mato
Grosso e do Mato Grosso do Sul, foram, conjuntamente, iguais a zero,
o que indica exogeneidade fraca e sugere que estes mercados nao se
ajustam a desequilibrios transitorios nos demais mercados (Tabela 4).

Tabela 4 — Testes de Razdo de Verossimilhanca de
Restricoes aos Parametros de Ajustamento (a's),
Relacionados com cada um dos Estados que Com-

poem o Espaco de Cointegracao

H :ds=0 x2 P-valor
MT =0 9,996 0,188
MS =0 6,337 0,500
PR=0 31,762 0,000
RS=0 22,530 0,002
GO =0 40,778 0,000
MG =0 33,617 0,000
SP=0 30,752 0,000
SC=0 31,125 0,000

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos resultados

da pesquisa.

, constata-
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Portanto, a analise grafica do comportamento dos precos, o teste
de cointegracao e o teste de Razao de Verossimilhanca indicaram a exis-
téncia de integracao no mercado brasileiro de soja em grao. A natureza
da integracao verificada sera analisada na secao seguinte, que trata da
dinamica da transmissao de precos.

4.2 DinGmica da Transmissdo de Precos

A andlise da dindmica da transmissao de precos entre as regioes
produtoras que compdem o mercado brasileiro de soja em grao foi feita
a partir das analises das estimativas dos parametros do modelo VEC,
conforme especificado na equacao (7).

Com o objetivo de analisar as relacoes de longo prazo entre as dife-
rentes regioes que compoem o mercado, procedeu-se a estimacao das
relacoes de cointegracao, normalizadas em relacao ao estado do Mato
Grosso. A escolha deste estado deveu-se ao fato de ele ser o principal
produtor nacional, o que evidencia sua importancia como referéncia
para os precos praticados nos demais estados.

A Tabela 5 mostra as sete relacoes de equilibrio de longo prazo,
entre 0s oito estados analisados no periodo considerado. As relacoes
asseguradas entre as variaveis no equilibrio de longo prazo foram esta-
belecidas em termos de pares de mercado € podem ser expressas da
seguinte forma: SC = 0,076 + 0,874MT ; SP = 0,059 + 0,883MT, e assim
por diante, para as demais relacoes estabelecidas. Todos os coeficien-
tes foram significativos a 1%, e sua interpretacao foi obtida, de forma
direta, pela observacao das relacoes. Assim, uma variacao positiva de
1% no preco da soja em Mato Grosso levaria ao aumento de 0,874%
em Santa Catarina; 0,883% em Sao Paulo; 0,900% em Minas Gerais, e
assim por diante. Vale destacar que esses coeficientes representam as
elasticidades de transmissao de precos no longo prazo, ja que as séries
foram logaritmizadas.

Vale destacar que a magnitude dos coeficientes encontrados esta
de acordo com o esperado, uma vez que, por refletirem a transmissao
de precos entre os mercados, esses coeficientes devem apresentar va-
lores menores ou iguais a 1. Entretanto, em analises aplicadas a outros
mercados, ha trabalhos em que foram encontrados coeficientes supe-
riores a 1, fato que se deve a presenca de custos de transacao elevados.
Como exemplo, podem ser citados Gonzalez-Rivera e Helfand (2001)
e Nogueira et al. (2005). Além disso, os coeficientes encontrados nao
apresentaram grande variabilidade nas magnitudes, o que indica que
a transmissao de preco, entre os estados analisados, seguiu um padrao
semelhante.
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Tabela 5 — Vetores de Cointegracao (f's) para o Logaritmo das Séries
Mensais de Precos de Soja em Grao Recebidos pelos Produtores, no Periodo
de agosto de 1990 a agosto de 2008

SC SP MG GO RS PR MS

-0,874 -0,883 -0,900 -0,918 -0,964 -0,920 -1,005
MT (-10,676)  (-11,197)  (-11,882) (-18,999) (-10,790) (-14,170)  (-11,736)
c -0,076 -0,059 -0,074 -0,008 -0,112 -0,083 -0,090

(-1,653)  (-1,342) (-1,752)  (-0,296)  (-2,226)  (-2,272) (-1,872)

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos resultados da pesquisa.
Nota: Valores entre parénteses referem-se a estatistica t-student (1%: 2,57; 5%: 1,96;
10%: 1,64).

Outro ponto a ser destacado, com relacao a magnitude dos
coeficientes, € que se espera que os estados mais proximos daquele
considerado como importante formador de precos, neste caso Mato
Grosso, apresentem maiores parametros de cointegracao, como de fato
observou-se neste estudo, excecao feita ao Rio Grande do Sul e Paran4,
que, embora distantes, apresentaram coeficientes elevados em relacao
aos estados mais préximos, como Minas Gerais, por exemplo.

No intuito de complementar a analise da dindmica da transmissao
de precos, precedeu-se aos testes de Razao de Verossimilhanca para
as hipoteses de integracao perfeita entre os pares de mercados (Tabela
6). Os resultados encontrados mostraram que a hipétese de integracao
perfeita deve ser rejeitada, ja que o valor da estatistica do teste foi signi-
ficativo a 1%, em todos os casos analisados.

Tabela 6 — Testes de Razao de Verossimilhanca para a Hipotese de Integracao
Perfeita entre Pares de Precos

H, x2 P-valor
Bsc = Bur 44,805 0,000
Bsp = Bur 42,428 0,000
Prc = Pur 36,924 0,000
Boo=Pur 26,720 0,000
PBrs = Bur 36,613 0,000
Ber = Bur 29,419 0,000
Prs = Prr 52,946 0,000

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos resultados da pesquisa.
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Segundo Gonzalez-Rivera e Helfand (2001), a presenca de custos
de transacao faz com que os vetores de cointegracao difiram do padrao
de integracao perfeita, na medida em que captam diferencas regionais
em tecnologias, politicas e qualidade do produto. Ainda segundo esses
autores, a rejeicao da hipotese de integracao perfeita resulta das distin-
coes existentes nos custos de transacao relacionados com fretes, taxas
interestaduais, comissoes de vendas, encargos financeiros, dentre outros.

Vale ressaltar que, em outros trabalhos, realizados no intuito de
verificar a integracao em segmentos distintos da agropecuaria brasileira,
foram encontrados resultados semelhantes, rejeitando a hipdtese de
integracao perfeita. Entre estes estudos, podem ser citados os de Pereira
(2005), que analisou a integracao espacial no mercado brasileiro de
boi gordo, o de Rosado (2006), cuja andlise referiu-se ao mercado de
suinos, e o de Nogueira et al. (2005), que investigaram a integracao no
mercado de café.

As estimativas dos coeficientes a contém informacao relevante
para determinar a estrutura espacial do mercado. Conforme p6de ser
observado pela significancia dos coeficientes de ajustamento estimados,
nao foi constatada interacao entre todos os mercados (Tabela 7). A inter-
pretacao desses coeficientes refere-se ao porcentual do desequilibrio
de longo prazo que é corrigido a cada periodo. Assim, o coeficiente de
ajustamento da equacao de Santa Catarina, por exemplo, referente a
desequilibrios em seu proprio mercado em relacao ao mercado forma-
dor de precos, - 0,465, indica que 0s precos nesse estado respondem,
rapidamente, a desequilibrios internos, ja que 46,5% do desequilibrio de
longo prazo € corrigido a cada periodo. Os precos praticados na regiao
respondem também a desequilibrios, ou aos termos de correcao de
erros, dos estados de Goias, Rio Grande do Sul e Mato Grosso do Sul,
em relacao ao mercado formador de precos, embora, nesses casos, o
ajuste seja mais lento em razao da magnitude dos coeficientes.

Os estados de Sao Paulo e Minas Gerais, a exemplo do que se veri-
ficou para Santa Catarina, respondem a seus proprios desequilibrios e
a desequilibrios ocorridos em Goiéas, Rio Grande do Sul e Mato Grosso
do Sul. Este resultado poderia ser explicado pela importancia que os
trés ultimos estados apresentaram para a producao nacional no periodo
analisado (Tabela 8). De fato, Goodwin e Schroeder (1991) encontraram
relacao negativa entre volume de producao e nivel de integracao.

O mercado de Goias, a exemplo dos demais, foi afetado pelos seus
proprios desequilibrios e também por desequilibrios no Mato Grosso do
Sul e em Sao Paulo, considerando-se um nivel de significaAncia de 10%
para o coeficiente de ajustamento desse Ultimo.
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O mercado representado pelo estado do Rio Grande do Sul nao foi
influenciado por desequilibrios em seu préprio mercado, embora tenha
sofrido influéncia de Goias e Mato Grosso do Sul.

Os precos praticados no Parana, a exemplo de estados menos repre-
sentativos, ajustaram-se a desequilibrios em Goias, Mato Grosso do Sul,
Rio Grande do Sul, e em seu préprio mercado.

As analises realizadas evidenciam que os precos praticados nos es-
tados de Santa Catarina, Sao Paulo, Minas Gerais e Parana apresentaram
maior interdependéncia, uma vez que, se comparados aos de Goias e
Rio Grande do Sul, reagiram ao maior namero de desequilibrios transi-
torios nas relacoes de equilibrio de longo prazo. Esse resultado pode ser
explicado pela pequena participacao desses estados, excecao feita ao
Parana, na producao nacional durante o periodo de analise.

Vale destacar que os precos praticados no Mato Grosso do Sul e
no Mato Grosso nao se ajustaram a desequilibrios de curto prazo nos
demais mercados, o que corrobora os resultados encontrados para os
coeficientes a no teste de Razao de Verossimilhanca nesses mercados,
que indicou sua exogeneidade fraca. Entretanto, optou-se por inclui-los
na analise, uma vez que, além de sua importancia na producao nacio-
nal, o teste de cointegracao, que indicou a existéncia de sete relacoes
de cointegracao, e o teste de Razao de Verossimilhanca, para os para-
metros f, indicaram que os oito estados participaram, efetivamente, do
equilibrio de longo prazo, sendo relevantes no espaco de cointegracao.

Gonzalez-Rivera e Helfand (2001) destacaram alguns fatores impor-
tantes na determinacao da integracao de mercados e, portanto, afeta-
riam a dindmica da transmissao de precos. Segundo os autores, fatores
como capital fisico e humano, condicoes de oferta e demanda em cada
mercado, politicas publicas e nivel de desenvolvimento influenciam a
integracao de mercados.

Tabela 7 — Coeficientes de Ajustamento do VEC («'s), para o Logaritmo das
Séries Mensais de Precos de Soja em Grao Recebidos pelos Produtores, no

Periodo de agosto de 1994 a agosto de 2008

Correcao SC SP MG GO RS PR MS MT
de erros

SC-MT  -0,465 -0,004 -0,106 0,080  -0,089 0,054 0,038  -0,052
(-3,953) (-0,035) (-0,906) (0,737) (-0,760) (0,560) (0,330) (-0,508)

SP-MT 0,004 -0,417 0,038 0,284 0,160 0,055 0,036  -0,061
0,025) (-2,428) (0,227) (1,815) (0,951) (0,402) (0,221) (-0,415)

MG-MT  -0,086 0,111 -0,323 0,074 0,042 0,075 0,024 0,060

(continua...)
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(continuacéo)

(-0,995) (1,257) (-3,724) (0,915) (0,484) (1,061) (0,285 (0,787)
GO-MT -0,374 -0,474 -0,300 -0,774 -0,412 -0,395 -0,183  -0,011
(-2,981) (-3,588) (-2,318) (-6,418) (-3,186) (-3,705) (-1,448) (-0,098)
RS-MT 0,248 0,286 0,262 -0,088 -0,197 0,216 0,106 0,056
(2,003)  (2,260) (2,112) (-0,764) (-1,587) (2,114) (0,872) (0,518)
PR-MT 0,041  -0,079 -0,284 -0,281 -0,080 -0,566 -0,210 0,114
(0,214)  (-0,402) (-1,465) (-1,557) (-0,412) (-3,546) (-1,108) (0,667)
MS-MT 0,366 0301 0431 0,343 0,296 0,265 -0,041 0,094
(4,233)  (3,406) (4,982) (4,245 (3425 (3,723) (-0,488) (1,237)

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos resultados da pesquisa.
Nota: Valores entre parénteses referem-se a estatistica t-student (1%: 2,57; 5%: 1,96;
10%: 1,64).

Neste sentido, buscaram-se informacdes sobre variaveis que repre-
sentem alguns desses aspectos nos mercados (estados) incluidos neste
estudo, no intuito de esclarecer os resultados encontrados para o padrao
da dinamica da transmissao de precos. Essas e outras varidveis tém sido
incluidas em estudos de andlise de integracao de mercados, no sentido
de ampliar a discussao e elucidar os resultados encontrados.

A densidade de rodovias pavimentadas,? proxy para capital fisico, é
um importante fator na determinacao da dinamica da transmissao de
precos, uma vez que tem efeito sobre os custos de transacao. De fato, os
estados que apresentaram maior interdependéncia — Santa Catarina, Sao
Paulo, Minas Gerais e Parana — foram os que apresentaram densidade
de rodovias mais elevada (Tabela 8).

Tabela 8 — Determinantes da dinamica da transmissao de precos de soja em grao
recebidos pelos produtores, no periodo de agosto de 1994 a agosto de 2008

Parcela do PIB per capita Produtividade Producao

Densidade  pipooo.  (1995-2007)  média (1995- média
Estados rodovias >

(1996-2004) pecuario em 2007) em kg (1995-

(1995-2007 RS$ 2000 por ha 2008)

MG 0,01 22,59 6.232,38 2.823 11,150,7
MS 0,01 21,93 5,956,74 2,403 3,267,6
PR 0,09 10,69 7.363,28 2.681 8.763,1
RS 0,04 10,77 8,444,88 1.817 6.281,3
GO 0,03 14,32 4.964,93 2.525 4.698,6

(continua...)

2 Obtida ao dividir a média da extensao em km de estradas municipais, estaduais e federais
pavimentadas para o periodo 1996-2004 pela area total em km? de cada estado.
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(continuagao)

MG 0,04 8,22 6.043,63 2.378 1.897,5
SP 0,11 3,34 10.687,95 2.414 1.443,6
SC 0,07 10,34 8.202,31 2.361 642,1

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos resultados da pesquisa.

Notas: Os dados para o célculo da densidade das rodovias foram obtidos do Anuério
Estatistico dos Transportes Terrestres, elaborado pela Empresa Brasileira de Planeja-
mento dos Transportes — GEIPOT (2010), para o periodo 1996-2000, e pela Agéncia
Nacional dos Transportes Terrestres para o periodo 2001-2004. Os dados para o célculo
da participacao do PIB agropecudrio e do PIB per capita foram obtidos no Instituto de
Pesquisa Econdmica Aplicada (IPEA). Os dados de producao e produtividade média
foram obtidos na Companhia Nacional de Abastecimento (Conab) e no Instituto Brasi-
leiro de Geografia e Estatistica (IBGE), respectivamente.

A produtividade média por hectare atuou como proxy para capital
humano devido a relacao positiva entre essas duas variaveis (GONZA-
LEZ-RIVERA; HELFAND, 2001). Entretanto, todos os estados apresen-
taram produtividades médias semelhantes, 0 que nao permitiu relacionar
produtividades elevadas a maior nivel de interdependéncia.

A participacao do Produto Interno Bruto (PIB) agropecuario no PIB
total e o PIB per capita provém maneiras alternativas de medir o nivel
de desenvolvimento em cada estado que, segundo Gonzalez-Rivera
e Helfand (2001), capturam diferencas na quantidade e qualidade da
infraestrutura de comercializacao em cada estado que poderiam reduzir
custos de transacao e elevar a integracao. Neste caso, niveis elevados
do PIB per capita e baixas participacoes do PIB agropecuario estariam
associados a maior integracao.

Os estados destacados como aqueles que apresentaram maior nivel
de interdependéncia foram os que tiveram menor participacao do PIB
agropecuario. Quando observam-se os niveis de renda per capita, esses
estados estao entre 0s que apresentaram niveis de renda mais elevados,
excecao feita a Minas Gerais, que apresentou renda per capita inferior
a dos estados como Mato Grosso e Rio Grande do Sul, considerados
menos interdependentes pelos resultados encontrados para os coefi-
cientes de ajustamento.

Portanto, os dados levantados sobre a disponibilidade de capital
fisico e os niveis de desenvolvimento indicam que esses fatores, possivel-
mente, possuem relacao com o padrao de interdependéncia verificado
entre o0s precos. Esses indicios mostram a importancia de investimentos
em infraestrutura de comercializacao como forma de promover maior
integracao dos mercados agropecuarios.
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5 Consideracdes Finais

A andlise de integracao realizada neste trabalho permitiu concluir
que os mercados analisados estao integrados entre si, ainda que de
forma imperfeita, e que ha relacao de equilibrio, no longo prazo, entre
os precos recebidos pelos produtores nessas regioes. Pode-se dizer que
existe um fluxo comum e Unico de informacodes entre os agentes parti-
cipantes desse mercado.

Como nao houve integracao perfeita, rejeitou-se a validade da lei do
preco Unico. Esse fato pode ser atribuido a existéncia de custos de tran-
sacao e a diferenciacao desses custos nos varios mercados analisados.

Do mesmo modo, nao foi verificada interdependéncia elevada
dos precos praticados, visto que nenhum dos mercados considerados
apresentou ajustes a desequilibrios de longo prazo em todos os demais.
Deve-se destacar, entretanto, que os estados de Santa Catarina, Sao
Paulo, Minas Gerais e Parana apresentaram maior interdependéncia,
ja que foram os mais suscetiveis a desequilibrios ocorridos nos demais.

A auséncia de integracao perfeita indica que choques de oferta e
demanda que surgiram nos mercados analisados nao foram integral-
mente transmitidos aos demais. Adicionalmente, o padrao verificado
para a dindmica da transmissao de precos indicou que nenhum dos
mercados analisados foi suscetivel as condicoes de oferta e demanda
em todos 0s outros.

Algumas caracteristicas de cada mercado podem ser apontadas
como responsaveis pela auséncia de integracao perfeita e interdepen-
déncia elevada. As disponibilidades de capital fisico e a quantidade e
qualidade da infraestrutura de comercializacao, medidas pela partici-
pacao do PIB agropecuario no PIB total e pelo PIB per capita, apresen-
taram grande variabilidade entre os estados, 0 que evidencia que eles
estao sujeitos a custos de transacao significativamente distintos. Ademais,
os estados que apresentaram maior interdependéncia de precos, de
acordo com os resultados, foram os que apresentaram melhores condi-
coes de infraestrutura e melhores niveis de desenvolvimento, 0 que
indica a importancia desses elementos como provaveis determinantes
da integracao de mercados.

O conhecimento a respeito da integracao de mercados contribui
para melhor planejamento da comercializagao da safra por parte dos
produtores. E de interesse direto dos agentes ligados a producao e a
comercializacao de soja saber como os precos praticados em seu estado
sdo influenciados pelos precos nos demais. Esse conhecimento permite
aos agentes, por exemplo, prever como 0s precos praticados em seu
estado reagem a uma supersafra ou a uma quebra de safra nas principais
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regioes produtoras do Pais, fornecendo subsidios para que os agentes
tomem decisoes de comercializacao e producao.

Por fim, deve-se destacar que a auséncia de elevada interdepen-
déncia dos mercados revela a necessidade de estratégias e politicas que
atuem na reducao dos custos de transacao como forma de promover o
processo de integracao. Nesse sentido, investimentos em infraestrutura
de comercializacao e uma politica fiscal uniforme entre os estados seriam
elementos importantes. Esses esforcos, ao favorecerem o processo de
integracao, elevariam a eficiéncia no mercado brasileiro de soja em grao.
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