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Resuma O objetivo deste trabalho foi verificar o poder de mercadeegportacdes de farelo de soja
argentinas, brasileiras e americanas para a Unido &arage janeiro de 1999 a dezembro de 2007,
qgue € o principal mercado consumidor dessamodity Para isso, foi utilizada a metodologia de
demanda residual. Os resultados encontrados, usando-se todosn&istemas de EquacgOes
Aparentemente ndo-relacionadas (SUR), Minimo Quadrado de edtégios (2SLS) e Minimo
Quadrado de trés estagios (3SLS), indicaram que, emb&easegmento seja oligopolizado pelas
exportacOes argentinas, brasileiras e americanas, ath@e o Brasil possuem pequeno poder de
mercado.

Palavras-chave Poder de Mercado; Comércio Internacional; Farelo de Sojaabéa Residual

MARKET POWER OF SOYMEAL EXPORTS: AN ANALYSIS BASED O N
RESIDUAL DEMAND

Abstract: The objective of this paper was to verify the market powehefArgentinean, Brazilian
and American exports of soymeal to the European Union, th@ monsumer market of this
commodity. For that, the article is based on the methodologgsafual demand. Using the methods
SeeminglyUnrelatedRegressionfSUR), Two-Stage Least Squares (2SLS) and Three-Stegst L
Squares (3SLS), the results indicated that, though this segsneoncentrated by Argentina, Brazil
and the United States, none of these countries present&dtrpawer for soymeal exports. In other
words, they are not able to change soymeal prices withalgcr@ase the exports.
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1 Introducao

Os mercados internacionais de grande partecadasnoditiesagricolas possuem uma

estrutura bastante complexa. Subsidios a producédo agricofecidos pelos paises
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desenvolvidos, e barreiras tarifarias e ndo-tariffidaesm com que esses mercados sejam
caracterizados, comumente, por competicdo imperétanenor ou maior grau.

Condicdes naturais favoraveis, intervencfes govemaise intermediacdes
comerciais e acordos internacionais fazem com quemalgaommoditiesagricolas sejam
mais vantajosamente produzidas em alguns poucos paisesuenatas, posteriormente, em
toda a parte do mundo. Essa situagdo permite que pequeeroondenpaises ou até mesmo
um unico pais domine as exportacdes no mercado intenadcpotencializando o exercicio
do poder de mercado.

O mercado internacional de farelo de soja € um exedleegmento concentrado.
Segundo aFood and Agriculture Organization of the United Natio(fSAO, 2009), a
Argentina, o Brasil e os Estados Unidos dominam o mericeddmacional de farelo de soja,
0S quais, conjuntamente, sdo responsaveis por 60% dasaggesrdesseommodity sendo a
Unido Européia o principal mercado importador.

Nos ultimos anos, a Argentina vem consolidando a suaafigar nas exportacoes
desse segmento, uma vez que os Estados Unidos aumentaoasumo interno de farelo de
soja e o Brasil vem privilegiando as exportagbes do giésde a implantagédo da Lei
Complementar n.° 87, de 13 de setembro de 1996, mais conbeoalei Kandir, que
desonerou do Imposto sobre Circulagdo de Mercadorias3)@slexportacdes de produtos
natura

Nesse contexto, alguns trabalhos tém procurado avaligregos internacionais dessa
commodity seus impactos ambientais e sociais, sua estrutura gtvape o market-share,
merecendo destaque os trabalhos de Sampaio, Sampaiotee (2@36) e Coroneét al
(2008).

Deodhar e Sheldon (1997), por exemplo, ao procurarem estigrau de competicao
imperfeita no mercado internacional de farelo de soggram para tal um modelo
econométrico estrutural para o periodo de 1966 a 1993. Esseesacbncluiram que o
mercado internacional de farelo de soja era perfeitanm@mmhpetitivo até a entrada de firmas
argentinas, em meados dos anos de 1970.

Seguindo essa mesma tematica, o presente estudo abje¢irificar a existéncia de
poder de mercado individual dos trés maiores exportadaradiais de farelo de sopara a
Unido Européia, principal mercado consumidor. As principaigribuices desse trabalho
ficaram por conta da atualizagdo do periodo de analisejaul999 a 2007, cobrindo, assim,
um periodo caracterizado por importantes mudancas ecomspigecipalmente no Brasil e
na Argentina; da utilizagdo de um modelo mais econdeicdermos de hipoteses e dados,



isto €, o modelo de Demanda Defasada; e da utilizac@détiedos econométricos mais
elaborados, como Minimos Quadrados de dois Estagios (2Li8inds Quadrados de trés
Estagios (3SLS) e Regressao AparentementealacionadaSUR), que permitiram, entre
outras coisas, a comparacao dos parametros estimados.

Os resultados sugeriram, pelo menos para as estimag@bzadas com os modelos
2SLS e 3SLS, que o mercado de farelo de soja ndo se cangmombo um mercado de
competicdo perfeita, uma vez que Brasil e Argentina posqazler de alterar seus precos
lucrativamente por meio da reducdo na producdo de farelojaenssmo que a magnitude
desse poder seja relativamente pequena. Os resultadocamndue mudancas estruturais
importantes podem ter ocorrido nesse mercado, ao longmerdodo em analise, as quais
alteraram a estrutura deste.

O trabalho est& dividido em quatro secdes, além destalucdo. Na segunda, faz-se
uma analise do mercado mundial de farelo de sojajsandb vis-a-vis as exportacdes
brasileiras argentinas e americanas. Na terceim,apéesentados e descritos os modelos
tedrico analitico, também se esbo¢am o0s procedimesgosométricos e os métodos de
estimacéo; por fim, expde-se a fonte de dados. Na qoartasultados obtidos séo analisados
e discutidos e, finalmente apresentadas as principaiisdrs do estudo.

2 O mercado mundial de farelo de soja

A Argentina, o Brasil e os Estados Unidos sdo os ma@xpsrtadores de farelo de
soja, € em conjunto, sdo responsaveis por 60% das expsriagdeiais. No segmento de
farelo e Oleo de soja, a lideranca é da Argentina.

Apesar de ser um segmento oligopolizado, 0 mercadmmanodityfarelo de soja é
menos concentrado do que o do gréo e 6leo, e os trésspafados anteriormente sao
responsaveis, respectivamente, por 85% e 71% das exportag@dg@is. Além disso, no
segmento farelo de soja observa auséncia de bartenif&gias e ndo-tarifarias, as quais
incidem sobre o mercado de gréos.

Em 2007, o Brasil exportou, conforme Tabela 1, cerca de 12.47#iAdAadas de farelo, e a
taxa média geométrica de crescimento, de 1999 a 2007, foi de 3bebAoabaixo do
crescimento médio anual do grédo e do 6leo nesse megidgeDe acordo com Coronel,
Machado e Carvalho (2009), as exportacdes brasileira®mplexo soja foram afetadas,

significativamente, pela Lei Kandir, que desonerou asréapies de produtda naturado



ICMS, desestimulando a venda de produtos que poderiam ter vador agregado, como

farelo e 6leo. Ainda nessa perspectiva, segundo essesaat@rescimento médio anual das

exportacdes dessammodityficou muito aquém das exportacdes na década de 1980.

Tabela 1 - Evolucdo das exportacOes brasileiras, argentisie americanas de farelo de soja (em

toneladas) de 1999 a 2007

Brasil Argentina EUA
1999 10.430.878 13.512.500 6.123.663
2000 9.363.590 13.579.300 5.936.337
2001 11.269.578 15.166.100 6.932.023
2002 12.517.160 17.054.200 5.307.318
2003 13.602.158 19.345.800 5.288.616
2004 14.485.623 19.139.500 4.089.168
2005 14.421.679 22.641.300 5.067.978
2006 12.332.350 25.665.800 6.916.331
2007 12.474.182 27.857.600 7.301.550

Fonte: Elaborada pelos autores a partir de dad6E@&X (2008), SAGPyA (2008) e USDA/ERS (2008).

Em 2007, a Argentina exportou 27.857.600 toneladas de fareloaje sojaxa média
geométrica de crescimento, de 1999 a 2007, foi de 10%. De acomi@a Secretaria de
Agricultura, Ganaderia, Pesca y Alimentacion (SAGP28(9), a Argentina, nos ultimos
anos, vem priorizando os mercados de farelo e éleo @@asojmeio de politicas especificas.

Em 2007, os Estados Unidos exportaram, 7.301.550 toneladagldecfa taxa média
geométrica de crescimento, de 1999 a 2007, foi de aproximadaméoes. Conforme
destacado por Coronet al. (2008), os Estados Unidos vém reduzindo gradativamente as
exportacdes de farelo de soja, uma vez que esse pamuteemtado significativamente o
consumo interno desse produto, como conseqUéncia datwghstide componentes de
origem vegetal na fabricacao de ragoes.

O maior importador mundial de farelo de soja, de 1999 a 26D&,Unido Européia,
com destaque para Holanda, Franca, Itdlia e Alemanhaydimlaénda destacar que, desde o
final da década de 1990, a Indonésia vem se configurando comamisgonT mercado para
as exportagOes brasileiras, argentinas e americarfasetiede soja.

Segundo Coronel, Machado e Carvalho (2009), quando se comparadugao e a
comercializacdo de farelo de soja do Brasil, ArgentifBUA, observa-se que os Estados



Unidos apresentam vantagens tanto na producdo quanto neciedinagdo, em relagédo ao
Brasil e & Argentina, no que tange a menores custos de poodurmazenamento, maiores
investimentos em pesquisa, infra-estrutura adequada e tanfitndes subsidios e diversos
incentivos que sao oferecidos através-dan Bill.

A Argentina apresenta vantagens comparativas em relagdBrasil devido aos
menores custos de transporte, a existéncia de melhmoss & menor carga tributaria e a
facilidade no escoamento da producao (CORORELL 2008).

Para Mendes e Padilha Junior (2007), o Brasil apresentas varoblemas de
transporte que acarretam perda de competitividade para ogEizymo elevada deterioracao
das rodovias; dificuldades de acesso aos portos; ausémqgidanejamento e politicas de
integracdo entre os modais; modal aquaviario subutilizadobueocratizacdo na
regulamentacdo e na area tributaria. Todos essegdatotaboram para que o pais tenha
custos de transportes elevados, visto que perfazem 10% dddPhai@uno Bruto, enquanto
nos Estados Unidos os custos ndo sdo superiores a 6%.

Em que pese todos os obstaculos citados anteriornteBi@sil apresenta vantagens
em relacdo aos Estados Unidos e a Argentina, quangp@nibilidade de area para aumentos
significativos da producéo, visto que somente utilizou enotdenmetade da area disponivel
propria para plantio de soja em todo o territorio owai (CORONEL; MACHADO,;
CARVALHO, 2009).

3 Metodologia
3.1 Modelo teorico

Do ponto de vista econdémico, uma firma (ou um grupordea que agem de forma
coletiva) terd poder de mercado se for capaz de aumletativamente o preco de seu
produto por meio da reducdo da quantidade produzida do mesmo EZHNPOSNER,
1981).

O poder de mercado, para um bem qualquer, é dado pela distatr@ao preco
recebido pela firma e o custo marginal de producéo desseobeseja, a capacidade de uma
firma ou inddstria praticar um pregco acima do seu cust@in@d. A medida comumente
utilizada de poder de mercado é o indice de Lerner (CHURTARE, 2000).

O Indice de Lerner pode ser calculado diretamente quardius dedequados sobre
custo marginal das firmas estdo disponiveis. Entreteat@mente essas informa¢des podem
ser encontradas. A maioria dos estudos que calculareise &dota o custo variavel médio

COMO umaproxy para o custo marginal, mas, como observado por DeodPandey (2006),



exceto para firmas competitivas em equilibrio de longagra custo variavel médio néao é
uma aproximacéo adequada para o custo marginal.

Com o intuito de superar as dificuldades relacionadasacoransuracéo do indice de
Lerner, com base em dados contabeis foram propostos aljpdelos econométricos que
compdem a Nova Organizagdo Industrial Empirica (NEIO).

O modelo utilizado no presente trabalho, isto €, o tnode Demanda Residual,
baseado na NEIO, foi desenvolvido inicialmente por Bak&esnahan (1988) para verificar
o poder de mercado em estudos de Organizacdo Industrial teapa@intitruste, sendo
posteriormente aperfeicoado por Goldberg e Knetter (19993 estudos de comeércio
internacional.

A hip6tese fundamental da abordagem proposta por Goldbérgtéer (1999) é de
gue ascommoditiesexportadas pelos paises de origem sédo substitutos per@&itpsnto
commoditieproduzidas por paises diferentes podem ser substitutosqeedaiimperfeitos.

As funcdes de demanda do pais importador pelo conjunfradieitos importados

podem ser expressas da seguinte forma:
Pex — DeX(QeX,Pl,...,Pn,Z), (1)

P¥ = D¥(Q*,P’,P*,Z), comj=1,2,...ne j =k, )

em que P‘é o preco de determinadammodity exportada em unidade monetaria do pais de
destino para determinado mercado consumiddt; gdantidade total exportada do pais de origem
para o pais de destind', P.,P" precos dos seus concorrentes no mercado internacichahréveis

gue deslocam a demanda do pais importador.

Cada firma exportadora@’do pais de origem maximiza o lucro da seguinte forma:
X yex ex ex
max_, [T Pa™-eC™,
em quee é a taxa de cambio@®, o custo em unidades monetérias do pais exportador.

A equacdo de maximizagdo do lucro para o pais exportading sondicdo de custo

marginal igual a receita marginal, é dada por:

7 D™ D"
L1+ :
ex J[ ; apk apexj

P* =e-MC>-qg™- Dfx[1+ >

j#i

oq
aq
De acordo com Goldberg e Knetter (1999), as variavgigadas na equacdo de

maximizac¢ao do lucro sao:



MC=custo marginal na moeda do pais de origem;
D= derivada parcial da funcdo demanda com respeito ao seurprargumento;
65 = variavel que visa captar o comportamento estratégictiroes do pais exportador; e

¢ = variavel que visa captar a interacao estratégica astfiemas do pais de origem e seus
concorrentes no mercado internacional.

Usando as notacdes descritas anteriormente, podesgaver a condicdo de primeira
ordem da seguinte maneira:
P = e. MC® — g - D954

Essa condicdo indica que a receita marginal do paistaedpordepende da interacao
estratégica das firmas do pais exportador e da interatéaégea das firmas do pais
exportador com 0s seus concorrentes no mercado icikenah

Como esta equacgéao requer dados individuais de cada fiolthe®y e Knetter (1999)
propdem que se utilizem hipdéteses agregadoras, ou seja, Guerpeetem os parametros
como meédia ponderada das industrias. Dessa forma, ter-aefédia ponderada da
participacdo de cada firma no pais de origem.

Multiplicando-se a condi¢do de primeira ordem pela ppag@o de cada firma no

pais de origem e somando-as, ter-se-ia a seguinte condica
Zi S . Pex — Zi S e MCieX _Zi S . qiex . Dlexeiex¢ex
Manipulando-se a equacao anterior, levando em consideraE@sﬁ =1 e

g™ =s -Q%, obtém-se uma versédo transformada da condi¢cadrdeifa ordem:

P = e. MC® — Q% - DZ9%¢%, 3)
em que

MC® = Zi s -MC™e 9% = Zi Sﬁ2 0%

Por similaridade, obtém-se a equacdo de primedlanordos paises concorrentes no

comércio mundial:

P“=e-MC*-Q".-D} -9, emqued* =" -g*ek=1,2,....n (4)

Nota-se que se obteve, até aqui, uma generalida@ds curvas de demanda sao
arbitrarias, uma vez que @mmmoditiesdos paises competidores podem ou ndo serem

substitutos perfeitos. As curvas de oferta també&m generalidades cujos padrbes que



indicam interacdes estratégicas podem variar dg pegue indicaria competicdo perfeita, até
valores que indicariam um cartel. Além disso, tambédo foi feita nenhuma hipotese
relacionada com o formato da curva de custos, ais guodem ser constantes ou fungdes das
guantidades produzidas (GOLDBERG; KNETTER, 1999).

Para se obter a curva de demanda residual dosspaigportadores, devem-se
transformar as equacdes (1) e (4) para se obtaaspsna equacdo. Dessa forma, resolve-se
o sistema de equacao dado por (2), para os presgsaises competidores.

Segundo Goldberg e Knetter (1999), o custo margiana o competidok sera funcéo
da quantidade produzid@ e um vetor de variaveis que deslocam a curva stes\".

Portanto, a condicdo de primeira orgenhe ser escrita da seguinte forma:
P* = e-MC*(Q*,W*)-Q" - DX(Q¥, P!, P>, Z)- 9

ApOs a resolucdo do sistema de equagbes definaa@)pe (4), obtém-se os precos
dascommoditieslos paises competidores como fungdes da quantitadem exportado Q
e de varidveis que deslocam o custo e a demangaodoito (GOLDBERG; KNETTER,
1999).

SendoW" a unido de todas as varidveis que deslocam osscast cada firma,
excluindo os paises exportadores de interessaidé@ die todo os parametros de conduta para
k=1,2,..., n conforme Goldberg e Knetter (1999), obtém-se

PX = P¥(Q*W",Z,9"), k=1,2,...,n (5)

em queP é a representacdo da forma parcial-reduzidee éa variavel endégena que

aparece do lado direito da equagéo.

Ainda de acordo com Goldberg e Knetter (1999), parabter a demanda residual do
grupo exportador, devem-se substituir as expres&esm (1), eliminando-se o preco dos

produtos competidores (1), obtendo-se:
P = D*(Q%,P" ()....P" (.),Z)= DR*(Q*W",Z,9" ) (6)

Nessa equacédo, a demanda residual é formada&sogrupos de variaveis, que sao
variaveis que denotam a quantidade exportada ddoepvariaveis que deslocam a demanda
e as que deslocam os custos dos competidoresinclifja¢édo indica a inclinagdo da curva
demanda dos paises exportadores e leva em cogdidaaanteracdo estratégica de todas as
outras firmas do mercado, conforme Goldberg e €n¢11999).
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Observa-se, ao comparar a equacao (6) com a&mdacequilibrio da oferta do pais
exportador, que o modelo esta identificado. Assimnequacéao (3) tem-se o custo marginal do
pais exportadoMC®, o qual serd uma funcdo das variaveis que deslacaferta especifica
do grupo exportadoWW* No entanto, essas variaveis sdo excluidas dee(@penas as
varidveis que deslocam o custo das firmas compasdd™ entram na curva de demanda
residual. Essa exclusdo é que permite identificadeamanda residual (GOLDBERG;
KNETTER, 1999).

De acordo com Goldberg e Knetter (1999), a taxeamebio entre o pais exportador e
0 pais importador é uma variavel que deve ser ilelem W cujas oscilagGes na taxa de
cambio movem o custo relativo das exportacdes ddaduo pais exportador, sem o aumento
do custo dos paises competidores.

Com base nas definicdes e nas equac¢Oes deseagohtiel aqui, tém-se elementos para
entender a relacdo entre elasticidade da demasuake omark-up,onde se diferencia a
versao logaritmica de (6) em relacédo®a Q

Obtém-se a elasticidade residyal

olInDR*®  oln D* oln D dln P¥
77ex = ex = ex +Z k* ’ ex ”
oinQ oinQ = o0InP* 0InQ

"
As derivada% indicam a sensibilidade dos precos do competidomasdanca
n

na quantidade exportada pelos paises exportaddesse sentidogex € uma medida da
elasticidade da curva de demanda residual com bogpais exportador se defronta. De
acordo com a condicdo de primeira ordem (3), atieldade nex sera igual ao mark-up
P _ MC™
T px
(GOLDBERG; KNETTER, 1999).

Segundo Baker e Bresnahan (1988), essa condicsatisgfeita nos mercados de

, Se e somente se a curva de demanda residualidioioocm a conjectural

competicdo perfeita e de diferenciacdo extensivarddutos. Nos mercados perfeitamente
competitivos, o preco de determinada firma é obfiddo preco dos competidores cuja
elasticidade da demanda residual é zeran@k-up também é zero, visto que as firmas
estabelecem que 0s precos devem ser iguais aos cogtginais.

Segundo esses autores, nos casos de diferenadac@oodutos, a distincdo entre
variagbes conjecturais e fungbes de reacdo tormaes®s relevantes, visto que o grau de
substituicdo entre os produtos das firmas competiddiminui, pois, se uma firma tiver poder
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de mercado porque seus produtos sao diferentedeatosis, 0s aspectos relacionados com a
interacdo estratégica tornar-se-ao relativament®senportantes.

De acordo com Goldberg e Knetter (1999), a estimalp modelo da elasticidade da
demanda residual é mais adequada na forma logeaitmisto que os coeficientes podem ser
diretamente interpretados.

Nesse sentido, a equacado genérica do modeloeatseanda € dada por:

NP¥*=2+nINQ™+a'InZ, + 'INnW" +¢,,
em que:

& = termo de erro independente e identicamente lolistio;

a'e = vetores de parametros a serem estimados;

Z; = variaveis gue deslocam a demanda; e

W" = variaveis que deslocam o custo dammpetidores com os quais 0 grupo exportador se

defronta no mercado importador de destino.

A variavel A indica a elasticidade da demanda residual e #exgia de competicdo
perfeita indicaria um parametro igual a zero, ga, ses paises exportadores se defrontariam
com uma demanda perfeitamente elastica, em queego pdo produto exportado ndo
dependeria da quantidade exportada, mas dos aetasutros produtores. Quanto maior for
o valor de4 em valor absoluto, maior seré o desvio do precoedagdo ao custo marginal,
consequentemente, o poder que esse grupo exporexknceria sobre 0s pregos
(GOLDBERG; KNETTER, 1999).

3.2 Modelo analitico

De acordo com Goldberg e Knetter (1999), as vasagae deslocam a demanda
podem ser dadas por tendéncia no tempo, renda abmiestoque mantido pelo pais de
destino, ja as variaveis que deslocam o custo dze® competidores sdo dadas por aquelas
gue incluem o preco dos insumos.

Convém destacar, segundo Goldberg e Knetter (1889xomentéario adicional sobre
a taxa de cambio, visto esta pode ser utilizadaocwaniavel que desloca 0s custos. Sua

vantagem esta relacionada com a sua volatilidaolejup ela move os custos relativos dos
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exportadores de determinadammodity mesmo quando os fatores de custo domésticos de
determinado pais ndo tenham se movido de maneiepaemdente dos demais.

Nesse sentido, tomando-se um exemplo genérico, een ag exportacoes de
determinadacommodityexportada por determinado pais e de seus concesrpaises 1 e 2,
respectivamente, onde as variaveis que deslocacusbss sédo salario e precos de matérias-

primas, a equacao € dada por

INP*=2+nInQ™ +a'InZ, + p* In(etl : L§)+ 7t In(etl : Mtl)+ B? In(ef : Lf)+ i In(ef : Mt2)+ &,
em quee indica as taxas de cambio dos paises competidwgwesente estudo, Argentina e
Estados Unidos.

Reescrevendo a equacao, isolando-se os termosnieferas taxas de cambio, tem-se

0 seguinte modelo que sera estimado:

NP¥*=2+nN Q™ +a'NZ, +w'Ing + AN +y' INM +0’Ine’ + BZINL7 +y*INM? + ¢,

Por fim, vale ressaltar que a quantida@€ é enddgena e, portanto, deve ser
instrumentalizada. Os instrumentos podem ser \@dae deslocam os custos do grupo de
exportadores dos pais de interesse. De acordo aidb&dg e Knetter (1999), isso ocorre
porque essas variaveis, além de terem sido exslulida equacdo a ser estimada, sao
correlacionadas com a quantidade, em funcao daigéndle primeira ordem. Como
consequéncia, a taxa de cambio entre o pais egportao mercado de destino €, em adigédo
as demais variaveis que deslocam os custos deyadstador, uma importante candidata a

instrumento.
3.3 Procedimentos econométricos e métodos de estimacgéo

Neste trabalho, com o intuito de comparar os tadas, estimou-se o sistema de
demandas residuais por meios de trés métodosmtiésreEm primeiro lugar, estimaram-se as
regressdes pelo Método de Minimo Quadrado de dwégiBs (2LS), que trata cada uma das
equacdes isoladamente, corrigindo o problema degemeidade dos regressores por meio

das variaveis instrumentais.

*Para maiores informagdes sobre os métodos de 2LS, SURer Johnston (1984) e Greene (2008).
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Posteriormente, estimou-se o Sistema de EquacpasAtemente ndo-relacionadas
(SUR), que pode ser visto como uma extensao demd@miQuadrados Ordinarios padrao
(MQO) e, por fim, utilizou-se o Método de Minimo &lrado de trés Estagios (3SLS).

De acordo com Greene (2008), o método SUR levac@msideracdo as possiveis
correlacdes existentes entre os erros das divergpas;0es de um sistema, o que é feito por
intermédio de um estimador de minimos quadradosrgkrados.

O método 3SLS, por sua vez, incorpora aspectos ddis métodos anteriores,
estimando cada uma das equacdes por 2SLS e, poskenie, estimando o sistema como um
todo, da mesma forma que o SUR, conforme Greer@8)20

Ja 0 método 2SLS calcula cada equacgédo isoladamengaanto o SUR e o 3SLS
estimam o sistema como um todo. Assim, eles levarnansideracéo todas as inter-relagdes
existentes no sistema; no entanto, vale ressallaragma especificagdo de uma equacao é
propagada para todo o restante do sistema (GREENIB).

Para examinar a presenca de endogeneidade, utiiezaconforme Braganga (2005), o
teste daVu-Hausmare para verificar a validade dos instrumentos,gja, Se 0s instrumentos
escolhidos ndo estdo correlacionados com o tern@rde utilizaram-se os testes de Sargan
(para 2SLS) ¢lansen- Sargalfpara 3SLS). O software utilizado na estimacaonddelo foi
o Statal0.0.

Foram realizados ainda os testsgan-Hall para verficar a presenca ou ndo de
heterocedasticidade; além deste, foi realizado ste t€umby-Huizingapara verificar a
presenca ou ndo de autocorrelagéo.

As estimativas de poder de mercado serdo analisagasadamente para cada um dos

trés maiores exportadores mundiais de farelo de soj
3.4 Variaveis e fonte de dados
Neste trabalho, utilizaram-se dados mensais nogeidompreendido entre janeiro de

1999 e dezembro de 2007. As variaveis utilizadasprozedimento de estimagdo estdo
descritas na Tabela 2.



14

Tabela 2- Variaveis utilizadas no procedimento de estimagéo

Variaveis Descricao

PRA Preco do farelo de soja exportado pela Argar{em dolares)

PRB Preco do farelo de soja exportado pelo Brasil délares)
PREUA Preco do farelo de soja exportado pelos Bt {olares)

EXA Quantidade de farelo de soja exportada pelaitiga (milhdes de toneladas)
EXBRA Quantidade de farelo de soja exportada pedsiB(milhdes de toneladas)
EXEUA Quantidade de farelo de soja exportada [{eld& (milhdes de toneladas)

CPAD Cambio nominal peso argentino/ddlar

CRD Cambio nominal real/délar

CDE Cambio nominal euro/délar

FERA indice de precos de fertilizantes da Argentéma peso argentino

FERB indice de precos de fertilizantes no Brasil,real
FEREUA Indice de precos de fertilizantes nos EUA,d®lar

PPIB Exporta¢cdes mais importacdes da Unido Européiajd@an, comoproxy mensal

do PIB (em ddlares)

Fonte: Elaborada pelos autores.

A quantidade exportada de farelo soja pelo BrasipeecoFree On Board FOB) das
exportacdes foram coletados dite do Sistema de Andlise das Informacbes de Comércio
Exterior (ALICE), da Secretaria de Comércio Exte(BECEX). A quantidade exportada pela
Argentina, bem como o preco dessas exportacdesplftda do site da Secretaria de
Agricultura, Ganaderia, Pesca y Alimentacion (SA&PYor fim, a quantidade e o preco das
exportacoes dos Estados Unidos foram obtidossiteo da United States Department of
Agriculture (USDA)/Economic Ressearch ServigeRS).

A taxa de cambio nominal real/délar foi coletada site Instituto de Pesquisa
Econdmica Aplicada (IPEA); a taxa de cambio nompedo/ddlar, dsite da Secretaria de
Agricultura, Ganaderia, Pesca y Alimentacion (SAGPye a taxa de cambio nominal
euro/dolar, dosite do gabinete de estatisticas da Unido Européia (EURQ$TARambém
utilizou-se como variavel exdgena o preco do feailte do Brasil, da Argentina e dos
Estados Unidos.

O pregco dos fertilizantes do Brasil foi coletado site Instituto de Pesquisa
Econbmica Aplicada (IPEA); o da Argentina, dite do Banco Central de La Republica
Argentina (BCRA); e o preco dos fertilizantes dataflos Unidos, dsite daUnited States
Department of Agriculture(USDA)/Economic Ressearch Servid€RS). Também foi
utilizada umaproxy mensal do Produto Interno Bruto (PIB) da Unido [péra, as
exportacdes mensais mais as importacdes deste ljjoedoram obtidas dsite do gabinete
de estatisticas da Unido Européia (EUROSTAT).
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Em todas as varidveis citadas anteriormente fticagp logaritmo natural, e as
equacOes foram especificadas da forbweg-Log a qual facilta a interpretagcdo dos
coeficientes, uma vez que ela fornece, de forngtajia elasticidade da variavel dependente
das variacbes nas variaveis independentes. Por dabge destacar que as variaveis
consideradas como endogenas ao modelo sdo os peecesportacdes de farelo de soja, bem

como a guantidade exportada desse produto pompeasla

4 Analise e discusséo dos resultados
4.1 Determinacdes do poder de mercado para a Argentina
A Tabela 4 apresenta as estimativas do preco xgagtacOes de farelo de soja da

Argentina para a Unido Européia.

Tabela 4- Estimativa das exporta¢des argentinas de farelo de soja gaa Unido Européia. Variavel

dependente: Preco do farelo de soja da Argentina

Método de Estimacdo SUR 2SLS 3SLS

Constante -0,9217 -0,4174 -0,6013
(0,5808) (0,7950) (0,7986)

8 ,8435*** 0,9514***  0,9042***

(0,0389) (0,0591) (0,0580)
Quantidade exportada de farelo de soja pela

Preco defasado do farelo de soja exportad
pela Argentina

. 0,0065 0,1026** 0,0834**
Argentina
(0,0060) (0,0461) (0,0420)
PIB Unido Européia 0,0209 -0,0843 -0,0630
(0,0462) (0,0719) (0,0707)
Preco de fertilizante no Brasil -0,0010 -0,0927 -0,0782
(0,0329) (0,0622) (0,0598)
Preco de fertilizante nos EUA 0,2808* 0,1608 0,2316
(0,1442) (0,2222) (0,2194)
R? ajust. 0,8808 0,8331 0,8550
Estatistica Sargan - 5,882 -
p-valor =
(0,5536)
Estatistica Hansen- Sargan - - 21,043
p-valor =
(0,1355)
Estatistica Hausman-WuU - 4,9241 -
p-valor =
(0,0287)

Desvios padrdes entre parénte

*** significativo a 1%; ** significativo a 5%; *significtivo a 10%.

Instrumentos: Todas as variaveis independentes mais® dRydertilizante na Argentina, Preco defasad:
fertilizante na Argentina, Quantidade defasada de farelo deexpprtada pela Argentina, Quantidade de
farelo de soja exportada pelo Brasil, Quantidade de fdeeknja exportada pelos EUA, PIB defasado da
Unido Européia, Taxa de Cambio defasada Peso Argentiao/®dlaxa de Cambio Ddélar/Euro.
Fonte: Resultado da pesquisa.
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Como a quantidade exportada de farelo de soja de cada ymaides € uma variavel
potencialmente enddgena, ela deve ser instrumentalindelade a equacdo ser estimada. Os
instrumentos utilizados estédo listados na Tabela 4ramfadefinidos da seguinte forma:
instrumentos deslocadores de custos, instrumentos deslcca#ooeistos dos concorrentes,
taxa de cambio, instrumentos deslocadores da renda e qdante&lgortada pelos
concorrentes, ou seja, variaveis correlacionadas awaridvel exportacdo e que afetam as
decisbes das firmas argentinas.

No que diz respeito ao ajuste dos modelos, todos apaemenR ajustado com valor
um valor elevado, o que indica que as variaveis indepersderfdicam grande parte da
variabilidade da variavel dependente.

A estatistica de Sargan, aplicada nas estimacdesadss pelo Método de Minimo
Quadrado de dois Estagios, indicou que ndo se pode rejbifaitase de que 0s instrumentos
utilizados na estimacdo sejam validos. Da mesma foonigste deHansen-Sargaratesta
para a validade dos instrumentos utilizados na estimacaquagd® de demanda defasada
pelo método de Minimos Quadrados de Trés Estagios.

O teste deHausman-WUindicou que ndo se pode rejeitar a hipdtese de que a
quantidade exportada é enddgena, o que justifica a instrlizegdia dessa varidvel para
estimacdo por Minimos Quadrados de dois e trés estagio§nRPas tested?agan-Halle
Cumby-Huizinga indicaram auséncia de heterocedasticidade e autocoogelacd
respectivamente.

O coeficiente de interesse, na Tabela 4, diz respeitaridvel quantidade exportada,
ou seja, a elasticidade da demanda residual. O valor absielsse coeficiente corresponde a
um valor aproximado dmark-upsobre o custo marginal. Como pode ser observado, o valo
dessa elasticidade nao foi estatisticamente signifcatdenas no método SUR. Nos demais
métodos utilizados, pdde-se constatar a significancaigtgta deste parametro, embora néao
tenham apresentado sinal como esperado a priori, owssganegativo, por tratar-se de uma
equacdo de demanda. A significancia do parametro relacionadoacelasticidade da
demanda indica que a Argentina apresenta poder de mercadoraepdgueno, para as
exportacdes de farelo de soja para a Unido Européia,aetejem condi¢des de influenciar
0s precos dessammmodityia reducao do produto.

Em relacdo as demais variaveis estimadas, p6de-se abgaeso preco defasado das
exportacdes argentinas de farelo de soja foi imporfzarie explicar a variabilidade no preco
médio do farelo de soja, 0 que pode ser percebido pelégsifecdncia. Dessa forma, o preco
médio do farelo de soja, no més atual, esta relaciot@dm preco praticado no més anterior.
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Entretanto, o PIB da Unido Européia ndo foi signifieapara explicar as variagbes no preco
médio das exportacdes de farelo de soja. Em relacstouduea de custos, pode-se observar, a
partir da estimativa do modelo SUR, que os precos dakizéertes nos EUA influenciam o

preco médio das exportacdes de farelo de soja da Argentina

4.2 Determinacdo do poder de mercado para o Brasil
A Tabela 5 apresenta as estimativas do preco das exmstdedfarelo de soja do

Brasil para a Unido Européia. Os instrumentos utilizadt&o listados na Tabela 5 e foram
definidos com base nos procedimentos utilizados naisandb poder der mercado da
Argentina.

Tabela 5 — Estimativa das exportacdes brasileiras de farelcedsoja para a Unido
Européia. Variavel dependente: Preco do farelo de soja do Biias

Método de Estimacao SUR 2SLS 3SLS
Constante -0,5737 -2,3231** -0,7953
(0,5093) (0,9391) (0,7714)

Preco defasado do farelo de soja exportad

pelo Brasil 88448+ 00283+  0,8940%

(0,0384) (0,0486) (0,0426)
Quantidade de farelo de soja exportada pelo

Brasil 0,0110 0,0879** 0,0142
(0,0104) (0,0486) (0,0346)
PIB Unido Européia 0,1042** 0,1578** 0,1074**
(0,0482) (0,0620) (0,0531)
Preco de fertilizante da Argentina -0,0020 -0,0754** -0,0254
(0,0223) (0,0348) (0,0286)
Taxa de cambio dolar/euro -0,1383 -0,3688***  -0,2035*
(0,0901) (0,1346) (0,1082)
R? ajust. 0,8927 0,882 0,8975
Estatistica Sargan - 8,994 -
p-valor =
(0,3428)
Estatistica Hansen- Sargan - - 21,043
p-valor =
(0,1355
Estatistica Hausman-WU - 3,2646 -
p-valor =
(0,0737)

Desvios padrdes entre parént.

*** significativo a 1%; ** significativo a 5%, *significtivo a 10%.

Instrumentos: Todas as variaveis independentes maisgo Boefertilizante no Brasil, Pre¢o defasadc
fertilizante na Argentina, Preco defasado do fertilieambs EUA, Taxa de cambio real/ddlar, Taxa de
cambio defasada real/ddélar, PIB defasado da Unido Eurof&asa de Céambio defasada Peso
Argentino/ddlar, Quantidade defasada de farelo de soja exagréhol Brasil, Quantidade de farelo de soja
exportada pela Argentina.
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O coeficiente de determinagéo ajustado apresentou Vel@de, o que indica que as
variaveis explicativas explicam grande parte da variule no preco médio das exportacdes
de farelo de soja brasileiro.

A estatistica de Sargan, aplicada as estimacfes fedlws Métodos de Minimo
Quadrado de dois Estagios, indicou que ndo se pode rejbifaitase de que o0s instrumentos
utilizados na estimacdo sejam validos. O TestdHdesen-Sargartambém aponta para a
validade dos instrumentos utilizados na estimagao da equigc@iemanda defasada pelo
método de Minimo Quadrados de Trés Estagios.

A estatisticaHausman-WuUindicou que nao se pode rejeitar a hipotese de que a
guantidade exportada é enddgena, o que justifica, novanaeuntidizacdo de instrumentos
nos métodos 2SLS e 3SLS. Os tedtagan-Halle Cumby-Huizingatambém indicaram a
auséncia de heterocedasticidade e autocorrelagéo mastests por 2SLS.

O coeficiente relacionado com a variavel quantidaderéagh®, ou seja, a elasticidade
da demanda residual, conforme Tabela 4, foi significadiyenas no método 2SLS, o que
indica que o Brasil apresenta poder de mercado, embora pegueaocas exportagdes de
farelo de soja para a Unido Européia, ou seja, o paiegaasnfluenciar os precos dessa
commodityvia reducdo do produto. Deve-se atentar que embora esseiecwef seja
significativamente estatistico, assim como o da Aigantndo apresentou sinal como
esperado a priori, contudo, como o interesse focava mmitwde do parametro, a nao
obtencao do sinal esperado néo invalida as inferéncigsaczes.

O preco defasado das exportacdes brasileiras de farstjadeambém foi importante
para explicar a variabilidade no preco médio do farelsojie o que pode ser percebido pela
sua significancia nos trés métodos estimados. Dessa,f@ preco médio do farelo de soja,
no més atual, esté relacionado com o prec¢o praticad@s@mberior.

Ao contrario das estimativas para a Argentina, o PIBUiédo Européia foi
estatisticamente significativo para explicar as vaeacno preco médio das exportacdes
brasileiras de farelo de soja, pelos trés métodosn Aliéso, apresentou sinal positivo, o que
estd em conformidade com a Teoria Econémica, indicgndaum aumento no PIB da Unido
Européia elevaria o preco das exportacdes de farelo ddrssjgeiras para este bloco em
0,10%, 0,15% e 0,10%, respectivamente, nos modelos SUR, 25ISSe

As estimativas referentes as estruturas de custaspdelo 2SLS, mostram que existe
relacdo entre preco de fertilizantes na Argentina eopnegdio do farelo de soja exportado
pelo Brasil, de modo que um aumento de 1% no preco defartes na Argentina reduziria
em 0,07% o preco médio das exportacdes brasileiras d® darsoja.
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Outra variavel relacionada com a estrutura de custesielmais paises considerados
na andlise, que foi significativa nas estimativas, fa@e de cambio dolar/euro. O sinal
negativo do cambio délar/euro indica que, quando a taxa/elddarcai, ou seja, quando o
dolar se valoriza em relacdo ao euro, 0s custos de @mteigdem a aumentar, o que, por sua
vez, acarreta precos mais elevados de farelo de s@aasd. Essa relacdo se explica porque

o dolar € uma moeda internacional e os precos doszfantiés sdo fixados em délares.

4.3 Determinac¢do do poder de mercado para os Estados Unidos da Ainar(EUA)

Na Tabela 6, podem-se observar as estimativas do pregxpasacdes de farelo de

soja dos EUA para a Unido Européia.

Tabela 6- Estimativa das exportagdes americanas de farede soja para a Unido Européia. Variave

dependente: Preco do farelo de soja dos EUA

Método de Estimacao SUR 2SLS 3SLS
Constante 0,3374 -0,1917 0,0422
(0,5191) (0,7539) (0,6664)
Preco defasado do farelo de soja exportadB’goog*** 0.9616%*  0,9372%
pelos EUA
(0,0329) (0,0450) (0,0432)
(Egtjintldade de farelo de soja exportado peloso’0049 00310 0.0179
(0,0038) (0,0306) (0,0164)
PIB Unido Européia 0,0127 0,0086 0,0107
(0,0418) (0,0462) (0,0490)
Taxa de cambio real/ddlar -0,0384 -0,0586 -0,0455
(0,0295) (0,0385) (0,0394)
Taxa de cambio peso argentino/ddlar 0,0366*** 0,0643* 0,0467**
(0,0137) (0,0384) (0,0237)
R? ajust. 0,8917 0,8743 0,8885
Estatistica Sargan - 1,259 -
p-valor =
(0,6756)
Estatistica Hansen- Sargan - - 21,043
p-valor =
(0,1355)
Estatistica Hausman-WU - 0,8311 -
p-valor =
(0,03641)

Desvios padrdes entre parénte
*** significativo a 1%; ** significativo a 5%, *significtivo a 10%.

Instrumentos: Todas as varidveis independentes mais Qadmtexportada fasada de farelo de sc
exportada pelos EUA, PIB defasado da Unido Européia, Qudeteaortada de farelo de soja pelo Brasil,

Quantidade de farelo de soja exportada pela Argentina.
Fonte: Resultado da pesquisa.
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Os instrumentos utilizados estéo listados na Tabeléofam definidos, conforme ja
salientado anteriormente, neste trabalho.

O coeficiente de determinagéo ajustado apresentou valmadel, o que indica que as
variaveis explicativas explicam grande parte da variul no preco médio das exportacdes
de farelo de soja americana.

A estatistica de Sargan, aplicada as estimacfes fedlws Métodos de Minimo
Quadrado de dois Estagios, indicou que ndo se pode rejbifaitase de que o0s instrumentos
utilizados na estimacéo sejam validos. O TesteHdasen-Sargaratesta a validade dos
instrumentos utilizados na estimagdo da equacdo de derdefmEada pelo método de
Minimo Quadrados de Trés Estagios. A estatiddiaasman-WuUindicou que ndo se pode
rejeitar a hipétese de que a quantidade exportada é endogpea justifica a utilizacdo do
Método de Minimos Quadrado de dois Estagios na estimdgdequacdo de demanda
residual. Por fim, os testefPagan-Hall e Cumby-Huizinga indicaram auséncia de
hetrocesdasticidade e autocorrelacao, respectivamente.

O coeficiente relacionado com a variavel quantidade eagh@rtndo foi
estatisticamente significativo em nenhum dos métotibzados, o que indica que os EUA
nao apresentam poder de mercado para as exportacOeseldediarsoja para a Unido
Européia.

O presente trabalho corrobora com os resultados eadostpor Pick e Park (1991),
gue estudaram o poder de mercado do complexo soja amermranelacdo aos principais
importadores, utilizando modelos da Nova Organizacdo InalugEmpirica (NEIO), e
concluiram que os Estados Unidos ndo apresentam poderdadm para gréo, farelo e 6leo
de soja, ou seja, apesar da metodologia e do enfoquentifeeste estudo também apresentou
resultados similares a esta pesquisa.

O preco defasado das exportac6es americanas de farela densbém foi importante
para explicar a variabilidade no preco médio do farelsojie o que pode ser percebido pela
sua significancia. Dessa forma, o preco médio do dfackd soja, no més atual, esta
relacionado ao preco praticado no més anterior.

Igualmente ao que ocorreu na Argentina, o PIB da Unido Harop@#o foi
estatisticamente significativo para explicar as vaeacno preco médio das exportacdes
americanas de farelo de soja para a Unido Européia.

A Taxa de Cambio peso argentino/ddlar apresentou si@mifig estatistica, nos trés

métodos estimados, para explicar o preco médio dastagpes americanas de farelo de soja.
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Contudo, o sinal ndo esta de acordo com o esperadmguistum aumento na taxa de cambio
peso argentino/ddlar estd elevando o preco médio dast&g{es americanas de farelo de
soja em 0,037%, 0,0643% e 0,0467% respectivamente. Apesar dac&ignéi estatistica,
faltam elementos, na literatura, para justificar éédgédo, uma vez que o peso argentino ndo é
uma moeda com grande importancia no comércio intenmaicioa ponto de que
desvalorizages nessa moeda alterem a estrutura de oostEUA e elevem o preco médio
das exportagOes de farelo de soja desse pais.

As analises empiricas do mercado de farelo de sojeanaaih que esse mercado tem
elementos de concorréncia imperfeita, ou seja, ArgentnaBrasil conseguem,
individualmente, alterar os pre¢os no mercado mundiakdurir a quantidade produzida.

Contudo, o poder de mercado é pequeno, visto que o farelmjalepsde ser
considerado como um produto homogéneo, ndo havendo diteggo de produtos, de modo
gue ndo se consegue obter ganhos lucrativos de pregcos gefiaeou aumento na
guantidade ofertada. Além disso, outro fator que faciléatrada de mais competidores nesse
mercado é a ndo existéncia de barreiras tarifarias-¢anifarias.

Estudos sobre poder de mercado relacionados com farekojdeno comércio
internacional sdo escassos, o0 que dificulta a reatizde analises comparativas. No entanto,
os resultados encontrados neste trabalho vio aoteman estudo de Deodhar e Sheldon
(1997), que verificaram o poder de mercado das exportacOesette da soja argentinas,
brasileiras e americanas com dados anuais, de 1966 a 199 Mabalho, os autores
constataram que o poder de mercado das firmas argentimasileiras era infimo, ou seja,

guase nulo.

5 Conclusbes

As exportagOes argentinas, brasileiras e americknéarelo de soja apresentaram, de
1999 a 2007, um crescimento nas suas exportagdes, sendo quentndrgeresentou um
crescimento extremamente significativo, com cresgimenédio anual de 10%. A Argentina
e os Estados Unidos tém vantagens comparativas ao Broagille tange a menores custos de
producdo e logistica, enquanto o Brasil apresenta vantagemto a disponibilidade de
aumento da érea para aumento da produgéo.

Em relacdo as andlises de poder de mercado, contatou-sessgiesegmento é
oligopolizado pelas exportacdes argentinas brasilei@sericanas, sendo que Argentina e

Brasil possuem um infimo poder de mercado.
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Os resultados deste trabalho permitem compreenderutuestde formacgéao de preco
no segmento de farelo de soja e podem contribuir, demsaa,f para indicacdes de
possibilidades relacionadas com implementacéo de psldeE@recos e comerciais que visem
a maior competitividade desses paises neste segmento.

A partir deste trabalho, varios outros aspectos podenarsalisados, como estudos
mais avancados que visam analisar o poder de mercado doekorspla para verificar o
poder de mercado da Argentina, Brasil e Estados Unidos pgi@ce o Oleo de soja, bem
como andlises internas no intuito de verificar quaimas possuem poder de mercado na

indUstria de processamento e esmagamento de soja.
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