INTEGRACAO ESPACIAL NO MERCADO MINEIRO DE CARVAO VEGETAL!
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RESUMO - Este estudo examinou a integragdo espacial via precos entre quatro mercados regionais de carvao
vegetal em Minas Gerais. Ap6s a realizagdo do Teste de Raiz Unitdria e do Teste de Causalidade de Granger
e estimagdo de um modelo VAR, concluiu-se que os mercados sao integrados espacialmente, ou seja, um choque
de oferta ou demanda em um desses mercados afeta os precos do carvao vegetal nos demais mercados. Embora
se tenha analisado o preco do carvao vegetal em apenas quatro regides do Estado, os resultados deste estudo
apontaram que o mercado mineiro de carvao vegetal vem funcionando eficientemente.
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SPATIAL PRICE INTEGRATION IN THE MARKET OF WOOD CHARCOAL IN
MINAS GERAIS, BRASIL

ABSTRACT — This study examined the spatial price integration among four regional markets of wood charcoal
in Minas Gerais, Brasil. After performing Unit Root Tests, Granger Causality Tests and estimating a VAR,
it was concluded that the markets are integrated, in other words, a supply or a demand shock in one of those
markets affects the prices of the wood charcoal in other markets. Although the price of the wood charcoal
has been analyzed in only four areas of the state, this study suggests that the wood charcoal market in Minas

Gerais is working efficiently.

Keywords: Market integration, commercialization, prices and wood charcoal.

1.INTRODUCAO

O carvao vegetal € um subproduto florestal resultante
da pirdlise da madeira, também conhecida como
carbonizagdo ou destilag@o seca da madeira; um método
destrutivo. No processo de carbonizagdo, a madeira
€ aquecida em ambiente fechado, na auséncia ou presenca
de quantidades controladas de oxigénio, a temperaturas
acima de 300 °C, desprendendo vapor d’4gua, liquidos
organicos e gases nao condensdaveis, ficando como
residuo o carvao.

A producdo nacional de carvdo vegetal,
considerando-se a variag¢ao de estoques, perdas e ajustes,
¢é aproximadamente equivalente ao consumo, haja vista
que as exportacdes e as importagdes sdo praticamente
inexpressivas e quase se equivalem. A maior parcela
de carvao vegetal produzida e consumida no pais
provém de florestas plantadas (74 %) contra 26% de
florestas nativas (AMS, 2004).

O Estado de Minas Gerais destaca-se, no cenario
nacional, como o maior produtor e consumidor de carvao
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vegetal, em razdo de seu parque siderurgico, tendo
consumido, em 2003, cerca de 67% da demanda nacional
(29,2 milhdes de metros de carviao) (AMS, 2004).

Os principais mercados consumidores de carvao
vegetal no Estado de Minas localizam-se nas regides
de Sete Lagoas, Belo Horizonte, Divindpolis, Vertentes,
Joao Monlevade, Rio Piracicaba, Rio Doce, Santos
Dumont, Pirapora, Montes Claros e Ouro Preto.
Entretanto, ao longo das duas dltimas décadas algumas
dessas regides deixaram de ser importantes para a
composicdo do preco do carvao vegetal no Estado,
enquanto, a0 mesmo tempo, outras regides adquiriram
destaque. Nesse aspecto, € de suma importancia um
estudo atualizado para saber se os mercados regionais
sdo integrados, quais mercados possuem maior destaque
e quais mercados influenciam os precos nos demais
ou qual o sentido de transmissao de precos.

O acompanhamento dos prec¢os praticados na compra
do carvao vegetal deixou de ser realizado, por uma
série de razdes, em algumas das regides anteriormente
mencionadas, fazendo que vdrias dessas séries de precos
ficassem interrompidas ou nao tivessem continuidade.
No entanto, durante esse periodo de tempo, quatro
séries de precos de carvao vegetal se mantiveram: as
de Sete Lagoas, Belo Horizonte, Divindpolis e Vertentes.

Segundo Faminon e Benson (1990), citados por
Costa e Ferreira Filho (2000), um sistema de mercado
¢é integrado quando os pre¢os sdo determinados de
maneira interdependente. Alteragdes de precos em um
mercado sdo transmitidas aos precos de outros mercados
(COSTA e FERREIRA FILHO, 2000). Um sistema de
mercado € espacialmente integrado quando os precos
praticados em cada um deles respondem nao apenas
as ofertas e demandas locais, mas as ofertas e demandas
de todos eles (SANTANA, 1998). Mais precisamente,
aintegracao espacial de mercados refere-se a medicao
do grau de co-movimentag¢do dos precos em diferentes
locais, por meio da correlacdo entre os precos (FACKLER
e GOODWIN, 2000).

De acordo com Goodwin e Schroeder (1991),
mercados que nado sado integrados podem carregar
informacdes imprecisas de precos que podem distorcer
as decisdes de comercializagdo dos produtores e
contribuir para a movimentagao ineficiente de produtos.
Assim, medir a integracgdo espacial (co-movimentacdo
de precos em diferentes locais, medida pela correlacdo
entre os precos) de um mercado pode ser visto como
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um dado bdsico para o entendimento de como esse
mercado funciona e, segundo Nogueira (2001), é de
suma importancia para a formula¢io de politicas
governamentais para o setor visando tornar o mercado
mais eficiente, bem como para os agentes da cadeia
produtiva, pois choques de precos em uma regido podem
ser transmitidos a outras, levando a incertezas a respeito
dos precos e renda.

Nesse contexto, o presente estudo tem como
objetivo analisar a integracdo do mercado de carvao
vegetal no Estado de Minas Gerais, principal produtor
e consumidor desse energético no pais. Especificamente,
pretendeu-se identificar o comportamento dos precos
no mercado fisico das principais regides consumidoras
de carvao vegetal no Estado de Minas Gerais e testar
a existéncia de relacdo de longo prazo entre os precos.

2. METODOLOGIA
2.1. Referencial Teorico

O conceito de mercados integrados deriva da
proposicio da “Lei do Preco Unico” (LPU) que postula
que bens idénticos obedecem a regra de perfeita
arbitragem, ou seja, esses bens idénticos sdo vendidos
a um preco equivalente nos diferentes mercados,
independentemente da moeda nas quais sdo fixados
(no caso de mercado internacional), apds descontar
os custos de transferéncia (custo de transferir o produto
entre regides). O que garante a verificacdo da LPU
é o mecanismo de arbitragem. Por isso, a LPU é uma
relacdo que se cumpre no longo prazo, sem excluir a
possibilidade de desajustes de precos no curto prazo
(COSTA e FERREIRA FILHO, 2000).

A base da analise da integra¢do dos mercados
encontra-se na LPU, garantida pela arbitragem dos
mercadores. Na arbitragem espacial, os arbitradores
sdo agentes que asseguram que os precos de bens
homogéneos de quaisquer duas localidades diferem,
no maximo, pelo custo de transferéncia do bem da regido
de menor precgo para a regido de maior preco (FACKLER
e GOODWIN, 2000), ou seja:

P -P, =1 @
em que p, representa o prego do bem na regido

[T3EI N [T3EI N

i”; p,, o preco do bem naregido “j”’; e r,, 0 custo de

(T3] 331

movimentag¢do do bem daregido “i” para aregido “j”.

Entende-se custo de transferéncia (custo de
transacao) o custo relevante de transacdes entre locais
espacialmente separados (NOGUEIRA, 2001).
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A condigdo (1) se mantera com regularidade se
houver comércio direto entre as regides “i” e ““j”. Essa
condi¢do é denominada condic¢ao de arbitragem espacial
e constitui um conceito de equilibrio (FACKLER e

GOODWIN, 2000).

A LPU ¢ freqiientemente testada, com a ressalva
de que tais testes devem ser interpretados ndo somente
como testes de condi¢des de equilibrio, mas como testes
que sdo condicionados a hipéteses, considerando-
se ligacdes de comércio. Violacdes da LPU podem indicar
uma falta de relagdes de negdcios estdveis ou uma
situacdo de desequilibrio, ou ambas (FACKLER e
GOODWIN, 2000).

Arbitragem espacial, “Lei do Preco Unico” e
integracao espacial de mercados sdo termos que se
confundem e se inter-relacionam. No entanto, o que
diferencia integracao espacial de mercados dos demais
termos € que este se refere a medida do grau de integragdo
de mercados, ou seja, por um lado, existem mercados
completamente isolados e, por outro, aqueles
perfeitamente integrados (em que a LPU € observada).
Integracdo espacial de mercado diz respeito ao grau
de co-movimentacdo dos precos em diferentes locais,
sendo medido pela correlagao entre os precos (FACKLER
e GOODWIN, 2000).

A integracdo espacial de mercados € importante
a medida que pode ocorrer transmissao de precos
indiretamente. Nao € necessario que duas regides sejam
parceiras diretas de comércio para existir alto grau de
integracdo entre elas. Suponha a existéncia de duas
localidades “A” e “B”, ambas fornecedoras de
determinado bem para uma localidade “C”. As localidades
“A” e “B” podem estar fortemente integradas, apesar
de nio comerciarem diretamente. E justamente a liga¢io
comercial com “C” que pode fazer que “A” e “B” estejam
integradas. Assim, choques de precos podem ser
transmitidos, indiretamente, por meio da rede de comércio
via ligacdes de comércio entre regides a ela conectadas
(FACKLER e GOODWIN, 2000).

2.2. Modelo Analitico

Uma das formas de se avaliar a integragéo espacial
de mercados via precos € utilizando a teoria da co-
integracdo, empregada para avaliar rela¢des lineares
entre séries de precos de varios mercados, a serem
estabelecidas no longo prazo. A ocorréncia de tais
relacdes, de forma estavel, faz que as séries de precos
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sejam co-integradas, havendo, portanto, um indicativo
de que os mercados também sejam co-integrados
(SANTANA, 1998).

Para testar a co-integragdo das regides consumidoras
de carvao vegetal no Estado de Minas Gerais,
inicialmente testou-se a estacionariedade das séries,
pois a co-integracdo requer que todas as varidveis
do modelo sejam integradas de mesma ordem. Isso pode
ser feito pelo Teste da Raiz Unitéria, introduzido por
DICKEY e FULLER (1979). Os modelos que podem ser
considerados sao:

Yy =p°®y,, t§&,ou 2
y,=B,+pey_ +€,0u 3
y(: |31 +Bz.t+r.yt-1 +et (4)

Subtraindo y _, de ambos os lados das equagdes
(2) a (4), estas podem ser reescritas como:

Ay =8ey  +¢g,0u ®)
Ay, =B, +dey_  +¢,0u 6)
Ay =B, +B,ot+8ey  +¢g @)

emque Ay, =y -y _;ed=p-1;sendotavaridvel
tempo ou tendéncia.

Considera-se a hipétese nulaH : 8=0(p = 1) contra
a hipétese alternativa H: 8 <0 (p < 1). Caso a hipétese
nula ndo seja rejeitada, havera raiz unitdria no modelo,
e a série sera nao-estacionaria; caso contrario, a série
sera estacionaria. Nesse teste, utiliza-se a estatistica
T (semelhante a estatistica t), cujos valores foram tabulados
por Dickey e Fuller, com base em simula¢des de Monte
Carlo (DICKEY e FULLER, 1979). Na literatura, o teste
T é conhecido como Teste de Dickey-Fuller (DF).

Caso o termo de erro do modelo seja
autocorrelacionado, incluem-se no modelo os termos
diferenciados defasados. O nimero de termos
diferenciados defasados a serem incluidos no modelo
é determinado, de forma que o termo de erro seja
serialmente independente. O Teste de Dickey-Fuller,
aplicado aos modelos (5), (6) e (7), acrescido dos termos
diferenciados e defasados, € conhecido como Teste
de Dickey-Fuller Aumentado (ADF), para o qual se
utilizam os valores tabulados por Mackinnon
(VACONCELOS e ALVES, 2000; EVIEWS, 1997).

Definida a estacionariedade das séries e se estas
sdo co-integradas, e caso sejam, aplica-se o Teste de
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Causalidade de Granger (GRANGER, 1969). Esse teste
possibilita aferir o sentido de causalidade entre os
precos, no estudo da integragdo espacial.

A abordagem de Granger (1969), para a questao
se “X” causa “Y”, consiste em verificar quanto do “Y”
corrente pode ser explicado por valores passados de
“Y” e, entdo, se a adi¢do de valores passados de “X”
pode melhorar a explicagdo de “Y”. “Y” serd Granger
causado por “X” se “X” ajudar na predi¢do de “Y”
ou, equivalentemente, se os coeficientes defasados
de “X” forem estatisticamente significativos.

A afirmativa “X” Granger causa “Y” ndo implica
“Y” seja efeito ou resultado de “X”. A causalidade
de Granger mede a procedéncia e o volume da informacao,
mas nao indica a causalidade no uso mais comum do
termo (GRANGER, 1969).

Seja a equacgdo:

P »
K:ny')]’*f+zl:ef'xf*~f+M” ®)
= J=

emque Y, sdo valores defasados da varidavel Y ; X
valores defasados da varidvel X ; v, e 6,, pardmetros;
e e, erro aleatorio.

Considerando a equacdo (8), o teste para verificar
se “Y”” é causado por ‘X’ consiste em testar se 0s coeficientes
de “X” sdo nulos, ou melhor, se 0,=0,=... = Gp =0, que
¢é a hipétese nula. Tal verificagao pode ser feita pelo teste
“F”. Caso a hipétese nula seja rejeitada, diz-se que “X”
Granger causa “Y”.

z

Para testar se “X”” é causado por “Y”, estima-se
uma equacdo de “X” em razdo de valores de “Y” e de
“X” defasados (semelhante a equacao (8)), e procede-
se da mesma forma com relagao ao tese “F’, para verificar
seg, =g,=...=7,= 0, que € a hipétese nula. Caso
essa hipdtese seja rejeitada, diz-se que “Y” Granger
causa “X”.

Os resultados possiveis do Teste de Causalidade
de Granger s@o os seguintes (considerando-se que
também é realizado um teste de causalidade de Y em
X, de maneira analoga):

a) Causalidade unidirecional de X para Y (X—Y):
ocorre quando se rejeita H, para X—Y e ndo se rejeita
H, para Y—>X.

b) Causalidade unidirecional de Y para X (Y —X)
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ocorre quando se rejeita H, para Y—X e ndo se rejeita
H, para X—Y.

c) Causalidade bidirecional (X<>Y): ocorre
quando as duas hipéteses nulas sdo rejeitadas.

d) Auséncia de causalidade (independéncia): ocorre
quando as duas hipéteses nulas ndo sdo rejeitadas.

O Teste de Causalidade de Granger serd realizado
nas varidveis em nivel, atentando-se para seus
pressupostos basicos de que as varidveis testadas
sdo estocasticas; as séries estudadas sao estacionarias,
ou seja, suas propriedades estocdsticas ndo variam
ao longo do tempo, e o futuro ndo causa o presente
e o passado, tendo-se em vista que o nimero de
defasagens escolhidas pode influenciar a dire¢ao da
causalidade (GUJARATI, 2000).

Definido o sentido de causalidade entre os precgos,
passa-se a estimag¢ao de um modelo Vetor de Auto-
Regressao (VAR) para verificar o efeito de uma variagdo
de precos ocorrido em determinado mercado sobre os
demais.

O uso da metodologia de Auto-Regressao Vetorial
(VAR) permite a obtenc¢ao de elasticidades de impulso
para k periodos a frente. Essas elasticidades de impulso
possibilitam avaliar o comportamento das varidveis
em resposta a choques (inovag¢des) individuais em
qualquer dos componentes do sistema, podendo-se,
assim, analisar, através de simulacao, efeitos de eventos
que tenham alguma probabilidade de ocorrer. A
metodologia VAR possibilita, também, a decomposi¢cao
histérica da variancia dos erros de previsao, k periodos
a frente, em porcentagens, a serem atribuidas a cada
varidvel componente do sistema ou, de outra forma,
trata-se da andlise da importancia de cada choque (em
cada varidavel do modelo) ocorrido no passado por
explicacdo dos desvios dos valores observados nas
variaveis em relacao a sua previsao realizada no inicio
do periodo considerado.

A metodologia VAR tem como limitac¢ao o fato de
possuir estrutura recursiva para as relagdes
contemporaneas entre as varidveis. Bernanke (1986)
desenvolveu o modelo conhecido como VAR estrutural,
que supera tal restricdo e permite estabelecer relacdes
contemporaneas, tomando a teoria econdmica como
referéncia.

Um modelo VAR estrutural pode ser representado por:
y=By, +By,+.. +prl7p+el (©)
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em que y, € um vetor com varidveis de interesse; B,
sdo matrizes (n x n) para qualquer j, com B sendo a
matriz de relagdes contemporéneas € e um vetor n x
1 de choques ortogonais. Além de considerar que os
componentes de e sdo ndo correlacionados serialmente,
adota-se a suposicdo de que eles ndo tém causa comum,
tratando-os como mutualmente nao-correlacionados,
de tal forma que E(e, e’) =D.

O modelo, conforme descrito, requer o uso de séries
estaciondrias ou séries que se tornam estaciondrias
ap6s a diferenciagao.

2.3. Dados e Procedimentos

As séries utilizadas neste estudo referem-se aos
precos médios mensais praticados na compra de carvao
vegetal nas regides de Sete Lagoas, Belo Horizonte,
Divinépolis e Vertentes, no periodo de janeiro de 1981
adezembro de 2003 (Consumer Price Index (CPI) Base
1982/84 = 100), elaboradas pela Associagdo Brasileira
de Florestas Renovaveis (ABRACAVE), obtidas em
Coelho Junior (2004), compreendendo-se o total de
276 ocorréncias em cada uma das séries de prego.

Os dados utilizados foram transformados em
logaritmos e processados por meio do uso do software
Eviews, versao 3.0, da QMS.
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3. RESULTADOS E DISCUSSAO

A variabilidade de precos no mercado de carvao
vegetal se deve, em parte, ao grande nimero de produtores
e fornecedores (GUIMARAES e JARDIM, 1982), a
exemplo do produtor profissional, do fazendeiro, do
intermedidrio, das reflorestadoras e do produtor eventual,
e a oferta de que, dadas as condi¢des edafocliméticas,
estd sujeita as flutuacdes estacionais e aleatérias (SILVA
e SILVA, 1996), visto que a demanda desse produto
é estavel. Além disso, o carvao vegetal é um energético
consumido nas diversas regides do Brasil, com destaque
para o Estado de Minas Gerais (maior consumidor devido
ao parque siderdrgico) e para a regiao siderurgica de
Carajds, nos Estados do Maranhdo e Para. Tais fatos,
aliados as condic¢des climéticas, pressdes ecoldgicas
por parte da sociedade civil organizada, legislacao (os
grandes consumidores ficam obrigados a se auto-
abastecerem), conjunturas interna e externa e concorréncia
do carvado mineral importado, entre outros, favorecem
um ambiente de elevada incerteza para os agentes dessa
cadeia agroindustrial.

Para se ter uma idéia da integragao espacial entre
as regides consumidoras de carvao vegetal deste estudo,
¢é interessante verificar o esbog¢o do grafico com as
quatro séries mensais de preco: Sete Lagoas, Belo
Horizonte, Divinépolis e Vertentes (Figura 1).

35,00

BH

DV ———-SL —--—-VT

30,00 ‘

25,00

20,00

15,00
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Fonte: ABRACAVE, obtido em Coelho Junior (2004).

Figura 1 — Precos médios mensais praticados na compra de carvao vegetal (US$/mdc) nas regides de Sete Lagoas (SL), Belo
Horizonte (BH), Divinépolis (DV) e Vertentes (VT), do periodo de janeiro de 1981 a dezembro de 2003 (CPI

Base 1982/84 = 100).

Figure 1 — Monthly mean prices practiced in the purchase of wood charcoal (US$/mdc) in the areas of Sete Lagoas (SL),
Belo Horizonte (BH), Divinopolis (DV) and Vertentes (VT), from January 1981 to December 2003 (CPI Base

1982/84 = 100).

"
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Pode-se verificar, na Figura 1, que essas séries
obedecem a uma mesma formacdo, dando a entender
que se movimentam juntas ao longo do tempo,
principalmente na década de 1990 e inicio da década
de 2000. Assim, aparentemente, tais séries seriam
integradas, ou seja, haveria integracao espacial entre
os mercados representados na referida figura.

Tal afirmacdo, no entanto, deve ser examinada
criteriosamente. Dessa forma, procedeu-se a verificagdo
econométrica da integracdo espacial dos mercados de
carvao vegetal no Estado de Minas Gerais.

3.1. Analise de Estacionariedade dos Precos de Carvao

O Teste de Raiz Unitéria tem por objetivo verificar
se as séries em estudo sao estaciondrias. Gujarati (2000)
mencionou que uma série é fracamente estaciondria
se suas médias e variancias forem constantes ao longo
do tempo e o valor da co-variancia entre dois periodos
de tempo depender apenas da distincia ou defasagem
entre os dois periodos e nao do periodo de tempo efetivo
em que a co-variancia é calculada.

Utilizou-se o Teste de Dickey-Fuller Aumentado
(ADF), que foi estimado para os casos da série com
intercepto, com intercepto e com tendéncia e sem
intercepto e sem tendéncia, utilizando-se a defasagem
(“lags™) de zero a 5. Tais estimativas foram feitas das
séries mensais de preco do carvao, em nivel. Utilizou-
se, entdo, o menor valor do Critério de Akaike para
selecionar a melhor opcao (EVIEWS, 1997).

No Quadro 1, mostra-se que a hip6tese nula de
que a série tem uma raiz unitdria foi rejeitada nas séries
de precos de carvio vegetal de Sete Lagoas, Belo
Horizonte, Divindépolis e Vertentes.

Pelos resultados apresentados no Quadro 1,
verificou-se que as séries de precos de carvao vegetal
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de Sete Lagoas, Belo Horizonte, Divindpolis e Vertentes
sdo estaciondrias em nivel, ou seja, sdo integradas
de ordem zero, I (0).

Concluindo que as séries de precos de carvao
vegetal sdo estaciondrias, pode-se afirmar que os
mercados considerados sao espacialmente integrados,
uma vez que séries estaciondrias sdo co-integradas
(ENDERS, 1995). Isso significa que choques de oferta,
devido a condi¢des climdticas, por exemplo, que afetam
os precos em Sete Lagoas, irdo refletir em variagdes
de precos nos outros mercados.

3.2. Relacoes de Causalidade entre os Precos de Carvao

Ap6s concluir que os mercados sdo integrados,
passou-se ao teste para verificar como ocorre a
transmissdo das variagdes de precos entre os mercados
e qual mercado lidera essas variagdes. Aplicou-se o
Teste de Causalidade de Granger, que foi executado
com até sete defasagens. Analisaram-se todos os
resultados, sendo interessante reportar o resultado
com cinco defasagens, por ser esse 0 caso mais provavel
e adequado para representar as relacdes de pregos
nesses mercados (Quadro 2). Os resultados com uma,
duas, trés e cinco defasagens diferiram entre si, sendo
os resultados com trés e quatro defasagens semelhantes
entre si, e os resultados com cinco, seis e sete defasagens
também foram semelhantes si.

Ao analisarem os resultados do Quadro 2, obtiveram-
se as seguintes relacdes de casualidade de Granger
(a 1% de significancia): a) Sete Lagoas Granger causa
Belo Horizonte; b) Sete Lagoas Granger causa Vertentes;
¢) Sete Lagoas Granger causa Divindpolis; d) Divindpolis
Granger causa Sete Lagoas; e) Divindpolis Granger
causa Belo Horizonte; f) Divinépolis Granger causa
Vertentes; g) Belo Horizonte Granger causa Vertentes;
e h) Vertentes Granger causa Belo Horizonte.

Quadro 1 — Resultados do teste de Dickey-Fuller aumentado nas séries mensais de precos de carvao vegetal nas principais
regides consumidoras de Minas Gerais, em nivel, no periodo de 1981:01 a 2003:12
Table 1 — Results of the augmented Dickey-Fuller unit root test for the monthly series of prices of wood charcoal in the
main consuming areas of Minas Gerais, at level, from 1981:01 to 2003:12

Série Defasagen (“lag”) Tipo de Equagdo Estimada Resultado do Teste ADF
Sete Lagoas 1 Com intercepto e com tendéncia -6,822731%*
Belo Horizonte 5 Com intercepto e com tendéncia -4,938396%*
Divindépolis 1 Com intercepto e com tendéncia -6,505207%*
Vertentes 1 Com intercepto e com tendéncia -5,891919%*

* Significativo a 1%.
Fonte: Dados da pesquisa.
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Quadro 2 — Resultados do Teste de Causalidade de Granger para as séries mensais de precos de carvao vegetal nas principais
regides consumidoras de Minas Gerais, com 5 defasagens, periodo: 1981:01 a 2003:12
Table 2 — Results of the Granger Causality Test for the monthly series of prices of wood charcoal in the main consuming
areas of Minas Gerais, with 5 lags, period: 1981:01 to 2003:12

Hipoteses Nulas Obs F-estatistico P-valor
LDV Granger nio causa LSL 271 7,39614 1,7E-06*
LSL Granger ndo causa LDV 271 6,22096 1,8E-05%*
LBH Granger nao causa LSL 271 2,41769 0,03642
LSL Granger nao causa LBH 271 8,74760 1,1E-07*
LVT Granger nao causa LSL 271 1,93600 0,08875
LSL Granger nao causa LVT 271 7,37314 1,7E-06*
LBH Granger nao causa LDV 271 2,19305 0,05545
LDV Granger ndo causa LBH 271 12,4609 7,5E-11%*
LVT Granger ndo causa LDV 271 1,05247 0,38733
LDV Granger ndo causa LVT 271 5,44685 8,7E-05%*
LVT Granger ndo causa LBH 271 4,43987 0,00067*
LBH Granger ndo causa LVT 271 3,17750 0,00839%*

*Altamente significativo.

BH = Belo Horizonte, SL = Sete Lagoas, DV = Divindpolis e VT = Vertentes.

Fonte: Dados da pesquisa.

E interessante observar, nos resultados do Quadro
2 (com cinco defasagens), que existem relagdes de
causalidade de Granger bidirecional entre as regides de
Sete Lagoas e Divinopolis e entre as regides de Belo
Horizonte e Vertentes e relagdes de causalidade de Granger
unidirecional de Sete Lagoas para Belo Horizonte, Sete
Lagoas para Vertentes, Divinépolis para Belo Horizonte
e Divindpolis para Vertentes (Figura 2). Outro fato a notar
€ que os precgos das regides de Belo Horizonte e Vertentes
sdo conseqiiéncias dos demais mercados, no sentido
Granger, enquanto os precos das regides de Sete Lagoas
e Divinépolis sdo causa dos demais mercados. Pode-
se sugerir que as regides de Sete Lagoas e Divinépolis
sdo polos que transmitem os choques (alteracdes) de
precos aos demais mercados. Aparentemente, essas relacoes
tém sentido econdmico, pois se esperava que a regido
Sete Lagoas, maior consumidora de carvdo vegetal em
Minas Gerais, fosse Granger causa dos demais mercados,
ou seja, a expectativa era de que a regido de Sete lagoas
se antecipasse nas variagdes de precos em relagiao aos
demais mercados.

Cabe ressaltar que a Causalidade de Granger mede
a precedéncia e o volume de informacao, mas nao indica,
por si s6, causalidade no uso mais comum do termo
(GRANGER, 1969). Assim, o fato de Sete Lagoas e
Divindpolis serem Granger causa dos demais mercados
ndo significa que os choques (alteracdes) de precos
dos demais mercados sejam o efeito ou o resultado
dos choques (alteracdes) de precos ocorridos em Sete
Lagoas e Divinépolis.

SOF

Fonte: Elaborado pelos autores

Figura 2 — Dire¢des de transmissao dos pregos de carvao
vegetal.
Figure 2 — Directions of transmission of wood charcoal prices.

3.3. Vetor de Auto-Regressao

Ap6s verificada a dire¢do de transmissao dos precos
de carvao nas regides consumidoras de Minas Gerais,
passou-se a estimag¢do do modelo VAR para verificar
o efeito de uma variagcdo de preg¢os ocorrido em
determinado mercado sobre os demais. O Vetor de Auto-
Regressao foi especificado na forma irrestrita, com duas
defasagens, nas séries LSL, LDV, LBH e LVT, incluindo
intercepto. O impulso de resposta nas varidveis foi
definido para 12 periodos, adotando-se o método analitico
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(assintdtico) para as respostas aos erros-padrao, com
100 repetigdes.

Na Figura 3, mostram-se os efeitos de choques
nas varidveis consideradas (pre¢o de carvao) nos primeiros
12 periodos (meses) seguintes ao instante do choque
inicial.

Os resultados indicam que uma variagdo do prego
de carvdo vegetal naregido de Sete Lagoas ndo tem
efeito, no primeiro momento, em nenhum dos demais
mercados, passando a ser expressivo, no segundo més
apos o choque, no prego de carvao daregido de Vertentes,
no terceiro més no prego de carvao daregido de Belo
Horizonte, e no quarto més no prego de carvdo da regido
de Divinépolis. Ou seja, uma variagio de 1% no preco
de carvao de Sete Lagoas provoca, apds dois meses,
uma varia¢ao de aproximadamente 0,01% no prego de
Vertentes; de -0,01% no preco de Belo Horizonte (ap6s
trés meses) e de 0,04% no preco de Divinépolis (apds

Resposta de LSL a uma inovagéo
de um desvio padrado nas variaveis

-0.02 T T r r T T T T ; T

LSL ——-LBH
---- LDV —-— VT

Resposta de LBH a uma inovagao
de um desvio padrdo nas variaveis

LSL ——-LBH
----LbV_—-—LvT

FONTES, A.A. et al.

quatro meses). Observou-se que uma varia¢ao do preco
de carvdo em Sete Lagoas reflete positivamente nos
precos de Vertentes e Divindpolis e negativamente
no preco de Belo Horizonte.

O efeito de uma variacdo do prego de carvdo vegetal
na regido de Divinépolis néo reflete, no primeiro
momento, nos mercados de carvao de Vertentes e de
Belo Horizonte. Esse efeito passa a ser expressivo,
no segundo més apds o choque, no preco de carvao
daregiao de Belo Horizonte e, no terceiro més apos,
no preco de carvao da regido de Vertentes. Assim, uma
varia¢do de 1% no preco de carvao de Divinépolis
provoca, apdés dois meses, uma variacdo de
aproximadamente 0,10% no preco de Sete Lagoas e
de -0,01% no preco de Belo Horizonte; e, apds trés
meses, de 0,01% no preco de Vertentes. Observou-
se que uma variagao no prego de carvao em Divinépolis
reflete positivamente nos precos de Vertentes e Sete
Lagoas e negativamente nos precos de Belo Horizonte.

Resposta de LDV a uma inovagéao
de um desvio padréo nas variaveis
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Figura 3 — Funcao de impulso-resposta dos precos de carvao a mudancgas nos demais mercados.
Figure 3 — Impulse response function of wood charcoal prices to changes in other markets.
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O efeito de uma variag¢do do prego de carvdo vegetal
naregido de Belo Horizonte reflete, no primeiro momento,
nos demais mercados de carvado vegetal, a excecado
de Vertentes. Esse efeito atinge valores maximos, no
segundo més apds o choque, nos pregos de carvao
daregido de Vertentes e Sete Lagoas; e, no quarto
més apds, no preco de carvao daregido de Divinépolis.
Ou seja, uma variagcido de 1% no preco do carvao de
Belo Horizonte provoca, apés dois meses, variagao
de aproximadamente 0,02% no preco de Vertentes e
de 0,10% no preco de Sete Lagoas; e, apds quatro meses,
de 0,055% no prego de Divindpolis. Verificou-se que
variacdo no pre¢o de carvao em Belo Horizonte reflete
positivamente nos pre¢cos nos demais mercados de
carvao vegetal.

Por tltimo, o efeito de uma variagao do preco de
carvao vegetal na regidao de Vertentes reflete
positivamente, no primeiro momento, nos demais
mercados de carvao vegetal. Esse efeito atinge valores
maximos, no segundo més apdés o choque, no preco
de carvao daregido de Sete Lagoas; no terceiro més
apos, no preco de carvao daregido de Belo Horizonte;
e, no quinto més apds, no preco de carvao da regidao
de Divinépolis. Assim, uma variagao de 1% no preco
de carvao de Vertentes provoca, apds dois meses, uma
variacao de aproximadamente 0,09% no preco de Sete
Lagoas; de 0,017% no preco de Belo Horizonte (ap6s
trés meses); e de 0,055% no preco de Divinépolis (apds
cinco meses). Observou-se que uma variacdo do preco
de carvao em Vertentes reflete positivamente nos precos
nos demais mercados de carvao vegetal.

4. CONCLUSAO

As informacdes obtidas neste trabalho permitiram
a conclusdo de que:

- As séries de precos de carvao vegetal de Sete
Lagoas, Belo Horizonte, Divindpolis e Vertentes sdao
estaciondrias em nivel, ou seja, sdo integradas de ordem
zero, 1 (0).

- Os mercados de carvao vegetal das regides de
Sete Lagoas, Belo Horizonte, Divinépolis e Vertentes
sdo integrados espacialmente via precgos, ou seja, existem
relacdes estaveis de longo prazo entre eles ou, em outras
palavras, um choque de oferta ou demanda em um desses
mercados afeta os pregos de carvao vegetal nos demais
mercados.

SOF
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- Os mercados de carvdo vegetal das regides de
Sete Lagoas e Divinopolis sdo Granger causa dos demais
mercados, o que leva a inferir que as regides de Sete
Lagoas e Divindpolis sdo p6los que transmitem os
choques de precos (alteracdes) aos demais mercados.
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