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RESUMO - Este estudo analisou a influéncia da taxa de cambio adotada pelo Brasil e do délar sobre os pregos
da borracha natural em moeda brasileira, de janeiro de 2000 a dezembro de 2009. Para isso, fez-se uso do
método “‘shift-share”. Considerando os resultados obtidos, observou-se que as variagdes ocorridas nos pregos
da borracha natural em moeda brasileira sofreram maior influéncia das variagdes do délar que das variacoes
da taxa de cdmbio, mostrando a importancia dos pregos da borracha natural na Malasia sobre o comportamento

dos precos da borracha natural no Brasil.
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INFLUENCE OF EXCHANGE RATE AND DOLLAR OVER THE BRAZILIAN
NATURAL RUBBER PRICE

ABSTRACT - This study analyzed the influence of exchange rate adopted by Brazil and of the dollar over the
prices of the Brazilian Natural Rubber in Brazilian currency, from January 2003 to December 2009. Thus, the

shift-share method was used. By considering the results achieved in this study, it was found that changes in prices
of natural rubber in Brazilian currency were more influenced by the dollar variations than variations in exchange

rate, showing the importance of prices in Malasya over the performance of natural rubber prices in Brazil.

Keywords: Shift-share, Exchange rate, Price variation.

1.INTRODUCAO

A borracha natural tem se apresentado como uma
commodity de grande importancia para os setores hospitalar/
farmacéutico, de brinquedos, cal¢cados, construgao civil,
maquindrio agricola e industrial e de autopecas (BORRACHA
NATURAL, 2009), pelo fato de possuir caracteristicas
intrinsecas de tensao, solidez e resisténcia, limitando o
grau de substitui¢ao pela borracha sintética (MERA, 1977).
Porisso, a partir de 1980 observou-se aumento da importancia
relativa da borracha natural em relaco a sintética nos setores
citados (GAMEIRO; GAMEIRO, 2002).

No inicio do século XX, o Brasil detinha o
monopdlio da producdo mundial da borracha natural,
mas, em 2008, respondeu por apenas 1,2% desse mercado,

nao conseguindo suprir a demanda da inddstria
consumidora instalada no pais. Naquele ano, a produgdo
nacional foi de 123,1 mil toneladas e o consumo, de
366,3 mil toneladas (peso seco). Desse modo, o pais
importou 243,7 mil toneladas, o equivalente a 666,4
milhdes de ddlares, principalmente da Tailandia (37,9%),
Indonésia (34,2%) e Malasia (20,1%), os maiores
produtores e exportadores mundiais (IBGE, 2009; MDIC,
2009).

Se o Brasil conseguisse produzir o volume importado
de elastdmero natural em 2008, seriam gerados 42 mil
empregos diretos no meio rural, considerando apenas
a atividade de sangria. A autossuficiéncia no suprimento
de borracha natural no Brasil e a redugao das importagdes
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teriam, ainda, como resultados o aumento da arrecadagao
de impostos e a reducdo das pressdes sobre o balango
de pagamentos e também sobre o meio ambiente
(BORRACHANATURAL BRASILEIRA,2009; SOARES
et al., 2008b).

Como apresentado em Fernandes (2003), se for
considerada a totalidade da cadeia de implementacao
da heveicultura no Brasil, pode-se dizer que: a produgdo
de mudas e a manutengao de jardins clonais demandariam
mais de 10 mil trabalhadores temporarios e a atividade
de plantio, outros 26 mil trabalhadores; a industria
de sacolas para producdo de mudas teria aumento nas
vendas da ordem de 16 milhdes de reais; o faturamento
da industria de herbicidas seria em torno de 9 milhdes
de reais, que, somados ao de fungicidas e inseticidas,
chegariam a mais de 33 milhdes de reais; o setor de
fornecimento de adubos e calcario receberia mais de
23 milhdes de reais na venda de seus produtos; para
implementar 215 mil hectares, seriam necessarios mais
de 640 mil horas apenas no preparo do terreno,
impulsionando o setor de producdo de tratores,
implementos agricolas, pneus etc.; e apds o inicio da
safra, seriam gerados varios empregos.

Entre os fatores que ha muito tempo prejudicam
a producao da borracha natural no Brasil estdo o sistema
de producido extrativista no cultivo da seringueira,
a auséncia de subsidio governamental a producdo
de borracha de cultivo, poucas alternativas de crédito
para o investimento na heveicultura e o fato de o
seringal entrar em producao a partir do sétimo ano.
Até atingir esse estdgio, o investidor ndo tem receitas,
o que acaba prejudicando a expansao da cultura no
pais (BEGA, 2004).

Considerando que o prego internacional de um
produto em moeda nacional € obtido pela multiplicagdo
do preco internacional em délar com a taxa de cambio
real adotada pelo Brasil (R$/US$), conforme observaram
Reis e Campos (1998), qualquer variacdo isolada, ou
em conjunto, nesses fatores pode afetar os precos
domésticos da borracha natural. Dai surge a seguinte
questao: “Qual varidvel tem maior influéncia nos precos
da borracha natural no Brasil: a taxa de cambio adotada
no pais ou o délar?”.

Este trabalho teve, assim, como objetivo estudar
a influéncia da taxa de cambio adotada pelo Brasil e
do ddlar sobre os precos internacionais da borracha
natural em moeda nacional, verificando, desse modo,
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seus efeitos no mercado interno. Especificamente,
pretendeu-se decompor o preco da borracha natural
em efeito cambio e efeito dolar para determinar qual
dessas variaveis exerce maior influéncia sobre os precos
do produto no pais.

Estudos deste tipo sdo extremamente importantes,
pois podem contribuir para o planejamento da produgio,
comercializagdo, previsdo e formulacao de politicas
para o desenvolvimento do segmento da borracha natural
no pais e, consequentemente, para a reducdo das
importacdes brasileiras desse produto.

2.MATERIAL E METODO
2.1. Fonte de dados

Foram utilizados dados de séries temporais mensais,
de janeiro de 2000 a dezembro de 2009. O periodo nao
foi maior porque alguns dados ndo estavam disponiveis
e por entender que o periodo abrangido é representativo
e capta a evolucao do segmento da borracha natural,
permitindo atingir os objetivos deste trabalho.

Os precos da borracha natural no mercado
internacional referem-se aos pregos da borracha natural
SMR 10, em US$/kg, negociada na Malaysian Rubber
Exchange (MRE) (MRE, 2010).

A taxa de cAmbio nominal do Brasil (R$/US$) é
do Banco Central do Brasil e foi obtida no Instituto
de Pesquisa Econdmica Aplicada (IPEADATA, 2009).

O indice de preco por atacado (IPA) do Brasil foi
obtido em Conjuntura Econdmica da Fundagdo Getilio
Vargas (FGV) e o dos Estados Unidos, do Bureau of
Labor Statistics (BLS), no Instituto de Pesquisa
Econdmica Aplicada (IPEA) IPEADATA, 2009; FGYV,
varios anos).

2.2. Método shift-share

Neste trabalho, empregou-se o método shift-share,
ou diferencial-estrutural.

O estudo pioneiro desse instrumental foi proposto
por Curtis (1972) para analisar as mudancas no emprego
e narenda de economias rurais do Alabama, entre 1960
e 1969. Tais alteragdes foram decompostas nos efeitos
crescimento nacional, composic¢ao das atividades
econdmicas e diferenciagdo regional das atividades
econOmicas.
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Esse método tem sido largamente adotado na literatura
econdmica para explicar as alteragdes na composicao
da produgido agricola, por meio da decomposi¢ao dos
efeitos: (i) area cultivada, que, por sua vez, € decomposto
em efeitos escala e substituicdo; (ii) rendimento por
hectare; (iii) localizagao geogréfica; e (iv) estrutura de
cultivo. Estudos como de Patrick (1975), Igreja et al.
(1983), Yokoyama (1988), Moreira (1996), Curi (1997),
Shikida e Alves (2001), Souza e Lima (2002), Almeida
(2003) e Felipe e Maximiano (2008) adotaram esse modelo
para avaliar as fontes de crescimento da producao,
mediante a decomposicao desses efeitos supracitados.

Patrick (1975) analisou as fontes de crescimento
de 23 produtos agricolas brasileiros no periodo de 1948
a 1969. Essa andlise também foi realizada por Souza
e Lima (2002), em 19 culturas, durante o periodo de
1975 a 1995, buscando identificar as mudancas na
composic¢ao agricola brasileira.

Em termos estaduais, Igreja et al. (1983)
quantificaram as fontes de crescimento do setor agricola
paulista no periodo de 1966 a 1977. A anélise das fontes
de crescimento da producdo agricola no Estado de
Sao Paulo também foi objetivo do estudo de Felipe
e Maximiano (2008), no periodo entre 1990 e 2005.

Seguindo o mesmo procedimento, o trabalho de
Yokoyama (1988) analisou a evolugdo do setor agricola
do Estado de Goids no periodo de 1975 a 1984; Moreira
(1996) mensurou as fontes de crescimento do setor
agricola para o Estado do Rio Grande do Norte durante
o periodo compreendido entre 1981 e 1992; Curi (1997)
aplicou esse modelo para estudo em Minas Gerais;
Shikida e Alves (2001) para o Estado do Parana, de
1981 a 1998; e Almeida (2003) se preocupou em verificar
as fontes de crescimento da cultura do arroz no Estado
de Mato Grosso, de 1980 a 1985.

Na area florestal, ha evidéncias do estudo de
Carvalho (2009), utilizando o modelo shift-share para
decompor a producgdo de celulose no Brasil em efeito
area e efeito produtividade, no periodo de 1960 a 2007.
Esse autor constatou que, no periodo analisado, o
principal fator que contribuiu para o crescimento da
producdo de celulose no pais foi a produtividade, utilizada
no trabalho como proxy para o avancgo tecnolégico.

O modelo shift-share também pode ser empregado
para explicar os efeitos da variacdo cambial sobre os
precos dos produtos agricolas, por meio da

341

decomposicio do efeito total de variagao do preco
expresso em termos nacionais, mediante o efeito ddlar,
proveniente de mudancas no precgo internacional; e
o efeito cambio, resultante de altera¢des na taxa de
cambio, como € o caso dos trabalhos de Silva e Carvalho
(1995) e Reis e Campos (1998).

Tendo em vista que trabalhos desta natureza tém
sido pouco explorados, principalmente contemplando
produtos florestais, e dada sua importancia, buscou-
se decompor a variag¢do do preco internacional da borracha
natural em moeda nacional nos dois efeitos citados.

Os estudos de Silva e Carvalho (1995) e de Reis
e Campos (1998) consideraram que o pre¢o de um bem
comercializado no mercado externo, em moeda nacional,
é obtido a partir do preco em délar e da taxa de cambio
nominal adotada pelo Brasil. Todavia, Silva e Carvalho
(1995) determinaram esses efeitos considerando uma
andlise cross section e Reis e Campos (1998),
considerando um horizonte temporal.

De acordo com Krugman e Obstfeld (2005), a
taxa de cambio nominal refere-se ao prego relativo de
duas moedas. Essa taxa diferencia-se da taxa de cdimbio
real, que consiste no preco relativo de duas cestas
de produto. Matematicamente, a taxa de cambio real
pode ser expressa pela equacgao 1:

*

P
E=ep ey

em que E representa a taxa de cambio real; e corresponde
a taxa de cambio nominal; P* consiste no indice de
precos do mercado nacional, correspondente ao IPA
do Brasil; e P diz respeito ao indice de precos do mercado
externo, correspondente ao [PA dos Estados Unidos.

Com base nesse principio, verifica-se que a variagao
do preco da borracha natural, expresso em termos reais,
para um periodo ¢, € dada pela equagio 2.

PR =PD_E, @)
em que:
PR, = prego da borracha natural, em real;
PD, = preco da borracha natural, em ddlar; e
E = taxa de cambio real do Brasil (R$/USS$).

Similarmente, para obten¢ao da variagao do preco
da borracha natural no periodo inicial O (PR,), basta
considerar o produto entre seu preco em ddlar, nesse

Revista Arvore, Vicosa-MG, v.37, n.2, p.339-346, 2013



342

periodo inicial (PD,), e a taxa de cambio real do Brasil
referente a esse periodo inicial (E).

A equacdo 3 representa a variagao no preco da
borracha natural, em real, quando apenas o preco em
dodlar se altera.

PR/P=PD, E, )

Em contrapartida, quando a taxa de cambio se
modifica coeteris paribus, obtém-se a equacio 4.

PR =PD,.E, “

Para determinar a variacdo no preco da borracha
natural, em real, entre o periodo inicial O e o periodo
t, utiliza-se a equacgdo 5.

PR,—PR,=(PR'™-PR,)+(PR,—PR/”) (5

O componente PR, - PR indica a variagdo total
do preco da borracha natural, expresso em termos
reais, e decompde-se no efeito preco internacional,
em doélar, e efeito cambio, representados,
respectivamente, pelo primeiro e segundo termos do
lado direito da equacio 5.

Conforme Silva e Carvalho (1995), o efeito preco
isola as variag¢des no pre¢o de um produto agricola,
expresso em real, resultante de variagdes de seu prego
no mercado externo, expresso em délar, e o efeito
cambio segue o mesmo procedimento com a taxa de
cambio.

Esses efeitos podem ser expressos
individualmente na forma de taxas de crescimento.
Apds manipulagdes matemadticas da equacao 5, obtém-se
que a taxa média mensal de variagdo do preco da borracha
natural, em real, em termos percentuais, € expressa pela

equacio 6.
r= PR, —1[.100 ©)
PR,

A equacido 6 corresponde ao efeito total, que é
decomposto, respectivamente, em efeito preco
internacional em ddlar e efeito cambio (equagdo 7).

_ (PR - PR,)
(PR, - PR,)

(PR,—PR) '

(PR,-PR,) @

Supde-se que o periodo inicial “0” seja 0 mesmo
que o periodo t  na determinagdo da taxa mensal entre
dois periodos.
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Para complementar a analise, foi calculado o
coeficiente de variagdo (CV) dos precos da borracha
natural em moeda nacional, bem como da taxa de cambio,
com o intuito de analisar a instabilidade dos precos
no periodo. O coeficiente de variagdo pode ser obtido
pela equacgéao 8.

v, = (G%/[EDJ.IOO ®)

em que CV_¢€ coeficiente de variagao da varidvel x,
G_¢€ desvio-padrao da varidvel x e MED € a média
da variavel x.

3. RESULTADOS

Na Tabela 1, encontram-se os resultados da
decomposicao dos precos internacionais da borracha natural
em moeda nacional, por meio do método shift-share.

4. DISCUSSAO

4.1. Comportamento dos precos da borracha natural e
da taxa de cimbio

Antes de iniciar a andlise dos efeitos do ddlar
e do cambio sobre os pregos da borracha natural no
Brasil, torna-se relevante analisar o comportamento
dos precos e da taxa de cAmbio durante o periodo em
estudo, o que foi feito a partir da Figura 1.

A Figura 1 mostra que, durante o periodo em estudo,
os precos internacionais da borracha natural e a taxa
de cambio apresentaram-se com oscilagdes. O mesmo
aconteceu com os precos em moeda nacional (real),
que sofreram grande influéncia dessas variacdes. Além
disso, os precos da borracha natural em moeda nacional
e na Malésia foram crescentes de janeiro de 2000 a
julho de 2008. Apods esse periodo, apresentaram queda
consideravel até julho de 2009, devido a crise financeira
mundial iniciada nos Estados Unidos (Figura 1). Mais
precisamente, com a crise todos os subsetores industriais
que utilizam a borracha natural reduziram sua producio,
inclusive a industria pneumadtica, que é a maior
consumidora mundial. Com o desaquecimento do mercado
automobilistico no final de 2008, houve substancial
reducao na producdo de pneus e, consequentemente,
na demanda de borracha natural. Isso explica a queda
observada nos precos naquele periodo. A partir de
julho de 2009, os precos comecaram a subir novamente,
mas até dezembro de 2009 nao havia atingido os mesmos
niveis de meados de 2008 (Figura 1).
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4.2. Efeitos do dolar e do cambio sobre os precos da efeito do délar e, em menor proporcéo, do efeito do
borracha natural no Brasil cambio, pois o preco em ddlar teve maior variacio

. L (CV =34,11%) do que a taxa de cambio (CV =21,80%).
O coeficiente de variacdo (CV) mostrou que os

precos da borracha natural, em moeda nacional, As varia¢Oes ocorridas no pre¢o em délar e na
apresentaram certa instabilidade (CV = 19,47%). Essa taxa de cambio justificam a grande variag¢@o ocorrida
variagdo decorreu, em maior propor¢ao, em razao do no pre¢co em moeda nacional.

Tabela 1 — Decomposicao da taxa mensal de crescimento do prego da borracha natural em moeda nacional, janeiro de 2000

a dezembro de 2009.
Table 1 — Decomposition of the monthly growth rate of the price of the natural rubber Brazilian currency, January 2000
to December 2009.
Periodo E.T. E.D. E.C. Periodo E.T. E.D. E.C. Periodo E.T. E.D. E.C.
jan/00 0,00 0,00 0,00 mai/03 -7,74 -4,21 -3,53 set/06  -16,04 -15,04 -1,00
fev/00 5,58 6,21 -0,63 jun/03 -0,28 0,09 -0,37 out/06 -3,98 0,00 -3,98
mar/00 -10,60 -9,63 -0,96 jul/03 2,06 1,80 0,26 nov/06 -10,20 -11,24 1,04
abr/00 0,46 -0,97 1,43  ago/03 12,55 8,47 4,08 dez/06 0,95 0,82 0,13
mai/00 -3,46 -6,61 3,15 set/03 6,98 10,92 -3,93 jan/07 15,82 17,96 -2,13
jun/00 -6,30 -5,49 -0,81 out/03 18,01 20,44 -2,43 fev/07 8,73 9,27 -0,54
jul/00 -5,37 -2,09 -3,28  nov/03 5,01 3,90 1,12 mar/07 -0,33 -1,34 1,01
ago/00 3,42 6,03 -2,62  dez/03 -6,91 -6,99 0,08 abr/07 2,04 3,63 -1,58
set/00 0,13 -1,76 1,89 jan/04 -2,89 -0,98 -1,91 mai/07 2,40 3,82 -1,42
out/00 3,42 1,24 2,19 fev/04 5,33 3,45 1,88 jun/07 -6,02 -3,79 -2,23
nov/00 2,19 -0,74 2,93  mar/04 2,13 3,40 -1,27 jul/07 -7,43 -5,32 -2,11
dez/00 5,10 4,24 0,86 abr/04 -0,64 -0,28 -0,35 ago/07 3,08 2,22 0,86
jan/01 -0,53 -2,41 1,88  mai/04 4,34 -1,89 6,24 set/07 -2,36 2,06 -4,42
fev/01 -3,57 -3,77 0,21 jun/04 -4,14 -3,78 -0,36 out/07 0,04 5.86 -5,82
mar/01 -7,79 -9,76 1,97 jul/04 -7,82 -3,87 -3,95 nov/07 4,19 4,98 -0,79
abr/01 6,59 2,58 4,00 ago/04 -2,52 -0,26 -2,26 dez/07 2,20 3,43 -1,23
mai/0l 7,24 2,23 5,00 set/04 -4,74 -0,21 -4,53 jan/08 3,95 4,36 -0,41
jun/01 -0,71 -1,17 0,46 out/04 5,14 5,56 -0,42 fev/08 2,79 5,12 -2,33
jul/01 -4,83 -5,08 0,25 nov/04 -2,15 0,27 -2,42 mar/08 0,27 -0,56 0,83
ago/01 2,87 2,18 0,69 dez/04 -7,71 -4,20 -3,52 abr/08 -0,22 0,58 -0,81
set/01 -0,25 -5,74 5,50  jan/05 0,96 1,50 -0,55 mai/08 7,09 8,11 -1,02
out/01 -2,64 -1,06 -1,58  fev/05 1,39 5,03 -3,64 jun/08 5,15 8,18 -3,03
nov/01 -6,82 1,52 -8,34  mar/05 3,10 -1,21 4,32 jul/08 0,90 1,43 -0,53
dez/01 -10,97 -2,98 -7,98 abr/05 -6,32 -2,26 -4,06 ago/08 -9,04 -8,02 -1,01
jan/02 10,70 9,51 1,19 mai/05 -4,90 -0,53 -4,37 set/08 5,97 -3,63 9,60
fev/02 9,87 8,21 1,66 jun/05 4,82 5,70 -0,88 out/08 -23,23 -31,93 8,70
mar/02 11,41 13,52 -2,10 jul/05 11,20 10,86 0,34 nov/08 -12,84 -12,05 -0,79
abr/02 -2,55 -1,46 -1,09  ago/05 2,04 0,69 1,35 dez/08 -25,71 -27,90 2,19
mai/02 5,72 0,15 5,57 set/05 10,03 9,69 0,34 jan/09 13,08 16,76 -3,67
jun/02 30,67 22,31 8,36 out/05 4,31 4,33 -0,01 fev/09 -3,35 -2,79 -0,56
jul/02 5,31 -0,10 5,40 nov/05 -7,89 -4,31 -3,57 mar/09 1,24 0,43 0,81
ago/02 4,94 2,07 2,87 dez/05 7,39 4,18 3,21 abr/09 6,92 11,37 -4,45
set/02 13,27 8,79 4,48 jan/06 6,97 7,53 -0,56 mai/09 -1,26 4,53 -5,80
out/02 2,58 -5,15 7,73 fev/06 2,95 9,82 -6,87 jun/09 -2,81 -0,27 -2,55
nov/02 -12,35 0,30 -12,65 mar/06 -0,40 -1,00 0,60 jul/09 2,10 3,16 -1,06
dez/02 -1,65 0,20 -1,85 abr/06 2,50 2,11 0,39 ago/09 10,65 14,27 -3,62
jan/03 -0,62 5,21 -5,83  mai/06 13,47 10,43 3,04 set/09 6,20 8,30 -2,10
fev/03 9,33 4,70 4,63 jun/06 11,49 8,96 2,54 out/09 4,86 9,24 -4,39
mar/03 -2,95 0,43 -3,38 jul/06 -3,91 -1,57 -2,34 nov/09 4,10 3,40 0,71
abr/03 -17,62 -5,96  -11,66  ago/06 -8,25 -6,94 -1,31 dez/09 19,78 17,54 2,23

Fonte: Dados da Pesquisa. Nota: E. T.=Efeito Total; E. D.=Efeito Délar; E. C.=Efeito cambio.
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Com base nos resultados na Tabela 1, constata-se
que ocorreram grandes variacdes dos precos
internacionais da borracha natural em moeda nacional,
quando foram calculadas as taxas mensais de crescimento
(efeito total).

A maior variacao ocorreu em junho de 2002, quando
o preco da borracha natural aumentou 30,67% em relagao
a maio desse mesmo ano. Esse aumento no preco em
moeda nacional teve como principal contribui¢ido o
aumento do preco em dodlar (efeito délar), que variou
22,31%, acompanhado de uma variacdo de 8,36% na
taxa de cambio (efeito cAmbio). Apds esse periodo,
houve aumento gradativo na taxa mensal de crescimento
do preco da borracha natural em moeda nacional, com
oscilacdes de taxas positivas e negativas. A maior
reducdo ocorreu em dezembro de 2008, chegando a
-25,71%. Essa taxa negativa é composta pela soma
do efeito do ddlar (-27,90%) e do efeito do cambio
(2,19%) (Tabela 1).

Observou-se, neste estudo, o predominio do efeito
do ddlar com o efeito do cambio relativamente menor
na decomposi¢ao dos pre¢cos em moeda nacional. Os
efeitos do ddlar positivos ocorridos em junho de 2002,
outubro de 2003, maio de 2006, janeiro de 2007, agosto
de 2009 e dezembro de 2009 provocaram as maiores
variacdes positivas no preco em moeda nacional. Os
efeitos do délar negativos observados em abril de
2003, setembro de 2006, outubro de 2008 e dezembro
de 2008 puxaram os precos em moeda nacional para
baixo, provocando as maiores variacdes negativas.

4,00
3,00 a

o

: W
1,00 e — S >~
0,00

jan/03 nov/03 set/04 jul/05 mai/06 mar/07 jan/08 nov/08 set/09
Periodo (més)

|_Prego na Malésia (US$/kg) —e— Prego em Moeda Nacional (R$/kg) === Taxa de cimbio real |

Fonte: Malaysian Rubber Exchange (2009); IPEADATA (2009).

Figura 1 — Precos médios mensais da borracha natural e da
taxa média anual de cambio real do Brasil, janeiro
de 2000 a dezembro de 2009.
Figure 1— Monthly average prices of the natural rubber and
annual average real exchange rate in Brazil, January
2000 to December 2009.
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Os precos aqui praticados na maioria dos anos
em anadlise tiveram origem na bolsa da Malasia. De
outro modo, as cota¢des didrias da borracha natural
na Malaysian Rubber Exchange tiveram reflexo direto
no mercado interno (SOARES et al., 2008 a), uma
vez que se toma o preco da borracha natural na referida
bolsa e adicionam-se os custos relativos a importagao
do produto para obter o preco nacional (PIZZOL,
2004; ROSSMANN; GAMEIRO, 2006). Isso pode
explicar o fato de o efeito do ddlar ter sido maior
que o efeito do cambio na decomposicao dos precos
nacionais.

O efeito do cambio teve grande relevancia em
novembro de 2002, abril de 2003, maio de 2004, setembro
de 2004, marco a maio de 2005 e setembro de 2008,
quando suprimiu o efeito délar. Isso aconteceu em
consequéncia das variagdes ocorridas na taxa de cAimbio
nesses meses. Mesmo o délar apresentando influéncia
maior sobre os pre¢os internacionais da borracha natural
em moeda nacional, torna-se relevante considerar que
as variacOes na taxa de cambio contribuiram com certa
importancia para a variabilidade nos precos do produto
em moeda nacional. Para Silva e Carvalho (1995), a
variagdo real do cambio tanto pode elevar quanto reduzir
a variabilidade dos pre¢os em moeda nacional. Aumentara
a variabilidade se predominantemente nos periodos
em que a moeda estiver valorizada os precos em ddlar
estiverem em queda, e vice-versa. Se acontecer o inverso,
a instabilidade serd menor quando calculada sobre o
preco em moeda nacional.

Acrescenta-se que, no caso especifico da borracha
natural, variagdes reais no cambio somam-se aos efeitos
dos subsidios a producao de outros paises, que, desde
longa data, vém provocando reducido nos precos
internacionais do produto e, consequentemente, nos
precos nacionais, com implicacdes sobre a producio
e importacdes brasileiras, conforme observaram Soares
et al. (2008 b). Naturalmente, a producao nao depende
somente dos precos, mas estes constituem importante
componente.

5. CONCLUSOES

Diante dos resultados, pode-se concluir que o
comportamento do preco da borracha natural em moeda
nacional foi semelhante ao dos precos em ddélar no
periodo analisado. Tal fato evidencia que os precos
em ddlar, ou seja, os precos na Malaysian Rubber




Influéncia da taxa de cambio e do délar sobre os precos da...

Exchange, tiveram maior influéncia sobre os pregos
em real que as taxas de cambio adotadas pelo Brasil
no periodo em anélise.

A intensidade do efeito do dolar na variabilidade
dos precos da borracha natural em moeda nacional
dependeu da intensidade da variac@o da taxa de cambio,
mostrando que a variagdo no cambio pode reduzir, anular
ou potencializar o efeito da variagdo do délar nos pregos.
Portanto, a adoc@o de uma taxa de cambio que valorize
a moeda nacional pode apresentar consequéncias
danosas para o segmento produtor de borracha natural
no Brasil, razdo por que nao deve ser desconsiderada
na elaboracdo de politicas publicas para o
desenvolvimento do agronegécio da borracha natural
no pais, mesmo os precos na Malaysian Rubber
Exchange sendo mais importantes para explicar o
comportamento dos precos do elastdbmero no Brasil.
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