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Abstract

The present work analyses the level of integration between the South African,
Mozambican and international sugar markets. We use Augmented Dickey-Fuller unit root
tests, Johansen cointegration test, Vectorial Error Correction Model and exogeneity tests,
to determine the integration order of the variables, verify the cointegration as well as
determine the number of cointegration vectors. Finally we impose restrictions to the
selected model in order to verify whether the Law of One Price applies and identify the
relevant variables.

This study results from a need to a better understanding of price transmission
mechanisms and the value chain of Mozambique’s sugar market with the South African
and international sugar markets. This study intends to provide information with regard to:
The medium and long term relationship between Mozambican, South African and
international sugar markets, the observance the Law of One Price between the above
mentioned markets, as well as the characterization of Mozambique’s sugar value chain.
Results show that with reference to the studied period, Mozambican and South African
markets are integrated, and Mozambique’s sugar prices are driven by South African sugar
prices. Thus the Law of One Price is verified among these two markets. There is also
integration among the South African market and international market. Sugar prices in
South Africa are driven by international prices, thus the Law of One Price is valid among
these two markets. There is no integration between Mozambican and international
markets.

The results can be explained by Government intervention with regards to price policy, the
permanent depreciation of Metical (the local currency) with reference to the Rand (the
South Africa), as well as the fact that South Africa is one of the most important economic
partners of Mozambique. The privatization of the sugar industry in Mozambique that
allowed the inflow of foreign investors, which presently control sugar business in the
Southern Africa region, has contributed to these results.
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JEL Classification C12, C22
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Resumo

O presente trabalho analisa o nivel de integragdo entre os mercados mogambicano, sul-
africano e internacional de agucar. Utilizam-se os testes de raiz unitaria Dickey-Fuller
Aumentado (ADF), de cointegragcdo de Johansen, Modelo Vectorial de Correc¢do de Erro
(VEC) e teste de exogeneidade, para determinar a ordem de integragdo das variaveis,
verificar a cointegracdo e determinar o nimero de vectores de cointegragcdo. Finalmente,
sdo impostas restricdes ao modelo seleccionado para verificar a vigéncia da Lei do Prego
Unico e identificar as varidveis explicadas e explicativas.

O trabalho resulta da necessidade de uma melhor percepcdo do mecanismo de
transmissdo de precos e da cadeia de valor do mercado nacional de agucar com o
mercado sul-africano e internacional, e tem como objectivo proporcionar informagao
sobre as relagdes de médio e longo prazos, entre os mercados de aglicar mogambicano,
sul-africano e internacional, vigéncia ou ndo da lei do preco unico entre os mercados, e
ainda a caracterizacdo da cadeia de valor do acticar produzido em Mogambique.

Os resultados mostram que no periodo em analise os mercados mogambicano e sul-
africano estdo integrados e que os precos de agucar no mercado mogambicano sio
conduzidos pelos pregos do aguicar do mercado sul-africano, verifica-se a Lei do Prego
Unico nos dois mercados. Existe também a integracio entre os mercados sul-africano e
internacional. Os precos de agucar no mercado sul-africano sd3o conduzidos pelos pregos
do acticar do mercado internacional, sendo que a Lei do Prego Unico ¢é valida também
nos dois mercados. Nao se verifica a integracdo entre os mercados mogambicano e
internacional.

Os resultados podem ser explicados pela interven¢do governamental na politica de
precos, a constante depreciacio do Metical face ao Rand aliado ao facto de a Africa do
Sul ser um dos principais parceiros econdmicos de Mocambique. A privatizacdo das
agucareiras mogambicanas que permitiu a entrada de accionistas que controlam o negocio
do agticar ao nivel da Africa Austral, de certo modo contribuiu para estes resultados.
Palavras-chave

Precos de acucar, cadeia de valor, ndo estacionariedade e cointegracao
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1. INTRODUCAO

A producdo de agucar desempenha um papel importante na industria mogambicana.
Segundo o INA (2006) a industria do agucar gerou 22.490 postos de trabalho, com uma
producao actual de 87.851 toneladas em 2005, das quais 11.829 toneladas, foram
exportadas. Entretanto ndo h4 informacdo suficiente sobre a influéncia da industria
acucareira sul africana na cadeia de valor do acucar, transmissdo de precos e integracao
dos mercados mogambicano, sul-africano e internacional.

Num mercado concorrencial, o equilibrio entre a procura e a oferta ¢ atingido com um
preco que faz igualar as forgas da oferta e da procura Samuelson e Nordhaus (1999).

No caso dos bens de consumo que atendem as necessidades bésicas, que ¢ o caso do
acucar, este aspecto assume um caracter especial, na medida em que o gasto com estas
mercadorias constitui uma parcela muito importante da renda das classes de menor poder
aquisitivo por um lado e, por outro lado, os produtores mogambicanos de agtcar temem
que a boa fase vivida pela industria do agucar do pais seja ofuscada pela invasdo do
acticar importado da Africa do Sul e de outros mercados. Dai a relevancia de se estudar
esta relagao.

A implementag¢do do Programa de Reabilitagdo Econdmica introduzido em 1987, como
forma de revitalizar a economia nacional, ora bastante debilitada, permitiu uma gradual
liberalizagdo dos precos.

A medida que se consolidou a economia nacional, algumas questdes adquiriram nova
dimensdo como por exemplo a depreciagdo da moeda nacional, o Metical, face a moeda
da Africa do Sul, o Rand e a concorréncia entre alguns produtos nacionais com os
produzidos na Africa do Sul. E interessante avaliar até que ponto o agucar importado da
Africa do Sul e do mercado internacional concorre com o nacional via prego.

Na regido austral da Africa, a Africa do Sul é um parceiro econémico muito importante.
Por exemplo, as exportagdes deste pais para diversos paises ascenderam a 45.100
milhdes de USD em 2003 contra 845 milhdes de Mogambique no mesmo ano. O PIB per
capita & 3.452 USD contra 193 USD de Mocambique ( ver anexo 1).

! Retirado de: http://www.sadc.int/index.php?action=a2704&employment_id=15 em 20.08.0.7.


http://www.sadc.int/index.php?action=a2704&employment_id=15
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A Africa do Sul exportou para Mogambique mercadorias de cerca de 320 milhdes de
USD contra 99 milhdes de USD das exportagdes de Mogambique para a Africa do Sul.
O cambio médio anual mostra uma tendéncia de crescente depreciagdo do Metical face

ao Rand. Por exemplo de 2.192 Meticais por Rand no ano 2000 para 3.700 em 2007.°
1.1 Objectivos

O principal objectivo deste trabalho consiste em estimar a elasticidade da transmissdo de
precos no mercado de agucar, considerando os precos dos mercados sul-africano e
internacional e os praticados em Mogambique. Pretende-se também caracterizar a cadeia
de valor do agucar no mercado mogambicano e verificar se existe um relacionamento de
longo prazo entre os precos do aclcar nos trés mercados, ou seja, se a Lei do Prego
Unico ¢ valida para o periodo de Janeiro de 1999 a Agosto de 2007.

A escolha do agucar prende-se com o facto de esta ser uma industria em relancamento,
fornecedora de um dos principais produtos de exportacdo, para além de ser uma
importante fonte de emprego, conforme referido acima.

A escolha do mercado Sul-africano explica-se pelo facto de este pais exercer uma
influéncia econdmica ao nivel da Africa Austral, aliado & perspectiva da eliminagdo das

barreiras tarifarias entre os paises da regido da SADC.
1.2 Metodologia da pesquisa

A metodologia deste estudo incluiu um levantamento de dados secundarios e pesquisa
bibliografica, em livros, teses, artigos, revistas e sitios especializados sobre o sector
agucareiro. Serao usados métodos econométricos com recurso a analise de séries
temporais para estabelecer relagdes de equilibrio de longo prazo entre as varidveis
econdmicas, recorrendo ao software “Eviews”.

Os dados a analisar incluem séries de pregos médios mensais do agucar no mercado

nacional, sul-africano e internacional e a série de taxas de cambio Metical/Rand e

? Fonte: Departamento de Contas Nacionais e Estudos econdmicos.
? Fonte Banco de Mogambique.
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Metical/USD. Sao fontes de dados: Mogambique (INE, INA, DNA, BM), a “Statistics
South Africa” e o sitio da FAO.
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2. PRODUCAO DO ACUCAR

2.1 Producao de acicar no Mundo

O agucar ¢ produzido em mais de 100 paises. A matéria prima principal, a cana-de-
acucar, ¢ essencialmente produzida nos paises tropicais do Hemisfério Sul e perfazem
um total de 70% do total da produ¢ao mundial do agtcar, enquanto que os restantes 30%
provém da beterraba produzido nas zonas temperadas do norte. *

A producao mundial de acucar situou-se entre 130 e 141 milhdes de toneladas no
periodo 1998 a 2005, destacando-se como principais produtores o Brasil, a Unido
Europeia, a India, a China, os EUA, o México, a Australia, a Tailandia, o Paquistao e
Cuba (ver anexo 2).” A comparacio da producio dos principais produtores e dos outros
paises produtores sugere que os primeiros em conjunto sao responsaveis por mais de
metade da producdo mundial (grafico 1). A produgdo de actcar a nivel mundial tendeu a
subir, motivada por politicas de incentivo a produ¢do doméstica implementada em vérios
paises, como por exemplo o Brasil, os USA ¢ a UE.°

Mocambique ndo faz parte dos principais paises produtores de agucar apesar da sua longa
tradi¢do no cultivo da cana de e produgdo do agucar, como veremos adiante. O mesmo
acontece com a Africa do Sul, mesmo com as elevadas potencialidades economicas

deste pais a nivel regional e do continente africano.

* Retirado do site: http://www.illovo.co.za/worldofsugar/internationalSugarStats.htm em 10.07.07.

> Retirado do site: http://www.udop.com.br/download/estatistica/principais_paises_produtores_acucar.pdf
em 10.07.07.

¢ Retirado do site:
http://www.mre.gov.br/cdbrasil/itamaraty/web/port/economia/agric/producao/cana/apresent.htm em
10.07.07.


http://www.mre.gov.br/cdbrasil/itamaraty/web/port/economia/agric/producao/cana/apresent.htm
http://www.udop.com.br/download/estatistica/principais_paises_produtores_acucar.pdf
http://www.mre.gov.br/cdbrasil/itamaraty/web/port/economia/agric/producao/cana/apresent.htm
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Figura 1: Principais paises produtores de agucar, 1998-2005
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Fonte:http://www.udop.com.br/download/estatistica/principais_paises_produtores acucar.pdf.

A produ¢do mundial de cana-de-agucar estd directamente relacionada com a produgdo de
acucar e encontra na beterraba o seu grande concorrente mundial. Os paises da Unido
Europeia subsidiam fortemente a produ¢do de actcar de beterraba para atenuar os custos
com as importagdes do agucar de cana produzido nos tropicos. A situagdo de escassez de
acucar no mercado internacional impulsionou os precos e estimulou a produgdo em varios
paises. Entretanto, existem algumas boas razdes para se acreditar em perspectivas
favoraveis para os paises produtores de actcar de cana.

Em primeiro lugar, os subsidios que mantém a producdo e exportacdo de agucar de
beterraba na UE estdo a ser reduzidos paulatinamente, em fun¢do do round do Uruguai
do GATT e devido a reducao de muitas barreiras tarifarias a entrada de agiicar em paises
como os Estados Unidos e o Japdo.

Uma segunda razdo para um certo optimismo decorre da pressdo ambientalista nos paises
desenvolvidos para implementacdo do uso de combustiveis de fontes renovaveis e nao-
poluentes em substitui¢cao aos combustiveis fosseis.

Um terceiro motivo de optimismo para os produtores de actcar ¢ que a China, pais com a
maior populagdo mundial e com as maiores taxas de crescimento econdmico das Ultimas

décadas, ainda apresenta um consumo per capita muito baixo. Enquanto nos Estados
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Unidos e na UE o consumo de agucar ¢ de 30 kg por habitante/ano, os chineses nao
passam de 6 kg por habitante/ano.

Mesmo considerando que a tendéncia nos paises desenvolvidos ¢ de queda no consumo
per capita de aglicar e que o consumo dos asiaticos ¢ culturalmente menor, com o Japao e
a Coreia do Sul consumindo menos que 20 kg por habitante/ano, pode-se contar com uma

forte pressdo nas importagdes, impulsionadas pela China nos proximos anos. ’
2.2 Producio do acucar em Mocambique

A cana-de-agucar foi introduzida comercialmente em finais do século XIX, nos vales dos
rios Zambeze ¢ Buzi, onde as condigdes de clima, solo, e d4gua eram propicias ao seu
cultivo. Em 1908, foi construida uma primeira fabrica pela companhia do Buzi. Passados
seis anos, uma pequena fabrica situada em local proximo do rio Incomati comegou a
produzir agucar, sendo substituida em 1923 por outra, mais moderna e de maiores
dimensoes. Em meados dos anos 20, mais duas fabricas, Marromeu e¢ Luabo, ambas
pertencentes a Sena Sugar Estates, deram inicio a sua produgdo. A industria do agucar
expandiu-se nas décadas seguintes, impulsionada por investimento britanico e, depois dos
anos 50, com crescente investimento portugués. O aumento das areas de cana e a
modernizacdo e expansao das fabricas entdo existentes tornou possivel o crescimento da
producdo do acticar. Apds a construcdo de duas novas fabricas, Maragra em 1969 e
Mafambisse em 1970 o pais atingiu uma capacidade instalada de 360.000 toneladas,
tendo se atingido em 1972 uma produgao recorde de 325.051 toneladas, 60% da qual se

destinou a exportagdo® (grafico 2).

7 Retirado site:
http://www.mre.gov.br/cdbrasil/itamaraty/web/port/economia/agric/producao/cana/apresent.htm em
10.07.08.

$(INA, 2000).


http://www.mre.gov.br/cdbrasil/itamaraty/web/port/economia/agric/producao/cana/apresent.htm
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Figura 2: Producgéao e exportacao de agucar produzido em Mogambique, 1972-2005.

Producao e exportacao de Producao do agucar em toneladas
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Fonte: Adaptagdo do autor.

No inicio dos anos 70, o agucar tornou-se a terceira maior exportacdo do pais e o
principal empregador formal da economia. Pouco antes da independéncia, em 1975, a
producdo de acglicar comegou a decrescer, situagdo que se deveu em grande medida, a
saida do pais da maior for¢a de trabalho especializada e do pessoal de gestdo. Nos anos
80, outros factores ganharam peso, levando a um colapso quase absoluto na producao de
cana e de agucar, entre estes factores ¢ de destacar a escalada do conflito armado e as
politicas de prego e cambial.

Actualmente existem seis empresas de produg¢do de agucar no pais, nomeadamente
Maragra, Xinavane, Mafambisse, Buzi, Marromeu, ¢ Luabo com uma producao
perfazendo um total de 428.000 toneladas anuais.

Cerca de 80% da populagdo Mogambicana vive em zonas rurais, 71% desta populagdo

estd abaixo da linha de pobreza, a agricultura proporciona emprego a 95% da forga de
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trabalho rural’. Por outro, o Ministério de Agricultura definiu o aglicar como cultura de
rendimento prioritaria por varias razoes, tais como:

- A grande vantagem comparativa a nivel mundial em termos de custo de produgdo 240-
250 USD/tonelada contra a média mundial de 361 USD/tonelada;

- A longa historia, tradicdo e bom desempenho do sector no passado;

- O potencial que o sector tem para o investimento privado estrangeiro;

- Baixa variabilidade da produgdo da cana de aglicar por razdes de ordem climatica.

O actcar produzido em Mogambique foi exportado para varios destinos como por
exemplo os EUA, em 2000, por via de quotas fixas, para o mercado europeu 2001, na
iniciativa EBA e para o mercado SACU em 2002 por via do protocolo de agucar da
SADC (Anexos 3 e 4).

O sector contribui para o crescimento econdmico através do acréscimo directo ao PIB,
geracao de divisas resultantes das exportagdes, estimula a criacdo de outras actividades
econdmicas, promove o empresariado local e gera emprego e significativos rendimentos
salariais que contribuem para a economia local e monetarizagdo das areas rurais (graficos

. 1
3 ¢ 4), e cria emprego na zona rural. '°

? Understanding Poverty and Well-Being in Mozambique” (1996-97).
' Understanding Poverty and Well-Being in Mozambique” (1996-97).
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Figura 3: Producéo, exportagao e importacao de agucar em Mogambique, 2000 —2005.
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Fonte: Adaptagdo do autor
Figura 4: Mao de obra na produgao de agucar em Mogambique, 1995-2005.
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O Governo de Mogcambique, devido a baixa producgdo verificada no sector agucareiro no
periodo 1984/94 resultante da saida da for¢a de trabalho especializada, do conflito
armado, politica de precos e de cambio, promoveu a reabilitagdo do sector, por via de
investimento privado, que foi levada a cabo em duas fases:

1) A privatizagao das fabricas existentes.

i1) Reforma da politica de precos através da cobranga de uma sobretaxa a importacao
acrescida a tarifa de importacdo do aguicar em vigor, bem como a cobranca do IVA sobre
a importa¢cdo do mesmo.

A politica de pregos contribuiu para o aumento de pregos nominais do agucar o que
conduziu ao aumento da produgdo e consequentemente o aumento das vendas e consumo
de agticar doméstico.

Factores que justificaram a politica proteccionista ao sector agucareiro Mogambicano:

1) A natureza residual do mercado internacional, pois sdo aplicados pregos dumping
abaixo dos custos de produgdo (INA, 2000);

i1) O facto de as fabricas mogambicanas de processamento estarem na sua fase nascente,
causada pela reestruturagdo e, portanto, com pouca capacidade de explorar economias de
escala associadas a utilizagao total da sua capacidade instalada.

Estes factores contribuiram para que o mercado mogambicano de agucar tivesse falhas no
seu funcionamento no periodo em andlise.

A Africa do Sul é o pais com as maiores exportagdes e importagdes na regido austral de
Africa, tornando assim o mais competitivo, é também o terceiro pais com maior PIB per

capita na regido (graficos 5 e 6).
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Figura 5: Comparacao das exportagdes e importagdes dos paises da SADC, 2004.
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Figura 6: Comparacao do PIB per capita dos paises da SADC, 2004.
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A andlise do grafico 7 permite constatar que o preco do agucar, de um modo geral tem
uma tendéncia a aumentar com o tempo.

A tendéncia a aumentar do prego pode ter como razdo principal os custos envolvidos
para trazer o agucar do mercado internacional ou da Africa do Sul para Mogambique ¢
das barreiras impostas no ambito da reforma da politica de precos que consistiu na
cobranca de uma sobretaxa a importagdo acrescida a tarifa de importagdo do agucar em
vigor, bem como a cobranga do IVA sobre a importagdo por um lado.

Por outro lado a evolu¢do das taxas de cambio Metical-Rand e Metical-USD, tem uma
tendéncia crescente (grafico 8), podem de certo modo contribuir para que o preco de
acucar no mercado mog¢ambicano tenha uma tendéncia crescente dada a similaridade

entre a evolugdo do prego de aglicar no mercado mogambicano.

Figura 7: Evolugdo dos precos de agucar no mercado mogambicano.

Fonte: Adaptagdo do autor.
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Figura 8: Evolucdo das taxas de cambio Metical-Rand e Metical-USD.

a) Evolucio da taxa de cambio Metical-Rand b) Evolugéo da taxa de cambio Metical-Dolar
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O grafico da figura 9, mostra, por exemplo que no periodo 2002/2006 a Africa do Sul
exportou menos agucar para Mocambique quando comparado com as exportagcdes do

acicar mogambicano para o resto do mundo através de quotas e protocolos.

Figura 9: Exportacdes do agucar produzido em Mogambicano e importagcdes de agucar
produzido na Africa do Sul para Mogambique, 2002-2006.
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3. REVISAO BIBLIOGRAFICA

3.1 Introducao

A andlise empirica da integracdo de mercados recorre com frequéncia ao estudo
comparativo do comportamento de séries de precos de bens e servigos. A base teodrica de
enquadramento destes trabalhos assenta primeiramente na necessidade de definir o
conceito de mercado e depois na propria definicdo de mercado integrado.

Stigler (1969), define um mercado como sendo a area dentro da qual o preco de um bem
tende para a uniformidade, levando em conta as diferencas resultantes dos custos de
transporte, carga, descarga e seguros, entre outros. Esta no¢do de mercado aplica-se a
mercados para bens idénticos separados pela distdncia. Em alternativa, um mercado pode
ser definido em termos de espago de produto como sendo a “area dentro da qual o preco
de um bem tende para a uniformidade, levando em conta as diferencas de qualidade”
(Sutton, 1991). Estas defini¢des relacionam a evolu¢do dos pregos no longo prazo,
podendo, porém, ocorrer desvios entre eles no curto prazo. Com base neste tipo de
relagdo, € possivel testar medidas de correlagdo, causalidade e proporcionalidade,
conducentes a defini¢do empirica de integracdo de mercados (Ravallion, 1986; Gordon et
al., 1993).

Se a definicdo de mercado baseada na relagdo entre pregos de bens e servigos ¢ de
entendimento relativamente simples, ja a questao da estimagdo empirica destes modelos
acarreta problemas técnicos cuja resolugdo estd longe da trivialidade. Estas dificuldades
resultam em grande medida do facto das séries de precos apresentarem em geral uma
importante propriedade que conduz a regressdes espurias se ndo for devidamente
modelada: a ndo estacionariedade (Menezes et al., 2002).

Ao longo de varias décadas este problema foi ignorado nos estudos empiricos baseados
em séries de precos. Assumia-se pura e simplesmente que as séries utilizadas eram
estacionarias, ainda que o ndo fossem. Os resultados assim obtidos sofriam de fortes
problemas de enviesamento e outras propriedades estatisticas indesejaveis. Mesmo assim,
muitos resultados baseados nestes modelos estiveram na origem daquilo a que se chamou
“testes empiricos” que suportaram esta ou aquela teoria, levantando problemas de ordem

“ética e profissional” bastante acentuados (Menezes ef al., 2002).
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Um estudo sobre a transmissao de pregos de camarao entre o mercado mogambicano € o
mercado internacional realizado por Abdulrazac (2005), para o periodo 1997 a 2003
concluiu pela existéncia de cointegracdo dos mercados. Entretanto, a lei do preg¢o unico
ndo se verifica em muitas das relagdes avaliadas. O mesmo estudo concluiu que o prego
de exportacdo de Mogambique ¢ conduzido tanto pelo preco de revenda no Japao como
pelos pregos da India e Indonésia, mas ndo conduz, ou precede, nenhum destes pregos.
No estudo de caso realizado por Kilima (2006) sobre a transmissdo de precos entre o
mercado internacional e os mercados de paises em vias de desenvolvimento, o autor
analisou a transmissao de precos de agucar, algoddo, arroz e trigo entre o mercado
internacional e o mercado tanzaniano. O estudo concluiu que os mercados nao estdo
integrados, mas os pre¢os do mercado internacional influenciam os pre¢os do mercado
tanzaniano.

A elasticidade de transmissao de precos no mercado brasileiro de algodao foi analisada
por Barbosa et al., (2002). No estudo, os autores concluiram que a Lei do Prego Unico
ndo ¢ valida no mercado brasileiro de algoddo, pois no longo prazo, as variagdes nos
precos internacionais de algoddo ndo sdo totalmente transmitidas para os precos
domeésticos.

A integragdo de mercados e relagdo entre os pregos de bacalhau na cadeia de valor
Noruega-Portugal foi analisada por Menezes et al., (2002). A andlise concluiu que ha
integracdo de mercados excepto na combinagdo entre os pregos de producdo e de
importacdo de bacalhau salgado verde proveniente de Noruega. A mesma concluiu
também que os precos do bacalhau salgado verde importado da Noruega ¢ conduzido
tanto pelo preco na produgdo como prego no consumidor mas nao conduz nenhum destes.
Outro estudo realizado por Coelho (2002), debrugou-se sobre a integracdo entre pregos
no mercado Brasileiro e externo de algodao em pluma na década de oitenta. Os resultados
mostram que o mercado brasileiro pode ser considerado fechado, pois os precos internos
ndo participaram do equilibrio de longo prazo com os demais precos. Este resultado
deveu-se, segundo o autor, a intervencao governamental que impedia que grandes quedas
ou aumentos de pregos internacionais fossem incorporados nos precos internos.
Entretanto, na década noventa, o mercado brasileiro foi considerado integrado nos

mercados internacionais.
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3.2 Integracio de mercados e Lei do Preco Unico

A questdo da transmissdo de precos externos de um bem para os pregos internos esta
inserida na vasta literatura sobre analise espacial de precos. De acordo com Fackler ¢
Goodwin (2001), a andlise espacial de pregcos estuda as relagdes entre os pregos em
diferentes mercados com o objectivo de avaliar a sua integracdo e performance. Esta
analise pode ser feita tanto dentro de um mesmo pais como entre regides diferentes, entre
paises e blocos econdémicos.
Segundo Awudu (2007) estudos sobre a transmissdao de pregos providencia informagao
sobre como choques num mercado sdo transmitidos para o outro e reflectem:

- Competitividade dos mercados.

- Efectividade da arbitragem.

- Eficiéncia dos precos.

- A extensdo no qual precos domésticos sdo afrontados.
Para Isard (1977), a arbitragem no mercado de bens assegura que cada bem tenha um
preco unico, definido numa moeda comum, em qualquer parte do mundo. Isto € o que
ele denomina de Lei do Prego Unico. Ja Packer e Goodwin (2001) enfatizam o papel dos
custos de transac¢do (transporte, carga e descarga, seguros € o lucro normal do
intermedidrio, entre outros) e afirmam que, abstraindo desses custos, a Lei do Preco
Unico assegura que mercados regionais ligados pelo comércio e arbitragem apresentario
um preco Unico para seus bens. Além disso, estes autores definem duas versdes para a
Lei do Preco Unico. A primeira versdo, conhecida como versio fraca da Lei do Prego
Unico, estabelece que a diferenga entre os pregos de um bem em dois locais deve ser
menor ou igual ao custo de mover este bem da regido com menor preco para a regido com
preco maior. Assim, teriamos:

P.-P <r (1)

Jj i
Em que

P, - prego do bem em j
P - prego do bem em i

1, - custo de mover o bem de i para j
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A chamada "versdo forte da Lei do Preco Unico" estabelece que esta condi¢do, conhecida
como condicdo de arbitragem espacial, deva se manter como uma igualdade. Eles
enfatizam, entretanto, que este ¢ um conceito de equilibrio, ou seja, os pregos podem
diferir desta relacdo, mas a ac¢ao de arbitragem levara a diferenga de pregos a igualar- se ao
valor dos custos de transac¢do. E importante distinguir também o conceito de integragdo
de mercados e a Lei do Preco Unico. Segundo Faminow e Benson (1990), integragdo de
mercado € o processo pelo qual ocorre a interdependéncia de precgos. J4 Goodwin e Piggot
(2001) definem este conceito como a extensdo na qual os choques sdo transmitidos entre
mercados espacialmente separados. Fackler e Goodwin (2001) aperfeicoam esta defini¢do
ao propor que integragdo de mercados deve ser entendida como a medida do grau no qual os
choques de oferta e procura em uma regido sdo transmitidos para outra regido. Assim, eles

definem uma medida conhecida como razao de transmissdo de precos definida como:
oP, . OP
R, =) /(—=* 2
4 ((%‘A)(&QA @

Em que P, ¢ o prego na regido A; P, é preco na regido B e ¢, ¢ o choque da procura na
regiao A.

Assim, o conceito de integragdo de mercado é menos restritivo que a Lei do Prego Unico.
E possivel que dois mercados sejam integrados, mas que a Lei do Preco Unico ndo seja
observada, como por exemplo quando R,; <1. Isto pode acontecer devido a custos de
transac¢ao elevados, assimetria de informagao ou a existéncia de barreiras comerciais ou a
entrada de novos concorrentes. Caso R ,, =1, dizemos que os mercados sdo perfeitamente
integrados. Dessa forma, mercados perfeitamente integrados sdo aqueles nos quais uma
variacdo no preco de um mercado ¢ transmitida perfeitamente ao outro mercado. No
contexto de cointegracdo, em que a preocupacao ¢ o equilibrio entre as varidveis no longo
prazo, integracdo perfeita de mercados é um caso particular da Lei do Preco Unico. Os
mercados para um grupo de produtos dizem-se integrados se os precos desses produtos se
moverem proporcionalmente entre si ao longo do tempo, isto &, se a Lei do Prego Unico se
verificar. A Lei do Preco Unico, descrita por Cassel (1918) e por economistas proeminentes
tais como Cournot e Marshall pode, em termos elementares, ser representada pela seguinte
relacdo deterministica entre precos:

R, =0P, (3)
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onde A, e P, sdo os precos dos bens 1 e 2, respectivamente, e 0 mede a relagdo

intertemporal entre os pregos ¢ ¢ uma constante (Asche et al., 1999). Neste sentido, pode
dizer-se que, se a Lei do Preco Unico se verificar, os precos movem-se
proporcionalmente ao longo do tempo. Se 6 = 1, os dois pregos sdo iguais. Se 0 #1, os
pregos movem-se proporcionalmente mas diferem devido a diferentes custos de
transporte, carga, descarga e seguro entre outros. O primeiro caso constitui aquilo a que
se chama a versdo estrita da Lei do Preco Unico, o segundo caso designa-se por versdo
fraca da Lei do Preco Unico (Asche et al., 1999).

Tomando logaritmos em ambos os lados da equacao (3), obtém-se

InB,=p4,+InP, “4)
onde In& = S, ¢ uma constante. A equacdo (4) pode ser empiricamente estimada usando
um modelo de regressdo simples que relaciona os dois pregos:

InA, =4,+pfInP, + 4, (5)
onde S ¢ um pardmetro e x4, ¢ uma perturbagdo aleatdria. A equacdo (5) pode ser
estendida ao caso em que A, depende ndo s6 de P, como também dos valores

desfasados de ambas as variaveis, o que permite distinguir entre integracao instantanea e

integragdao de longo prazo de mercados (Ravallion, 1986; Slade, 1986; Goodwin et al.,

1990):

PR, =4+ fInA,  +Y P, +u, (6)
i=1 j=0

O numero de desfasamentos dos dois pregos que entram na equagdo ¢ escolhido por

forma a que o termo residual L seja ruido branco. Diz-se que P,, causa P, se a hipotese

nula de todos os parametros serem simultaneamente nulos for rejeitada. De modo

semelhante, trocando os papeis das varidveis B, e P, na equacdo (6), obtém-se um teste

da hipdtese nula de P, causar P,,. Se a hipotese nula for ndo for rejeitada em ambos os

t
casos, entao ndo existe uma relagdo causal entre os precos dos dois bens e, por isso, diz-
se que eles ndo pertencem ao mesmo mercado. Se existir apenas uma relagdo causal
unidireccional, entdo um dos mercados tem poder suficiente para influenciar os precos do

outro, mas o inverso nao ¢ verdadeiro.
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Com base na equacao (6), ¢ possivel testar se a Lei do Preco Unico se verifica através de

n m
um teste a restricdo z B +Zai =1. Para além disso, se «,=1 e todos os outros
i=1 j=0

parametros, incluindo os s forem nulos (Vi,j>0), entdo a Lei do Prego Unico

verifica-se instantaneamente. Neste caso, a equacao (6) reduz-se a equacao (4).
3.3 Cadeia de valor

Cadeia de valor designa a série de actividades relacionadas e desenvolvidas pela empresa
para satisfazer as necessidades dos clientes, desde as relagdes com os fornecedores e
ciclos de producdo e venda até a fase da distribui¢do para o consumidor final (cada elo
dessa cadeia de actividades esta ligada ao seguinte). Esta ¢ uma metodologia usada pela
consultora McKinsey, sistematizada e popularizada por Porter (1989), que permite
decompor as actividades (divididas em primarias e de suporte) que formam a cadeia de
valor. Segundo Porter (1989), existem dois tipos possiveis de vantagem competitiva
(lideranga de custos, tendo custos menores ou diferenciacdo, oferecendo produtos
superiores) em cada etapa da cadeia de valor.

A analise de cadeias produtivas ou sistemas agro-industriais foi apresentado por Ray
Goldberg, em 1957, na Universidade de Harvard, tendo evoluido bastante desde entdo.
Os sistemas agro-industriais sdo definidos como uma sequéncia de actividades que
envolve desde os fornecedores de insumos de um produto especifico, passando pelos
produtores agricolas, pelos processadores primarios e as actividades de distribui¢do que o
envolvem até atingir o consumidor final.

Segundo Zylberstajn (2000) os elementos fundamentais para a descricdo dos sistemas
agro-industriais sdo: os agentes envolvidos, as relagdes entre eles, os sectores, as
organizacoes de apoio e o ambiente institucional. Dessa forma, o referencial em destaque
¢ util para o objectivo deste trabalho, pois 0 ambiente institucional, os principais agentes
e as relagdes entre eles sdo analisados para a cadeia produtiva do agucar de Mogambique
e da Africa do Sul.

Uma forma utilizada para aumentar rendimento ¢ reduzir custos através da reestruturagao
da cadeia de valor e do melhor uso dos determinantes de custos frente aos concorrentes.

A analise da cadeia de valor proporciona as seguintes conclusdes:
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1) Como duas empresas concorrem no mesmo conjunto de actividades, a analise da cadeia
de valor ¢ o primeiro passo fundamental para se entender como uma empresa se
posiciona em seu sector;
i1) Como construir uma vantagem competitiva sustentavel, o que exige conhecimento de
todo o conjunto de entidades de valor relacionados do qual a empresa e seus concorrentes
sd0 uma parte integrante;
ii1)) Depois que a cadeia de valor ¢ totalmente articulada, decisdes estratégicas
fundamentais com relagdo a produzir, comprar e integragdo para frente e para tras
tornam-se mais nitidas. As decisdes de investimentos podem ser vistas de uma
perspectiva do seu impacto na cadeia global e na posicdo da empresa dentro dela;
A intensidade concorrencial num sector ndo ¢ um factor do acaso, baseia-se na respectiva
estrutura econdmica e ultrapassa o comportamento das empresas que nela operam
depende, segundo Porter (1989), de cinco forgas basicas:

e O numero de concorrentes ¢ a sua rivalidade em determinado momento;

e A entrada de novos concorrentes;

e O poder de negociagdo dos fornecedores;

e O poder de negociacao dos clientes;

e O aparecimento de produtos substitutos.
E a partir da conjugacio do impacto relativo de cada uma destas forgas que é determinada
a rentabilidade potencial do sector.
O objectivo estratégico de cada empresa sera o de encontrar uma posi¢ao nessa industria
que permita defender-se das cinco forgas referidas ou influencid-las a seu favor. Como
todos os concorrentes conhecem, pelo menos superficialmente, a existéncia dessas forgas,
o importante, para a formulacdo da estratégia empresarial, consiste numa analise
profunda das raizes dessas for¢as. O conhecimento dessas raizes permite uma melhor
utilizacao dos pontos fortes e a correccao dos pontos fracos da empresa, identificar as
alteragdes estratégicas mais aconselhaveis e as areas mais atraentes ou mais arriscadas
resultantes da evolugdo da industria.
Por sua vez, um importante aspecto analisado pela Organizacdo Industrial ¢ a existéncia
de falhas de mercado nos elos da cadeia produtiva, que podem acarretar problemas
distributivos ao longo dela, e que justificam a intervengdo estatal, cuja natureza vai

depender dos tipos de imperfeicdes existentes (Moraes, 2000). Dessa maneira, a teoria da
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Organizag¢ao Industrial objectiva estudar as estruturas imperfeitas de mercado, seus
padrdes de concorréncia e as implicagdes para a politica publica e para as estratégias
empresariais (Scherer e Ross, 1990).

A identificacdo das actividades de valor exige o isolamento de actividades tecnoldgicas e
estrategicamente distintas. As actividades de valor e as classificacdes contabilisticas
raramente sdo as mesmas. As classificagdes contabilisticas (por exemplo encargos, despesas
indirectas, mao-de-obra directa) agrupam actividades com tecnologias discrepantes, e

separam custos que fazem parte da mesma actividade.

Elos dentro da Cadeia de Valor

Embora as actividades de valor sejam os blocos de construcao da vantagem competitiva, a
cadeia de valores ndo ¢ uma coleccao de actividades independentes, ¢ sim um sistema de
actividades interdependente. As actividades de valor estdo relacionadas por meio de elos
dentro da cadeia de valores. Estes elos sdo relagdes entre 0 modo como uma actividade

de valor ¢ executada e o custo ou o desempenho de uma outra.

Elos Verticais

Os elos existem ndo s6 dentro da cadeia de valor de uma empresa mas também entre a
cadeia de uma empresa e as cadeias de valor dos fornecedores e dos canais. Estes elos,
que se denominam elos verticais, sdo similares aos elos dentro da cadeia de valor. O
modo como as actividades do fornecedor ou do canal sdo executadas afecta o custo ou o
desempenho das actividades de uma empresa e vice-versa (Porter, 1989).

A cadeia de produto e valor ¢ um conjunto de produtos, processos, servicos, relacdes
sociais de trabalho e de agentes que desenvolvem diferentes actividades complementares
de modo a gerar o maior valor acrescentado possivel na economia. O conceito de cadeia
deriva do facto de que as actividades que o compdem sdo relativamente necessarias para
adicionar valor acrescentado em cada estdgio de produgdo e processo. Por exemplo,
pode-se dizer que uma cadeia de actcar esta relacionada com:

1) A producdo, cuidados e recolha de cana da agticar;

11) Processamento industrial da cana de agucar;

ii1) Exportag¢do ou venda no mercado nacional.
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Esta cadeia precisa ser complementada por uma cadeia secundéria que inclui diversos
servigos como transporte, informa¢do de mercados, acesso a financgas, extensao industrial

e agricola (Castel-Branco, 2002; Kaplinsky e Morris, 2001).

3.4 Dinamicas centrais do acicar em Mo¢ambique

Foram investidos mais de 300 milhdes de USD vindo de institui¢des multilaterais para a
reabilitacdo e privatizagdo do sector agucareiro e expansdao da capacidade produtiva.
Estas agucareiras sdo controladas por trés corporagdes com interesses no sector
acucareiro na Africa Austral. A Illovo Group controla a Acucareira de Maragra, a
Tongaat Hulet controla a Acucareira de Mafambisse e Xinavane e a Acgucareira de
Marromeu ¢é controlada por Sena Sugar Company. O sector, para além de representar
interesses de multinacionais, também internamente esta representado por uma associacao
forte, a Associacdo dos Produtores de Acticar de Mogambique - APAMO. As industrias
tém actividade agraria e industrial integrada de tal modo que para além de controlar a
produgdo de agticar também controlam a produgdo de cana-de-aglicar, a matéria-prima
principal para produzir o aglcar, com a excep¢do da Maragra e Xinavane que possuem
produtores independentes de cana (Fernandes, 2006).

Gragas a integragdo da actividade agricola e industrial isso permite maior coordenagdo e
coeréncia dos objectivos a serem defendidos para influenciar politicas que defendam a
extensao da industria como um todo. A coesao das cadeias de produto e valor de agtcar ¢
reforgada pelo poder de capital que representam, pois os proprietarios sao todos grandes
multinacionais regionais que controlam a produg¢do de cana-de-agucar e agucar,
organizam a exportacdo e venda de agucar a escala global e regional, quer dizer sdao
agentes mais ou menos homogéneos e bem organizados que desenvolvem a competicao
oligopolista, podem eliminar a concorréncia por causa do valor de investimento
necessario para entrar no negdcio ou através de coordenacao estratégica e predatoria.

A protecgdo ¢ feita por barreiras administrativas e alfandegérias, assim como resultado
das estratégias corporativas das empresas, pois estas quatro firmas de ag¢ucar controlam a
producdo de agtcar na Africa Austral (Fernandes, 2006).

Em Mog¢ambique foi adoptada uma Politica de Precos de Acglicar que impde uma

sobretaxa sobre o agucar importado e a venda de agtlicar ¢ feita em regime de monopdlio
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através da DNA. Em adi¢do para responder a questdo de contrabando de agucar a
APAMO conseguiu influenciar o governo para trabalhar em conjunto com as Alfandegas,
policia da Republica e INA para evitar a entrada ilegal de agucar.

As dinamicas recentes da industria agucareira caracterizam-se pela desintegra¢do da
mesma em que actividades relacionadas com a producdo e transporte de cana que sdo
assim terciarizadas. Estdo a contratar produtores independentes de cana e isso podera
langar novos desafios em termos de especializagcdo e entrada de novos agentes produtivos
e podera criar novos problemas e novas maneiras de enfrentar a coordenagao e coeréncia
de estratégia empresarial € em compensagdo poderd reduzir o peso para a agucareira e
aumentar a sua rentabilidade. Contudo um elevado volume de cana ainda continua a ser
produzido pelas proprias acucareiras.

Por outro lado, as agucareiras estendem as suas cadeias e ligagdes no relacionamento com
empresas de outros sectores como servigos de venda de equipamento agricola e fabril.
Mas dada as capacidades técnicas e tecnologicas limitadas das empresas mogambicanas
maior parte dos servicos e fornecimentos sdo supridas por empresas estrangeiras, na
maioria sul africanas especializadas na industria agucareira. Uma percentagem reduzida
de servicos, bens e equipamentos sao fornecidos por empresas mogambicanas
(Fernandes, 20006).

As ligagdes desenvolvidas pelas agucareiras quer internamente quer com empresas locais
ilustram o facto de que a satisfacdo de interesses dos agentes na cadeia, as capacidades
dos agentes assim como a sua experiéncia sao determinantes para criar relacionamento
entre diferentes empresas e consolidacdo de cadeias que se formam.

A figura 10 fornece uma primeira ideia da cadeia de valor do actcar no mercado

mogambicano.
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Figura 10: Cadeia de valor do agucar no mercado mogambicano.
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4. METODOLOGIA

4.1 Teste de raiz unitaria para detectar estacionariedade

Uma série p, (t=0, 1...) ¢é dita estacionaria se possuir as seguintes propriedades:

1- E(p)=p ™)
para qualquer subintervalo seleccionada da série, a média é constante.

2-Var (p,) = El(p,-m)*]=0" ®)
para qualquer subintervalo seleccionado da série, a varidncia ¢é constante.

3- 74 = El(p, = )P = 10)] ©)
a covariancia entre valores desfasados da série depende apenas do desfasamento, isto &,
da “distancia” temporal entre eles (Gujarati 2005).

Se a série deve ser diferenciada d vezes antes de tornar-se estacionaria, entao ela contém
d raizes unitarias e ¢ dita integrada de ordem d , denotada por I(d).

Os testes de raiz unitaria sdo capazes de detectar se a série foi suficientemente
diferenciada para se tornar estacionaria. Para tanto, testa-se Hy: a série possui raiz unitéria
vs. H,: a série ndo possui raiz unitaria. No caso mais simples o teste ¢ realizado por OLS
num modelo AR(1), p, = pop, , + 4,, (10)
e testa-se Hp: p=1vs. Hy: p# 1.

A equacdo (10), pode ser escrita como: Ap, =(p—-1)p, , + 4, (11)
bastando adicionar em cada um dos membros p, ,. Fazendo p—-1=45

tem-se: Ap, =P, | + 4, (12)
onde as hipdteses a testar passam a ser: Hy: 6 =0 vs Hy: 6 #0

Se, efectivamente, ndo se rejeitar Hy significa que Ap, = 1, ou seja a série ¢ um passeio
aleatorio.

Como u, ¢ ruido branco, ela ¢ estaciondria, o que significa que as primeiras diferencas

de uma série temporal passeio aleatorio sdo estacionarias.
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De notar que Dickey e Fuller mostram que, sob a hipotese nula de que 6 =0, o valor ¢

estimado do coeficiente de p, , em (12) segue a estatistica 7 (tau). Esses autores calcularam

os valores criticos da estatistica tau com base em simula¢des de Monte Carlo. MacKinnon
preparou tabelas mais extensas, que hoje em dia estdo incorporadas em varios softwares
econométricos. Na literatura especializada, a estatistica ou teste de tau 7 é conhecido como
teste Dickey-Fuller (DF), em homenagem a seus descobridores. E interessante notar que,
quando a hipotese de que o =0 ¢ rejeitada (isto ¢, a série temporal ¢ estacionaria),
podemos usar o teste t de Student usual.

Na pratica o teste de raiz unitdrio ou teste de Dickey-Fuller (DF) ¢ aplicado estimando os

seguintes modelos.

Apt :5pt—1+:ut’ (13)
Ap, = +p + 1, (14)
Ap, =p +ﬁ2t+@7z—1 +4u, (15)

em que ¢ ¢ a variavel tempo ou tendéncia.

Teste de Dickey-Fuller aumentado

Ao executar o teste de Dickey-Fuller, o pressuposto foi que o erro x, era ndo-
correlacionado. Mas no caso de u, apresentar auto correlagdo, Dickey e Fuller

desenvolveram um teste conhecido como o teste de Dickey-Fuller aumentado. Este teste ¢
conduzido por meio do "aumento" das trés equacdes precedentes pelo acréscimo dos

valores desfasados da variavel dependente Ap,. Especificamente, usando p, em que € um

passeio aleatorio com derivada em torno de uma tendéncia estocéstica, recorre-se ao teste de

Dickey-Fuller aumentado que consiste em estimar a seguinte regressao:

Ap, =B+ pBt+p,  + Za[Apt—i + ¢, (16)
i1

& ,
onde “* ¢ um processo de ruido brancoe Ap, , =p, | =P, s AP, s =D, 5 =D, 5 -

O mimero de desfasamentos a serem incluidos é, muitas vezes, determinado empiricamente,
sendo que a ideia ¢ incluir um numero de termos suficiente para que o erro em (16) nao

apresente correlagdo serial. No teste de Dickey-Fuller aumentado, continua-se a testar a
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hipdtese nula que o =0, e o teste segue a mesma distribui¢do assimptdtica que a estatistica

de Dickey-Fuller, de modo que podem ser usados os mesmos valores criticos.

De uma forma geral, pode-se dizer que os testes sdo executados até obtermos

estacionariedade, ou seja, comega-se por testar a série original da hipotese nula Hy de nao

estacionariedade contra a alternativa de estacionariedade. Se ndo rejeitar Hy, entdo a série

contém uma raiz unitaria e terd que se obter a primeira diferenga, voltando-se a testar a sua

estacionariedade. Se a hipdtese nula € rejeitada a série € /(1), caso contrario determinar-se-a

a segunda diferenca e voltar-se-4 a repetir o teste. Existem no entanto outros testes, como

por exemplo, o KPSS (Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin, 1992), que possui como

hipotese nula, a estacionariedade da série, isto €, a inexisténcia da raiz unitaria e o PP

(Phillips-Perron, 1998) que possui como hipdtese nula, a existéncia da raiz unitaria a

semelhanca do teste ADF. De acordo com Figueiredo (2007), citando Billie et al (1996b) a

combinagdo pode gerar quatro resultados:

1) A rejeigdo da hipotese nula do teste PP e a ndo rejeicao da hipdtese do KPSS, indica
forte evidencia de um processo de covariancia estacionaria;

il) A ndo rejeicao da hipotese nula do teste PP e a rejei¢do da hipdtese nula do KPSS,
indica que a série tem raiz unitaria;

1i1) A nao rejei¢ao da hipotese nula em ambos os testes, gera uma indeterminagao sobre o
processo gerador de dados e;

iv) A rejeicdo da hipotese nula em ambos os testes, sugerindo que o processo gerador
ndo ¢ /(0) nem I(1), indicando uma provavel integragao fraccionaria.

Portanto uma utilizagdo conjunta dos testes pode proporcionar uma maior precisdo da

ordem de integragao da série.

4.2 Cointegracio

O conceito de cointegracao foi introduzido por Engle e Granger (1981). A interpretagao
econdmica da cointegracdo consiste no seguinte: Se duas ou mais séries ndo estaciondrias
estiverem ligadas por uma combinagao linear

InP,-pInP, =y, (17)
por forma a que haja uma relagdo de equilibrio de longo prazo, entdo, mesmo que

isoladamente contenham um tendéncia estocastica, elas irdo ter um percurso bastante
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proximo ao longo do tempo. A diferenca entre elas sera estacionaria e as séries dizem-se

cointegradas (Engle e Granger, 1987). Na equagdo (17), f denota o parametro de
cointegracdo que ¢ ndo nulo e y, representa os residuos que se obtém da regressdo de In p,,
sobre In p,, .

De acordo com a defini¢do de Engle e Granger (1987), se p, ¢ um vector de n variaveis

D =(D1i>Paises Prr) (18)

diz-se que as variaveis sdo cointegradas de ordem (d,b) e denota-se por p, ~ CI(d,D) se:
1° Todos os elementos de p, forem I(d), ou seja individualmente sdo integradas da

mesma ordem;

2° Existe um vector «a=(,,a,,.,a,) tal que a combinagdo linear
Z =op, =(a,p,,,0, Py, 5, P,.), ¢ integrada de ordem (d,b), ou seja, ¢ integrada de
ordem inferior,onde d>b>0¢e¢ a#0.

O vector o representa o vector cointegrante e se p, ¢ um vector de n varidveis, entdo

poderdo existir até n—1vectores cointegrantes. A literatura refere essencialmente dois
métodos para a sua estimacdo. Um que comeca com uma andlise estatica obtendo-se
desta forma o vector de cointegracdo. Posteriormente ¢ feita a especificacdo dinamica.
Este método ¢ conhecido como o método dos dois passos (Metodologia de Engle-
Granger).

Outra metodologia, conhecida como Abordagem de Johansen, ¢ uma abordagem mais
geral onde se utiliza um sistema de equacdes dinamico. Esta metodologia ¢ utilizada
quando existe mais do que um vector cointegrante. Johansen propde duas estatisticas para

testar a significancia dos vectores de cointegracao:

Teste do Traco 4, =-T ZIOg(l -A),i=(r+1,..n) (19)
i=r+l

Teste do Maximo Valor Proprio A, =-Tlog(1-1,) (20)

onde: 7 é n° de observagoes; =0, 1, ..., n—1.

O procedimento do 1° teste consiste em testar [/, sucessivamente se r =0 (ndo

existéncia de vectores de cointegrantes) , » </, r<2.., até que ndo se rejeite H,. O

segundo ensaia a hipotese de que existirem no maximo » vectores de cointegracao contra
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a alternativa de existem »+ /. O correspondente valor de » coincide com o nimero de
vectores de cointegracdo. Tanto um teste como o outro tém uma distribui¢do assimptdtica
cujos valores criticos foram obtidos por Johansen e Juselius (1990). O primeiro teste ¢

ainda apresentado por Johansen (1988).

4.3 O Método de Johansen

O método de Johansen baseia-se num modelo VAR sem restrigdes, representado em
termos de niveis das varidveis relevantes para a analise. Para ilustrar o processo,
considere-se a seguinte equacao vectorial:

pt:H1pt—l+'“+prt—p+/’l+et (21)
onde p, representa um vector de k varidveis enddgenas ndo-estaciondrias, os Ili

representam matrizes kxk de parametros e u, representa um vector de residuos

integrados e idéntica e independentemente distribuida (iid) com média zero e matriz de
variancias e covariancia contemporaneas 2.

A matriz Q) ¢ definida positiva pelo que os residuos ndo estdo correlacionados em série,
podendo no entanto estar contemporaneamente correlacionados.

O sistema (21) encontra-se na forma reduzida, onde cada variavel em p, depende dos

seus valores desfasados, dos valores desfasados das outras variaveis do sistema e da

constante £ .

Segundo Sims (1980), este tipo de modelo tem a particularidade de permitir a modelagado
de relagdes dinamicas entre variaveis enddgenas conjuntas sem impOr fortes restricdes a
priori ao sistema, tais como relagdes estruturais particulares ou a exogeneidade de
algumas das varidveis. A metodologia de Johansen envolve geralmente os seguintes
passos prévios:

1) Testar a ordem de integragdo das varidveis do modelo recorrendo, por exemplo, a
testes ADF;

2) Escolher o numero de desfasamentos do modelo VAR e identificar eventuais variaveis
exdgenas (incluindo variaveis deterministicas) a incluir no espaco cointegrante, por

forma a que o residuo seja ruido branco.
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Quando as varidveis em p,sdo integradas de primeira ordem, /(/), ou superior, a

estimacdo do modelo VAR sem restrigdes representado na equagdo (21) pode conduzir a
regressdes espurias, a ndo ser que esteja presente pelo menos um vector cointegrante.
Conforme referido anteriormente, se uma combinagdo linear de duas ou mais variaveis
integradas de primeira ordem ou superior for estaciondria, entdo essas variaveis dizem-se
cointegradas. A equagdo cointegrante pode ser interpretada como uma relagdo de
equilibrio a longo prazo entre as variaveis.

O método de Johansen consiste essencialmente no estudo da caracteristica cointegrante
(r) do sistema VAR. Para o efeito, o sistema representado na equacdo (21) pode ser

escrito na seguinte forma de correc¢io do erro (VECM):

p-1

Ap, =Tlp,,+ D T, Ap, , +u+e, (22)

i=1
p p . . .

onde Il= ZH —le I =- ZH ; Esta especificacdo do sistema contém informagéo
i=l Jj=i+l

sobre os parametros de ajustamento do modelo a curto e longo prazos, através das

A A
estimativas de T'e  II, respectivamente. Se p, ¢ um vector de varidveis /(/), entdo

Ay, e I'Ap, ;s3o 1(0) e Ilp, , é uma combinagdo linear de varidveis /(1), sendo ela

propria 1(0), dados os pressupostos relativos as perturbagdes. A matriz I1, pode ser
factorizada como Il=qf, onde « representa a velocidade de ajustamento ao
desequilibrio e £ ¢ a matriz de coeficientes de longo prazo, ou seja os vectores

cointegrantes. Isto acontece quando existem r vectores cointegrantes, onde 0 <r < k. Os
vectores cointegrantes denotam o mecanismo de correc¢do do erro no sistema VAR.

Uma vez determinado o niumero de relagdes cointegrantes e estimadas as matrizes [ e

a , 0 VAR ¢ estimado incorporando essas relacdes cointegrantes. Quando a caracteristica
cointegrante, r, ¢ igual ao numero de varidveis enddgenas no sistema, k, as varidveis em
niveis sdo estacionarias € os métodos usuais de estimac¢ao do VAR podem ser utilizados.

Quando r = 0, entdo temos I1 =0, pelo que ndo existe qualquer relagao cointegrante entre
as variaveis do sistema. Neste caso, deve utilizar-se um VAR nas primeiras diferencgas,

ndo envolvendo elementos de longo prazo.
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Note-se que a determinacdo da caracteristica cointegrante resume-se, na pratica, a

determinar quantos vectores cointegrantes existem em /£ ou, equivalentemente, quantas

colunas sdo nulas na matriz « . Isto equivale a determinar o nimero de filas linearmente
independentes que existem na matriz I1. Johansen (1990) propds dois testes para testar a
hipotese da caracteristica cointegrante ser quando muito » (menor do que k): A
estatistica do traco e a estatistica maximo valor proprio conforme referido nas equagdes
(19) e (20). No primeiro caso, a hipdtese alternativa ¢ que a caracteristica seja k£ e, no
segundo caso, a hipotese alternativa é que a caracteristica seja »+ 1.

O método de Johansen permite uma larga variedade de testes de hipdteses envolvendo os
coeficientes de @ e [, usando testes da razdo de verosimilhanga (Johansen e Juselius,
1990). Entre estes, destacam-se os testes de proporcionalidade entre as varidveis e o0s
testes de exogeneidade fraca. Num contexto bivariado, se as variaveis forem cointegradas

a caracteristica de IT éigual a 1, pelo que a e £, sdo vectores do tipo (2x/). Neste caso,

testar a proporcionalidade das varidveis ¢ equivalente a testar se f = (1, —1). O teste de

exogeneidade fraca, por outro lado, equivale a testar se, por exemplo, a i-ésima linha de
a ¢ nula. Neste caso, a i-ésima variavel enddgena diz-se fracamente exdgena com

respeito aos parametros £ (Menezes et al., 2002).

O modelo de correcgdo de erro torna-se importante por permitir a ligacdo entre aspectos
relacionados com a dindmica de curto prazo ¢ com os de longo prazo. Assim, os
“mecanismos de correc¢ao de erro pretendem fornecer um caminho para combinar as
vantagens de se modelar tanto em nivel quanto em diferencas. Num modelo de correc¢ao
de erro tanto a dindmica do processo de ajustamento de curto prazo (variagdes) quanto de
longo prazo (niveis) sdo modelados simultaneamente.

A exogeneidade fraca ¢ um conceito relativo e significa que a variavel ndo reage ante a
mudangas na relacdo de equilibrio de longo prazo. A magnitude do pardmetro « indica a
velocidade de ajuste da respectiva variavel preco a ele associada em direccdo ao
equilibrio de longo prazo. Um valor pequeno de ¢ indica que ante uma situagdo de
desequilibrio transitorio, a respectiva variavel preco ajusta-se lentamente para retornar ao
padrao de equilibrio de longo prazo. Um coeficiente elevado, pelo contrério, indica que

este se produz rapidamente”.
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4.4 Cointegracio e integracio de mercados

Se as séries de precos forem ndo-estaciondrias mas integradas da mesma ordem, digamos
de primeira ordem, podem utilizar-se ferramentas de cointegracdo para analisar a relagao
entre pregos € inquirir acerca da integragao de mercados. Neste caso, embora as séries
ndo sejam estaciondrias, se uma combinacao linear dessas varidveis o for, entdo as séries
dizem-se cointegradas. Retornando a equagdo (17), onde B denota o pardmetro

cointegrante e u, representa os residuos que se obtém da regressdo de In A, sobre InP,,.

A equacdo (17) ¢é basicamente idéntica a equagdo (5) mas sem termo constante. Note-se
que, se as séries forem cointegradas, entdo o parametro cointegrante ¢ diferente de zero.
Isto ¢ equivalente a testar se na equacao (5), B=0 pelo que o teste de cointegracao pode
ser interpretado em termos de integracao de mercados.

Admitindo que as varidveis na equacdo (17) sdo cointegradas, entdo os residuos sdo
estacionarios. O parametro cointegrante B ¢é super-consistente, isto €, converge
assimptoticamente para o seu verdadeiro valor a uma taxa muito mais rapida do que o
estimador dos minimos quadrados usual com variaveis estaciondrias (Stock, 1987). B tem
uma interpretagdo em termos de equilibrio de longo prazo, uma vez que as variaveis /(/)

dominam as varidveis /(0). Entdo, In B, e In P,, anulam-se praticamente para produzir g, .
Os residuos 4, obtidos na equacdo (17) sdo auto-correlacionados, uma vez que capturam

os termos dindmicos omitidos na equagdo e qualquer enviesamento devido a
endogeneidade (Engle e Granger, 1987), ou seja, para manterem o equilibrio de longo
prazo capturado pelo parametro 3, deve ocorrer algum processo dinamico de ajustamento
dos precos a curto prazo, embora persistam problemas de enviesamento das estimativas
dos parametros se ambas as variaveis pre¢o forem endogenas.

Como as estatisticas do teste EG nao tém distribuigdes limitantes bem definidas, ndo ¢é
possivel testar eficientemente hipdteses sobre os parametros do modelo, pelo que um
teste directo da Lei do Prego Unico nao ¢ possivel usando este método.

Uma alternativa ao modelo uniequacional de Engle e Granger consiste em especificar um
modelo multivariado, onde cada uma das variaveis endogenas aparece no sistema como
fungdo dos seus valores desfasados ¢ dos valores desfasados de todas as outras variaveis

endogenas que figuram no sistema. Este modelo permite resolver os problemas de
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endogeneidade acima referidos e possibilita a especificagao de testes sobre os parametros
consistentes com a Lei do Preco Unico, usando a metodologia de Johansen e e Juselius
descrita acima. O modelo multivariado ¢ vulgarmente designado por modelo

autoregressivo vectorial (VAR).
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5. RESULTADOS

5.1 Dados

Os dados utilizados neste trabalho sdo as séries mensais de pregos de agucar no mercado
retalhista em Mocambique, Africa do Sul, os precos do mercado Internacional
representadas pelos respectivos indices de precos no periodo de Janeiro de 1999 a Agosto
de 2007. De salientar que os precos de agucar referem-se ao valor pago pelo consumidor
final por kg de agucar em Mocambique.

A série de indice de precos de agucar em Mocambique foi obtida através da base de
dados do INE (anexo 4). A série de indice de pregos de agucar na Africa do Sul foi obtida
da base de dados da “Statistic South Africa” (anexo 5); Por seu turno os precos de agticar

(194

no mercado internacional foram obtidos no “sitio” da FAO (anexo 6) e para célculo do
indice de preco tomou-se o ano 2000 como base, de modo a uniformizar o referencial.
Posteriormente as séries de indice de precos sofreram transformacgao logaritmica com o
objectivo de tornar as variagdes absolutas em variagdes percentuais. Este procedimento
tem a vantagem de os coeficientes obtidos nas regressdes representarem as elasticidade

de transmissdo de precos. A tabela 1 mostra a descricao das varidveis.

Tabela 1: Descri¢éo das varidveis relevantes para o estudo

Variavel Descricao Fonte

mz Indice de prego do acticar em Mogambique Instituto Nacional de Estatistica

sa Indice de preco do agticar na Africa do Sul Statistic South Africa

si Indice de preco do aglicar no mercado internacional http://www.fao.org

Inmz Logaritmo natural do indice de preco de acucar em | Instituto Nacional de Estatistica
Mogambique

Insa Logaritmo natural do indice de preco na Africa do Sul | Statistic South Africa

Insi Logaritmo natural do indice de pre¢o no mercado | http://www.fao.org
internacional

Fonte: Adaptagdo do autor.

Uma anélise das séries de pregos de agucar no periodo de referéncia mostra que os
mesmos no mercado mogambicano tendem a aumentar com o tempo (figura 11). Por

outro lado, no mercado sul-africano os pregos registaram uma queda acentuada entre
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2004 e 2006 (figura 12). No mercado internacional os precos apresentaram um
comportamento irregular ao longo do tempo, o que em parte reflecte a volatilidade deste
produto (figura 13). A relativa volatilidade de precos no mercado internacional deve estar
relacionada com fenémenos de dumping que ocorre neste mercado.'’ A comparacio dos
precos nos mercados em analise, (figura 14) permite constatar claramente que em média
o preco do aglicar é mais elevado em Mogambique seguido do da Africa do Sul. Os
custos envolvidos para importagdo de agucar do mercado internacional e do mercado sul-
africano para o mercado mogambicano eventualmente explicam estas diferencas nos
precos médios. De um modo geral os precos tendem a crescer com o tempo nos mercados

em analise.

Figura 11: Evolucéo dos pregos de acucar no mercado mogambicano.

Fonte: Adaptacdo do autor.

" A natureza residual do mercado internacional pois sdo aplicados pre¢os dumping abaixo dos custos de

producao (INA, 2000).
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Figura 12: Evolugdo dos precos de agucar no mercado sul-africano.
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Fonte: Adaptacdo do autor.

Figura 13: Evolugéo dos precos de agucar no mercado internacional.
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Fonte: Adaptagdo do autor.
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Figura 14: Evolugéo dos pregos de agucar nos mercados mogambicano, sul-africano e
internacional.

Fonte: Adaptagdo do autor.

A tabela 2 permite sustentar de forma analitica algumas das constatagdes nas figuras.
Entretanto, uma anélise do coeficiente de variagdo permite concluir que os precos no
mercado internacional s3o mais volateis comparativamente aos do mercado
mocambicano e, estes, por sua vez, sdo mais volateis que no mercado sul-africano. Esta
ordenacdo de mercados em termos de preco médio e volatilidade pode significar que o
mercado sul-africano ¢ o mais estavel em termos de pre¢o médio do agucar.

Uma andlise do enviesamento e curtose permite constatar que as séries de precos (com
excepcdo do mercado sul-africano) ndo apresentam uma distribuicdo normal e isto é
confirmado pelo teste de normalidade de Jarque-Bera. Este resultado era esperado, dada a

volatilidade dos precos que € tipica desses processos.
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Tabela 2: Estatisticas descritivas dos pregos de agucar nos mercados mogambicano, sul-africano e

internacional.
Estatisticas mz sa si
Média 157,57 128,27 146,48
Mediana 163,42 131,40 136,66
Desvio padrao 38,18 21,47 47,89
Coeficiente de variagao 0,24 0,17 0,33
Enviesamento -0,37 -0,24 1,43
Curtose 1,94 2,25 4,95
Jarque-Bera 7,27 343 51,89
Probabilidade 0,03 0,18 0,00
Numero de observacdes 104 104 104

Fonte: Adaptagdo do autor.

5.2 Testes de Raiz unitaria

Nesta sec¢do pretende-se apurar as propriedades estatisticas das séries de precos do
acucar no mercado mogambicano, sul-africano e internacional. Para o efeito utilizou-se o
teste de raiz unitaria, conforme desenvolvido em Dickey-Fuller (1979, 1981). Duas
especificagdes do teste foram usadas, a saber: regressdo com constante; constante e
tendéncia deterministica. Os testes foram conduzidos para as séries em niveis e em
primeiras diferengas.

A tabela 3 apresenta os resultados dos testes ADF para as séries. Em geral pode-se
constatar que a hipdtese nula de ndo estacionariedade nao ¢ rejeitada ao nivel de
significancia de 5%. Isto implica que as séries de precos em niveis apresentam raiz
unitaria. Contrariamente as sé€ries em niveis, os valores estatisticos mostram que as séries
de precos em primeiras diferengas sdo estacionarias. Deste modo pode-se concluir que
todas as séries sao integradas de ordem um (7(1)) em virtude da necessidade de aplicagdo

de uma primeira diferenca para torna-las estacionarias.
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Tabela 3: Resultados do teste ADF

Variavel Estatistica
Nivel Inmz -1,61
Insa -0,98
Insi -1,88
Primeiras diferencas | Inmz -10,97*
Insa -10,57*
Insi -7.98*

Valor critico —2,89 a 5%; * Rejeicao da hipdtese a 5%.
Nota 1: As varidveis ndo sdo estacionarias em niveis.
Nota 2: As varidveis sdo estacionarias em primeiras diferencas, portanto sdo integradas de ordem 1.

Fonte: Adaptacdo do autor.

Por seu turno, a tabela 4 mostra os resultados do teste KPSS, em geral pode-se constatar
que a hipdtese nula de estacionariedade ¢ rejeitada ao nivel de significancia de 5%. Isto
implica que as séries de pregos em niveis ndo sdo estacionarias. Contrariamente as séries
em niveis, os valores estatisticos das séries de pregos em primeiras diferengcas mostram
que estas sdo estaciondrias. Este resultado coincide com o obtido no teste ADF, isto ¢, as
séries de precos do acglicar no mercado mogambicano, sul-africano e internacional sdo

integradas de ordem um (I(1)).

Tabela 4: Resultados do teste KPSS

Variavel Estatistica
Nivel Inmz 1,07*
Insa 0,97*
Insi 0,56*
Primeiras diferencas | Inmz 0,24
Insa 0,08
Insi 0,06

Valor critico 0,46 a 5%; * Rejeicdo da hipdtese a 5%.
Nota 1: As varidveis ndo sdo estacionarias em niveis.
Nota 2: As varidveis sdo estacionarias em primeiras diferencas, portanto sdo integradas de ordem 1.

Fonte: Adaptacdo do autor.
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Finalmente, os resultados dos testes ADF e KPSS sdo confirmados pelo teste PP, na
tabela 5 uma vez que a hipdtese nula da existéncia da raiz unitaria também foi rejeitada
para o caso das séries em primeiras diferencgas. Portanto todos os testes sugerem que as

varidveis sao integradas de ordem um (I(1)).

Tabela 5: Resultados do teste PP

Variavel Estatistica
Nivel Inmz -1,70
Insa -0,99
Insi -1,84
Primeiras diferencas | Inmz -10,97*
Insa -10,56*
Insi -8,04*

Valor critico -2.89 a 5%; * Rejei¢do da hipotese a 5%.
Nota 1: As varidveis ndo sdo estaciondrias em niveis.
Nota 2: As variaveis s@o estacionarias em primeiras diferengas, portanto sdo integradas de ordem 1.

Fonte: Adaptagdo do autor.

5.3 Testes de cointegracao

Para identificar o possivel relacionamento de longo prazo entre as variaveis, utilizou-se o
teste de cointegragdao desenvolvido por Johansen e Juselius (1990). Também foi utilizado
um Modelo Vectorial de Correccdo de Erro (VECM) para a realizagdo da andlise
econométrica do relacionamento tanto de curto como de longo prazo, entre os precos de
aclicar no mercado mogambicano, sul-africano e internacional. "2

Por outro lado e com vista a determinar o numero de vectores de cointegracao foi
utilizada a estatistica valor proprio méaximo e Trago. No caso da hipdtese nula de que nao

h4 nenhum vector cointegrante contra a hipdtese alternativa de que héd pelo menos um,

120 procedimento de Johanssen e Juselius (1990) tem a vantagem de poder impor certas hipoteses sobre a
teoria economica bem como averiguar a presenca de fraca exogeneidade entre um ou varios sistemas.
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verificou-se que a hipdtese nula foi rejeitada para as combinagdes “Inmz-Insa” e “Insa-
Insi”, uma vez que o valor calculado ¢ superior ao seu respectivo valor critico, no nivel
significancia de 5% enquanto que para a combinag@o “Inmz-Insi” a hip6étese nula nao foi
rejeitada. Portanto, as combinagdes “Inmz-Insa” e “Insa-Insi”, apresentam equilibrio de

longo prazo, ou seja sdo cointegradas (tabela 6).

Tabela 6: Resultados do teste de cointegracdo de Johansen, estatisticas Trago e Valor préprio maximo

Preco 1 Preco 2 | Caracteristica Trago Valor proprio maximo
Inmz-Insa P=0 21,85* 16,32%*
P=1 5,53 5,53
Inmz-Insi P=0 14,45 10,16
P=1 4.29 4.29
Insa-Insi P=0 23.59* 17.59*
P=1 5.99 5.99

Valor critico a 5% para Trago 19,96; Valor critico a 5% para Valor proprio maximo 15,67; *Rejeicdo da
hipotese a 5%.

Fonte: Adaptacdo do autor.

Uma vez que o teste de cointegracdo detectou que a caracteristica do sistema ¢ reduzida
para as duas combinacdes (Inmz - Insa) e (Insa — Insi), ou seja o niumero de vectores
cointegrante ¢ inferior ao numero de variaveis, entdo existe um modelo vectorial de
correc¢ao de erro para cada combinacgdo. A partir dos resultados do teste de cointegracao
também ¢ possivel verificar se os sinais dos coeficientes das varidveis analisadas estdo
coerentes com a teoria econdmica. '

De acordo com a teoria econdmica, se dois mercados estdo integrados a longo prazo ¢
provavel que a Lei do Pre¢o Unico prevalega entre ambos. Dada a importancia desta
relagdo, esta seccdo pretende averiguar da existéncia deste fundamento. Usando os
resultados de Johansen e Juselius (1990) impds-se a hipotese de homogeneidade de
precosisto ¢ S, =1e S, =-1

Os resultados da estimacdo do modelo de longo prazo interligando os mercados

mogambicano e sul-africano de aglicar mostram que a elasticidade do prego do agticar em

1 Isto ¢ feito através da analise dos coeficientes das variaveis relativas a primeira equacio de cointegracao

normalizada (Margarido, 2000).
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Mogambique em face de uma variacdo de 1% nos niveis de pre¢os na Africa do Sul ¢ de
1,158% ceteris paribus (Tabela 8). Em relagdo a combinac¢do “Insa-Insi” os resultados da
estimacdo do modelo de longo prazo interligando os mercados sul-africano e
internacional de a¢ticar mostram que a elasticidade do preco do agticar no mercado sul-
africano em face de uma variagdo de 1% nos pregos de agucar no mercado internacional €

de 0,977% ceteris paribus (Tabela 8).

5.4 Integracao de mercados e Lei do Preco Unico

Com o objectivo de confirmar se a Lei do Preco Unico prevalece nestes mercados, foi
imposta a restricdo ao modelo para testar a homogeneidade de precos. Os resultados
mostram que a hipotese nula da homogeneidade de pregos nao ¢ rejeitada para a
combina¢do Inmz-lnsa uma vez que existe 64,28% de probabilidade de a mesma ser
verdadeira (Tabela 7). Este resultado reflecte o cenario do mercado mogambicano de
acucar durante o periodo analisado, no qual as empresas nacionais de producio de actcar
se encontravam em processo de privatizagdo e reabilitagdo. O pais tornou-se importador
liquido do agtcar sul-africano. Mesmo a interveng¢ao do governo através de politicas de
precos para proteger o aguicar nacional, ndo evitou que a Lei do Prego Unico entre os
mercados mogambicano e sul-africano fosse véalida. A constante depreciagdo do Metical
face ao Rand tera contribuido de certo modo para redugdo do efeito da intervengdo do
governo.

No caso da combinacdo “Insa-Insi”, os resultados indicam que ha uma transmissao
completa do efeito de variagdo dos precos do mercado internacional para o mercado sul-
africano. Por exemplo, neste caso existe 96,51% de probabilidade de que a hipotese nula
da homogeneidade de precos seja verdadeira. Portanto, a Lei do Preco Unico ¢ valida
entre o mercado mogambicano e sul-africano e entre o mercado sul-africano e
internacional de agucar (Tabela 7). Como vimos, existem falhas de mercado, derivadas
do facto dos proprietarios das fabricas serem todos grandes multinacionais regionais que
controlam a produg¢do de cana-de-acgticar, assim como do proprio agucar. Estas
multinacionais organizam a exportacdo ¢ venda a escala global e regional e sdo agentes

mais ou menos homogéneos e bem organizados.
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Tabela 7: Testes de homogeneidade e exogeneidade das variaveis

Preco Lei do Preco Unico; Exogeneidade fraca
Restri¢do: Inmz; Restricdo: Preco 1 Insa; Restri¢do: Prego 2
B(1,1)=1, B(1,2)=-1 A(1,1)=0 A(2,1)=0
1 2 Chi-square(1) p-value Chi-square(1l) | p-value Chi-square(1l) | p-value
Inmz | Insa 0,2150 0,6428 7,9962 0,0047* 0,0365 0,8484
Insa | Insi 0,0019 0,9651 52711 0,0217* 0,3064 0,5799

*Rejeigdo da hipdtese a 5% .
Fonte: Adaptacdo do autor.

Para averiguar se os precos no mercado mocambicano de actcar reagem em funcdo dos
precgos praticados no mercado sul-africano, foram realizados testes de exogeneidade sobre
0s parametros.

Por um lado, os resultados mostram que a hipotese nula de que os precos no mercado
mog¢ambicano ndo reagem a mudancas na relagdo de equilibrio de longo prazo com os
precos do mercado sul-africano foi rejeitada no nivel de significancia de 5%, a
probabilidade desta ser verdadeira ¢ 0,47%. Isto indica que a varidvel “lnmz” nao ¢
fracamente exdgena relativamente a “Insa”. Por outro lado, os resultados mostram que a
hipdtese nula de que os pregos no mercado sul-africano ndao reagem a mudangas na
relacdo de equilibrio de longo prazo com os precos do mercado internacional foi rejeitada
no nivel de significancia de 5%, a probabilidade desta ser verdadeira ¢ 2,17%. Isto indica
que a variavel “Insa” ndo ¢ fracamente exdgena relativamente a “Insi”. Estes resultados
sustentam que os pre¢os do mercado mogambicano sdo determinados pelas variagdes dos
precos do mercado sul-africano e estes por sua vez sao influenciados pelo comportamento
dos pregos do mercado internacional (tabela 7).

Uma analise as dinamicas de curto prazo mostra que cerca de 6,4% dos desequilibrios no
periodo anterior entre os pregos de agucar nos mercados mogambicano e sul-africano, sao
corrigidos no periodo seguinte. Seriam necessarios aproximadamente dezasseis periodos
para os pregos do mercado mogambicano se ajustarem completamente as variagdes nos
precos no mercado sul-africano. A baixa velocidade de ajustamento no curto prazo, no
mercado mogambicano de agtlcar, pode estar relacionada com a intervencao do governo

no comércio, através da politica de precos. Este facto tende a tornar os pregos internos

estaveis, resultando numa lenta correc¢ao dos desequilibrios de curto prazo.
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No caso da combinacao “Insa-Insi” a velocidade de ajustamento dos precos em direcg¢ao

ao seu equilibrio de longo prazo ¢ de 3,5% em cada periodo (tabela 8). A Africa do Sul

ndo faz parte dos principais produtores de agucar mas ¢ aceitdvel que esteja integrado

com o mercado internacional, dado o seu elevado desenvolvimento econdémico. A

reduzida velocidade de ajustamento a desequilibrios transitérios reflecte que o pais €

autonomo em rela¢do ao produto em analise.

Tabela 8: Estimativa dos coeficientes de curto e longo do modelo Vectorial de Correccado de Erro (VEC),

Janeiro de 1999 a Agosto de 2007

Combinacdo | Varidvel | Estimativa dos coeficientes | Estimativas dos parametros
de ajuste de curto prazo a de longo prazo B

1 Inmz -0,064 1,000

Insa 0,005 -1,158

2 Insa -0,035 1,000

Insi 0,022 -0,977

Fonte: Adaptagdo do autor
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6. CONCLUSOES

O Trabalho analisa a transmissdo de precos entre os mercados mogambicano, sul-africano
¢ internacional de agucar no periodo de Janeiro de 1999 até Agosto de 2007. Os
resultados obtidos neste estudo mostraram que:

1- H4 relacionamento de longo prazo entre os precos de aclicar no mercado
mogambicano e sul-africano por um lado e entre os pregos do mercado sul-africano e
internacional por outro lado. Verifica-se a transmissdo proporcional dos precos, isto &,
tem validade a Lei do Preco Unico nestes mercados;

2- Nao existe relacionamento de longo prazo entre os pregos de aglicar do mercado
mog¢ambicano e do mercado internacional;

3- Os testes de fraca exogeneidade mostraram que os pregos de acguicar no mercado
mogambicano sao uma func¢ao dos precos do mesmo no mercado sul-africano e que os
precos de aclicar no mercado sul-africano por sua vez sdo uma fun¢do dos precos do
mesmo no mercado internacional;

4- A andlise de curto prazo revelou que os desequilibrios transitorios sdo corrigidos
lentamente tanto para o caso dos mercado mogambicano e sul-africano quanto para o
caso dos mercados sul-africano e internacional.

Estes resultados sdo consistentes se se considerar que a Africa do Sul é economicamente
estavel quando comparado com Mogambique. Era de esperar que embora ndo seja um dos
principais paises produtores de agucar, estivesse cointegrado com o mercado
internacional. Era também de esperar que a velocidade de ajustamento a desequilibrios
para o caso dos mercados mogambicano e sul-africano fosse maior relativamente ao caso
dos mercados sul-africano e internacional, uma vez que os dois paises tém niveis
diferenciados em termos de desenvolvimento econdémico. A diferenca na velocidade de
ajustamento a desequilibrios por sua vez pode explicar o facto de o mercado
mogambicano estar integrado com o mercado sul-africano e ndo integrado com o
mercado internacional, embora o sul-africano esteja integrado com o mercado
internacional;

5- Devido a existéncia de uma defasagem temporal, a cadeia de valor do agucar nos

mercados mocgambicano, sul-africano e internacional compreende uma integracdo
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vertical, com o mercado internacional a conduzir os pregos do mercado sul-africano e
este por sua vez a conduzir os pre¢os do mercado mogambicano.

Os resultados, de um modo geral, ndo contrariam dos outros estudos realizados sobre a
transmissdo de precos de camardo entre os mercados mogambicano e japonés por
Abdulrazac (2005) e sobre a transmissao de precos o mercado tanzaniano de agucar,
arroz, algodao e trigo e o mercado internacional Kilima (2006) e revelam uma fraca
competitividade do agucar produzido em Mogambique tanto no mercado interno como no
internacional o que pode prejudicar o esfor¢o de revitalizar a economia rural e redugdo da
pobreza absoluta, esta situagdo pode se agravar com a eliminacao de tarifas ao nivel dos

paises da SADC, de que Mogambique e Africa do Sul fazem parte.
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8. ANEXOS
Anexo 1

SADC. Social end economic Indicators, year 2004
Country Area Population GDP GDP/Capita Imports Exports

SqKm(1000) |  (1000) | USD (million) USD USD (million) | USD (million)

[Angola 1.247,00, 15.116,000 19.110,00, 1.264,00 5.831,80,  13.475,00
Botswana 582,000 1.711,00 8.485,30 4.959,00 4.778,50 3.530,10
Democratic Republic of Congo 2.345,000 59.554,00 6.600,00 111,00 1.580,00 1.440,00
Lesotho 30,000 2.333,80 1.396,00 598,00 1.120,00 568,00
Madagascar 587,00 16.900,00 5.840,00 346,00 1.310,00 2.133,00
Malawi 118,00, 11.938,00 1.879,00 157,00 926,00 484,00
Mauritius 2,000 1.233,00 6.287,000 5.099,00 2.760,00 1.990,00
Mozambique 799,000 18.961,50 5.933,00 313,00 2.035,00 1.504,00
Namibia 824,000 2.001,00 5.500,000 2.749,00 2.107,00 1.829,00
South Africa 1.219,00] 46.586,60, 213.097,000 4.574,000 57.600,00, 56.500,00]
Swaziland 17,00 1.105,00 1.800,00, 1.629,00 1.470,00 1.780,00]
Tanzania 945,001 35.300,000 10.361,00 294,00 2.430,00 1.452,00
Zambia 753,000 10.987,50 5.408,00 492,00 2.013,00 1.457,00]
Zimbabwe 391,00, 11.892,00 3.050.00 256,00 2.600,00 1.900,00

Fonte: www.sadc.int/index.php 22.07.07
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Anexo 2
Principais paises produtores de acticar (em milhdes de toneladas)

Paises/Ano 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005
Brasil 19,17 20,65 16,46/ 20,34 23,57 2596/ 26,38 28,13
Unido Europeia 17,40 18,73] 17,85 15,50 18,24 16,59 21,85 21,70
india 14,28, 17,41} 20,25 19,91 19,52 21,70 14,43 15,22
China 8,90 8,53 7,62 7,16 9,80 11,43 10,91 9,79
EUA 7,16 8,24 8,08 7,77 6,80 7,96 7,65 6,78
México 5,29 5,03 4,81 5,61 5,07 5,44 5,67 5,62
Australia 5,09 5,51 4,42 4,77 5,61 5,32 5,53 5,39
Tailandia 4,14 5,46 6,16 5,37 6,44 7,74 7,46 4,59
Paquistao 3,50 3,71 2,05 2,72 3,33 4,06 4,48 2,84
Cuba 3,29 3,86 4,06 3,75 3,52 2,28 2,60 1,30
Outros Paises 42,49 39,28 38081 37,72 40,11] 39,90, 41,31 39,96

Fonte:http://www.udop.com.br/download/estatistica/principais_paises_produtores_acucar

pdf
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Anexo 3
Ano Destino Ambito
2000 | EUA Quota fixa desde os anos 70

2001 | Mercado europeu | Quota variavel (iniciativa EBA)

2002 | Mercado SACU Quota varidvel (protocolo de acticar SADC)

2003 | Unido europeia Quota fixa de 6000 toneladas/ano

2004 | Unido europeia Quota fixa de 6000 toneladas/ano

Fonte: INA
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Anexo 4

Evolugéo dos precos de agucar em Mogambique

ANO

JAN.

FEV.

MAR.

ABR.

MAIO

JUN.

JULH.

AGOS.

SET.

OUT.

NOV

DEZ.

1999

91,62

91,11

91,82

93,41

92,84

92,21

91,65

90,80

91,34

89,70

90,76

99,50

2000

100,00

111,91

106,66

104,94

108,67

112,01

114,27

111,99

125,14

121,01

118,80

118,20

2001

115,24

114,72

115,47

117,92

120,53

134,21

136,67

138,94

138,10

140,71

146,72

151,10

2002

148,73

150,52

156,30

155,48

157,03

157,29

161,68

163,38

163,45

165,42

166,84

169,63,

2003

156,60

156,77

162,58

161,20

162,36

161,11

161,18

162,77

163,80

166,04

167,06

170,59

2004

173,13

173,05

173,76

176,04

177,32

176,44

176,14

177,41

179,05

179,04

179,93

181,95

2005

184,35

185,36

186,46

184,03

182,57

183,53

182,43

181,53

190,13

193,68

194,60

197,62

2006

197,82

196,59

197,63

200,13

201,49

203,14

203,86

203,25

203,36

205,47

208,38

209,49

2007

211,19

211,10

210,89

210,77

211,16

210,68

210,87

211,58

Fonte: INE
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Anexo 5

PRODUCTION PRICE INDEX _PI101161/ Agriculture - Food: Sugar cane/2000=100/MONTHLY/

Year JAN FEB MAR APR MAY | JUN JUL AUG | SEP ocT NOV DEC

1999 99,6 99,6 101,3] 86,8 87,1 888 892 90,9 92 926 949 955
2000 95,5 97,5 1002l 100,20 100,2 98,9 994 994 994 101,8 1035 1035
2001 106,00 1058 109,8 109,8] 124,2 124,00 129,6 129,00 1350 132,00 132,00 1320
2002 1293 1311] 1311 1299 129,9 131,00 136,5 138,00 138,00 138,00 137,1 1371
2003 138,5 1393 1406 1406 139,4] 142,00 141,1] 142,00 142,00 140,1] 1359 138,
2004 136,00  136,1| 136,7] 121,8] 122,6] 124,00 1256 126,00 127,00 1279 1275 1273
2005 128,00 1287 1291 1269 127,9 131,00 133,2 133,00 1350 1348 134,8 1378
2006 138,5 139,7] 1403 1654] 164,6] 163,00 167,3 162,00 161,00 159,5 161,7 160,1
2007 160,8  160,7] 160,7] 157,7] 154,6] 1550 156,3] 157,0)

Fonte: http://www.dti.gov.za/econdb/cssrap/SsaP1101161.html 20.09.07
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Anexo 6

Sugar (I.S.A. daily price, Average of Month
Month 1999 2000 2001 | 2002 {2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007
January 8,07 5,96/ 10,35 7,90/ 8,15 5,79 8,70/15,41 11,01
February 6,82 5,37 9,89 6,66/9,01] 5,85 9,12/18,05 10,56
March 6,02 5,11 9,27| 6,67/8,25 6,51 8,9517,24| 10,46
April 5,51 6,03| 8,74 6,88 7,76 6,53 8,59 17,48 9,76
May 5,75 6,40, 9,61| 6,16/ 7,25 6,34] 8,57/16,94] 9,38
June 6,02 8,61| 9,04| 5,75/6,75 6,88 9,001545 9,33
July 5,46 9,56/ 8,82 6,41/6,73 7,84 9,58 16,14 10,16
August 5,72 10,50/ 8,15 6,29 6,93 7,58 9,94/13,74 9,84
September| 6,61 10,11 7,77 6,94/5,97| 7,57/10,27|12,14
October 6,76 10,82 6,75 7,47/5,98 8,41/11,13/11,65
November| 6,55 9,86 7,62 7,93/6,08 8,14/11,32/11,71
December| 5,99 10,08 8,08 7,96/6,34] 8,26/12,96/ 11,65

Fonte:http://www.fao.org/es/esc/prices/PricesServlet.jsp?lang=en&ccode=2306. 20.09.07
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