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RESUMO

Esta tese apresenta trés ensaios para analisar o mercado de etanol. O primeiro ensaio
busca especificar e estimar simultaneamente equac6es de oferta e de demanda para o
mercado de etanol brasileiro de janeiro de 2012 a dezembro de 2016, utilizando Minimos
Quadrados em dois estagios (MQZ2E). Os principais resultados mostram que a resposta a
variacdes na oferta e na demanda sdo elasticas para o Brasil, sendo que a resposta no
mercado de etanol a variagcBes nos precos se da no lado da oferta. A nivel regional
verificou-se que em regifes com maior producdo e consumo a resposta a variagées no
preco do etanol € menos elastica. O segundo ensaio procura desenvolver uma sintetizacdo
do mercado mundial de etanol, considerando os Estados Unidos (EUA) e o Brasil,
utilizando a equivaléncia caldrica, para identificar empiricamente as elasticidades de
oferta e de demanda, assim como avaliar a relagdo da producdo mundial com 0s precos
das commodities agricolas (trigo, arroz, milho, soja e agucar), para o periodo de 1981 a
2016, usando como variaveis instrumentais choques de rendimentos induzidos pelo clima.
Os principais resultados para 0 mercado mundial indicam uma resposta elastica da
producdo e da demanda de etanol a variages nos precos. A producdo mundial de etanol
ndo teve relacdo significativa com os precos dos alimentos, porém ao avaliar o mercado
de etanol e sua interacdo com o mercado de commodities agricolas a hipdtese de que o
etanol brasileiro possui uma relagdo de menor magnitude com o preco dos alimentos é
verificada. Por fim, o terceiro ensaio avalia quais sdo 0s impactos no comeércio
internacional de etanol, simulando novos cenarios com base nas discussées propostas na
literatura e em projecdes para o setor, realizando a calibragdo de um modelo de equilibrio
parcial, formulado como um Problema de Complementaridade Mista (PCM). Os
principais resultados mostram que em um cenario de aumento da produgédo ou de consumo
no mercado brasileiro tem um impacto maior no comércio internacional, favoraveis aos
produtores e consumidores do Brasil, quando ocorrem conjuntamente com mudanca na
politica comercial de remocéo da tarifa de importacéo ao etanol brasileiro por parte dos
EUA e a imposicdo de tarifa de importacdo pelo Brasil. Apds a mudanca tarifaria, a
producdo no Brasil tem aumento significo, com diminuicdo da parcela da demanda interna

suprida pelo mercado externo.

Palavras-chave: mercado de etanol; oferta e demanda; comportamento de precos;

commodities agricolas; comércio internacional.



ABSTRACT

This doctoral dissertation presents three essays to analyze the ethanol market. At first, the
aim is to specify and estimate simultaneously supply and demand equations for the
Brazilian ethanol market from January 2012 to December 2016, using two-stage least
squares (2SLS). The main results show that the response to variations in supply and
demand is elastic for Brazil, and the response in the ethanol market to price changes is in
favor of the supply. At the regional level it was found that in regions with higher
production and consumption the response to changes in the price of ethanol is less elastic.
The second essay aims to develop a synthesis of the world ethanol market, considering
the United States and Brazil, using caloric equivalence, to empirically identify supply and
demand elasticities, as well as evaluate the relation of world production to prices of
agricultural commodities (wheat, rice, maize, soy and sugar) for the period from 1981 to
2016, using as instrumental variables yield shocks induced by the climate. The main
results for the world market indicate an elastic response of ethanol production and demand
to changes in prices. The world production of ethanol had no significant relation with
food prices, but when assessing the ethanol market and its interaction with the agricultural
commodities market, the hypothesis that Brazilian ethanol has a lower magnitude relation
with the price of food is verified. Finally, the third essay assesses the impacts of the
international trade of ethanol, simulating new scenarios based on the discussions
proposed in the literature and projections for the sector, performing the calibration of a
partial equilibrium model formulated as a Mixed Complementarity Problem. The main
results show that in a scenario of increased production or consumption in the Brazilian
market it has a greater impact on international trade favorable to Brazilian producers and
consumers when they occur together with a change in the commercial policy of removal
of the import tariff to Brazilian ethanol by part of the US and the imposition of import
tariff by Brazil. After the tariff change, production in Brazil has a significant increase,

with a decrease in the share of domestic demand supplied by the foreign market.

Key-Words: ethanol market; supply and demand; price behavior; agricultural

commodities; international trade.
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APRESENTACAO

A questdo energética tem recebido crescente destaque, principalmente nas ultimas
trés décadas, devido ao papel central da oferta de energia para o crescimento econémico
dos paises. Aliado a isso esta a preocupacdo com a questdo do meio ambiente, dado as
externalidades negativas das atividades econdmicas ligadas a emissdo de gases de efeito
estufa e também pela possivel mudanca da matriz energética mundial, atualmente baseada
em fontes fosseis de energia que sdo finitas, apontando para a necessidade de fontes
energeéticas renovaveis.

Assim, a busca por energias renovaveis para um desenvolvimento mais
sustentavel tem sido crescente, sendo os biocombustiveis apontado como uma fonte de
energia eficaz e madura em alguns paises. Desta forma, o etanol, principal biocombustivel
produzido e consumido em escala global, tem se destacado como uma boa alternativa aos
combustiveis fosseis, tendo nos Estados Unidos (EUA) e no Brasil os dois principais
exemplos de expansdo e consolidacdo desse setor.

Nos EUA, maior produtor e consumidor do mundo, o etanol tem como principal
insumo o milho, recebendo subsidios por parte do governo americano na produc¢éo o setor
se tornou autossuficiente e passou a ser o maior exportador mundial. Porém,
recentemente, a expansdo da producdo e a utilizacdo do milho em larga escala e seus
beneficios para 0 meio ambiente tem sido questionada, devido a este também ser usado
na alimentacdo humana e animal, além da substituicdo da producdo em terras que
anteriormente eram usadas para producao de outros alimentos e passaram a ser utilizadas
para produzir milho destinado a producéo de etanol.

No Brasil, segundo maior produtor e consumidor, a producdo em larga escala de
etanol?, ja consolidada a mais de quarenta anos (a partir do evento do Proalcool ocorrido
em 1975), tem como insumo base a cana-de-agucar. Atualmente, o setor vem
apresentando diversificagcbes na producdo, como o etanol de segunda geracdo e a
utilizacdo de outras culturas como insumo produtivo, além de ter viabilizado novas
tecnologias, como os carros bicombustiveis e a geracao de energia elétrica da queima do

bagaco da cana-de-agucar. A producédo de etanol ainda dispde de terras agricolas nao

! Cabe destacar que o produto brasileiro é produzido na forma hidratado e anidro. O etanol hidratado é
utilizado/vendido diretamente como combustivel enquanto o etanol anidro é utilizado como mistura na
gasolina.
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exploradas, além de ndo poder se afirmar que o produto brasileiro tenha uma relacao de
competicdo ligada ao preco dos alimentos, apesar de concorrer com a producgéo de agucar.

Nesse sentido, a presente tese contribui ao analisar as implicagdes da oferta e da
demanda de etanol com relacdo ao comportamento de precos, a interacdo com 0S
mercados agricolas e as mudancas no comércio em virtude de alteracdes no padrédo de
producdo, consumo e das politicas comerciais, apresentando trés pesquisas na forma de
ensaios. Os dois primeiros tém em comum o fato de usarem séries temporais e modelos
de oferta e de demanda com a utilizacdo de estimador de varidveis instrumentais.
Enquanto o terceiro faz uma andlise considerando a relacdo de comércio atual com a
utilizacdo de um modelo de equilibrio parcial.

Assim, pode-se delinear como problema geral da presente tese o seguinte
guestionamento: como a demanda e a oferta de etanol respondem a variagdes de preco e
na renda, como se relacionam com o pre¢o dos alimentos e como ocorre a repercussao na
demanda e oferta dado mudancas nos padrdes de producdo e consumo, aliados a
alteracOes na politica comercial?

A resposta para o problema de pesquisa é construida ao longo dos trés ensaios que
constituem a presente tese. O primeiro ensaio tem por objetivo especificar e estimar
equacdes de oferta e de demanda para o0 mercado de etanol brasileiro, a nivel nacional e
regional, e analisar os efeitos das alteracdes de precos e da renda dos consumidores. Os
dados sd@o mensais para o periodo de janeiro de 2012 a dezembro de 2016. A contribui¢do
para literatura esta em analisar o mercado de etanol simultaneamente, com a utilizacao do
estimador de variaveis instrumentais de Minimos Quadrados em dois estagios (MQZ2E),
fornecendo coeficientes de elasticidades robustos para esse setor. As elasticidades
estimadas da oferta e da demanda de etanol hidratado para o Brasil e regides brasileiras
fornecem subsidios para que, com base nos resultados obtidos, seja possivel avaliar
possiveis mudangas no mercado em virtude das politicas pablicas atuais que englobam o
setor.

Os principais resultados para o Brasil indicam que a oferta de etanol hidratado é
positiva e eléstica a pre¢o, indicando que a oferta responde positivamente a aumentos de
preco no periodo anterior. A demanda de etanol hidratado é eléstica ao preco, ao pre¢o da
gasolina e inelastica ao preco do etanol anidro. ldentifica-se ainda, comparando 0s
modelos de oferta e de demanda, que a resposta da producdo de etanol a variacdes nos
precos se da no lado da oferta. A nivel regional, para 0 modelo de oferta, verificou-se que
a oferta de etanol hidratado tem uma resposta elastica a preco e positiva, sendo que apenas
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para regido Sudeste a resposta é inelastica. No modelo de demanda, para todas as regides,
a elasticidade-preco mostrou-se elastica e negativa. As regides com maior volume de
producdo e também consumo, Sudeste e Centro-Oeste, apresentaram menor sensibilidade
a variacdes nos precos, sendo que na media essas regides apresentam precos menores em
comparacdo as demais. Os resultados mostram que o etanol anidro e a gasolina sdo bens
substitutos do etanol hidratado, sendo que a elasticidade-renda indicou que 0 mesmo é
um bem normal.

O segundo ensaio procura desenvolver uma sintetizacdo do mercado mundial de
etanol, para identificar empiricamente as elasticidades de oferta e de demanda, assim
como avaliar a relagdo da produgdo mundial com os pregos das commodities agricolas
alimentares basicas (trigo, arroz, milho, soja e agucar). Para tanto, inicialmente, as
estimac0es sao realizadas separadamente para o mercado de etanol nos EUA e no Brasil,
estimando (MQZ2E) as equacdes de oferta e de demanda, utilizando o preco do insumo
base e na andlise da relacdo com o mercado agricola o preco considerando a equivaléncia
caldrica, assim como Roberts e Schlenker (2013), posteriormente, é utilizado um modelo
de Dados em Painel, aplicando o estimador de Baltagi (EC2SLS), para avaliar o mercado
de forma agregada. A base de dados € constituida por variaveis com periodicidade anual,
que compreendem o periodo de 1981 a 2016. Esse ensaio procura contribuir com as
estimativas de elasticidades de oferta e de demanda a nivel internacional (mundial) para
0 mercado de etanol, sendo assim uma contribuicdo ainda ndo explorada pela literatura
existente, além de analisar a interacdo do mercado agregado de etanol com o preco das
commaodities agricolas.

Os principais resultados para 0 mercado mundial de etanol mostram que a resposta
da producdo de etanol a mudancas no preco € eléstica, logo mudancas na demanda, vao
se traduzir principalmente em mudancas na producgédo em vez de variagdes no prego. Do
lado da demanda, a elasticidade-preco da demanda altamente eléstica, sugere que 0s
precos do etanol tém um forte efeito sobre a quantidade demandada de etanol. A producao
mundial de etanol ndo teve relacéo significativa com os precos dos alimentos. Ao avaliar
0 mercado de etanol e sua interacdo com o mercado de commodities agricolas (preco dos
alimentos), entre os principais apontamentos destaca-se o de demonstrar que o produto
brasileiro pode trazer uma possivel influéncia positiva (relacdo de menor magnitude), se
for utilizado em maior escala em detrimento do produto americano, no cenario atual de

aumento de precos das commaodities alimentares a nivel mundial.



15

Por fim, o terceiro ensaio avalia 0s impactos no comércio de etanol, simulando
novos cenarios com base nas discussdes propostas na literatura existente, interligando os
resultados com apontamentos de politicas publicas e a situacdo atual do mercado de
etanol. E utilizado um modelo de equilibrio parcial, formulado como um Problema de
Complementaridade Mista (PCM) incluindo tarifas comerciais e subsidios. Em um
primeiro momento, um aumento na oferta de etanol brasileiro é simulado, posteriormente,
a tarifa de importacdo ao etanol brasileiro por parte dos EUA é removida e a imposicao
de uma tarifa de importacdo mais alta por parte do Brasil ao etanol oriundo dos EUA ¢é
testada, e por fim, da mesma forma, um aumento na demanda de etanol no Brasil é
simulada, testando-se também a mudanca de tarifas (politica comercial). A contribuicao
deste ensaio para a literatura estd em ser um primeiro alicerce para a construgdo de
politicas publicas que foquem ndo s6 em questdes ambientais, mas também em politicas
de apoio a producéo e comercializacdo do etanol brasileiro, assim como fornece subsidios
empiricos a respeito das mudancas na politica comercial discutida atualmente.

Os principais resultados, considerando o ambiente econdmico atual, indicaram
gue um aumento na producao de etanol no Brasil implica em reducéo nos demais paises
e 0s excedentes de etanol brasileiro direcionados ao mercado internacional s6 tem um
maior efeito sobre o mercado dos EUA (reducdo de producéo e aumento de demanda)
quando as politicas comerciais sdo implementadas. Do mesmo modo, quando um
aumento de demanda no mercado brasileiro é simulado todos os paises tém ganhos de
producdo e reducdo de demanda, sendo a maior parcela da demanda no Brasil atendida
pela producdo interna e por importacdo dos EUA (via reducdo de demanda). Apds a
mudanca tarifaria, a producdo no Brasil tem um aumento ainda mais significativo,
diminuindo a parcela de demanda suprida pelos EUA, que tem redugdo na magnitude dos

ganhos de producdo e perdas de consumo.
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ENSAIO 1: O MERCADO DE ETANOL NO BRASIL: UMA ANALISE DA
OFERTA E DA DEMANDA USANDO MQZ2E

1 INTRODUCAO

A principal fonte de combustivel consumida no mundo é de origem fossil,
derivados do petroleo que além de ser poluente é finito, logo o desenvolvimento de novos
combustiveis, cuja origem seja renovavel e menos poluente, é de fundamental
importancia. Desta forma, os biocombustiveis? surgem como uma alternativa eficaz,
sendo fonte de energia renovavel oriunda de produtos vegetais e animais. Nesse sentido,
o etanol brasileiro produzido a base da cana-de-aglUcar, tem baixo consumo de
fertilizantes e defensivos na sua producgéo, possui um processo produtivo que utiliza
energia renovavel, além de apresentar baixos niveis de perdas do solo.

O etanol é o principal biocombustivel no mundo em termos de producdo e
consumo. O Brasil, conforme dados da Renewable Fuels Association (RFA, 2017), é o
segundo maior produtor e exportador de etanol no mundo, produzindo aproximadamente
27,6 bilhdes de litros de etanol em 2016 (com aproximadamente 400 usinas instaladas no
pais), atrds apenas dos Estados Unidos, com producdo pouco superior a 50 bilhdes de
litros no mesmo periodo.

A producéo de etanol no Brasil, de acordo com Ferreira Filho e Horridge (2014),
ganhou forca a partir de 1970, com um programa (Proélcool) que levou ao
desenvolvimento e produgdo por empresas de automdveis com motores flex-fuel®.
Atualmente, o Brasil é lider mundial na producgéo de etanol de cana-de-agUcar e cerca de
metade de todos os carros brasileiros (e quase todos 0s carros novos) usam esses motores,
que podem rodar com qualquer mistura de etanol puro ou misturado a gasolina. Em 2010
0s carros usaram volumes quase iguais de gasolina e etanol (embora o diesel, usado
principalmente por veiculos comerciais, foi responsavel por quase 50% do consumo de

energia de transporte).

2 Biocombustiveis sdo produtos a base de plantas e das quais se produz o etanol por meio do alcool da cana-
de-agUcar — na Europa é produzido da beterraba — ou do amido (milho, trigo, raizes e de tubérculos). O
biodiesel pode ser produzido de plantas oleosas (colza, girassol, soja, mamona e palmeira-de-dendé)
(KOHLHEPP, 2010).

3 Nos Gltimos anos a quantidade de carros “flex-fuel” fabricados no pais saiu de zero (iniciando em 2003)
para quase trés milhdes. Atualmente, representam pouco mais de 90% dos carros fabricados no pais
(ANFAVEA, 2017).
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Cardoso e Bittencourt (2013) destacam que o recente aumento da frota de
automdveis tem impacto significativo na economia brasileira, seja nas externalidades
negativas que esta causa com o aumento da poluicdo nas grandes cidades, seja com o
aumento na propensdo a ocorréncia de acidentes, congestionamentos, ou aumento na
dependéncia por consideravel e suficiente oferta de combustiveis. Logo, o etanol, além
de suprir esse aumento na demanda por combustiveis, ajuda a minimizar os efeitos das
emissdes de gases de efeito estufa sobre 0 meio ambiente.

O crescente destagque dos biocombustiveis, conforme apontado por Bastos (2007),
deve-se aos aumentos no preco do petroleo, as perspectivas de esgotamento das reservas,
os riscos geopoliticos decorrentes da dependéncia do petréleo de paises politicamente
instaveis e 0s compromissos mais solidos com a questdo ambiental desde a assinatura do
Protocolo de Quioto que fizeram renascer a atencdo nas fontes alternativas de energia.
Desta maneira, o biodiesel, a célula combustivel de hidrogénio e, principalmente, o etanol
passaram a constar de forma definitiva na agenda dos governos e das politicas de
praticamente todos os paises.

Desta forma, o etanol brasileiro é uma excelente opcdo para a producdo
sustentavel de biocombustiveis em larga escala no mundo, o que torna o Pais um potencial
lider na producdo e exportacdo mundial. Diante deste contexto, visto a importancia do
mercado de etanol para a economia brasileira, é importante destacar que o recente
aumento na demanda por etanol no Brasil tem impacto sobre o mercado de combustivel
e agricola. Logo, essa situacdo acentua a necessidade de uma analise atualizada e
ampliada do mercado de etanol combustivel, a fim de compreender melhor o provavel
impacto de alteracbes no consumo e producdo, assim como, torna-se fundamental
conhecer e analisar os fatores que influenciam na evolucdo da oferta e da demanda do
etanol brasileiro.

Neste sentido, o presente estudo visa contribuir com a literatura que estuda o
mercado de etanol brasileiro®, realizando a analise deste de forma simultanea, avaliando
tanto a parte dos consumidores quanto a dos produtores, sendo um dos primeiros estudos
na literatura existente que realiza a estimacdo das equacOes de oferta e de demanda de
etanol de forma simultanea para o Brasil e o primeiro para as cinco regides brasileiras®.

Para tanto, utiliza-se o ferramental economeétrico de equacdes simultaneas através de um

4 Na secdo 3 ¢ apresentada uma breve revisdo dos trabalhos que estudam o mercado de etanol brasileiro e
se enquadram ao escopo da presente pesquisa.
5> A divisdo geografica do Brasil em regides pode ser observada no Quadro Al do Apéndice A.
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estimador de variaveis instrumentais para estimar as relacdes de oferta e de demanda do
etanol.

Assim, o objetivo do presente estudo é especificar e estimar as equacdes de oferta
e de demanda para o mercado de etanol brasileiro, a nivel nacional e regional, e analisar
os efeitos das alteracdes de preco e da renda dos consumidores, fornecendo subsidios para
que, com base nos resultados obtidos, seja possivel avaliar possiveis mudancas no
mercado em virtude das politicas publicas atuais que englobam o setor no Brasil. Portanto,
delineia-se como problema de pesquisa: a partir do modelo de oferta e de demanda e dos
estudos que analisam o mercado de etanol, quais os fatores que contribuem para explicar
as variagdes no comportamento da producdo (oferta) e venda (demanda) do etanol
combustivel no Brasil e quais as principais diferencas regionais?

Para tanto, visando responder a esse questionamento, o presente estudo esta
estruturado em mais quatro secGes além desta introducdo. A segunda secdo expde
brevemente o mercado de etanol combustivel no Brasil. Na secdo seguinte apresenta-se
uma revisdo dos principais estudos presentes na literatura relacionados ao tema de
pesquisa e 0 modelo econométrico estimado, além de uma descri¢cdo dos dados utilizados.

Por fim, a quarta secdo apresenta os resultados obtidos e a Gltima traz as conclusdes.

2 MERCADO DE ETANOL COMBUSTIVEL NO BRASIL

O Brasil tem utilizado o etanol como combustivel a quase um século, porém a sua
producdo em larga escala comegou a cerca de quarenta anos. Segundo Leite e Leal (2007)
0 etanol vem sendo usado como combustivel no Brasil desde os anos 1920, mas foi
somente com o advento do Proalcool®, em novembro de 1975, que seu papel ficou
claramente definido a longo prazo, permitindo que o setor privado investisse
macicamente no aumento de producdo. A motivacdo do governo para langar o Proalcool
foi o peso significativo da conta de petroleo na balanca de pagamentos do pais, que
importava na época mais de 80% do petroleo que consumia.

De acordo com Macedo (2007) a producdo e o consumo de etanol no Brasil é o
melhor exemplo (no mundo) da introducdo de energia renovavel com uma grande escala

de producdo. No entanto, esse processo exigiu extenso desenvolvimento tecnologico

¢ Conforme Masiero e Lopes (2008) o Programa Brasileiro de Etanol, o Proélcool, consistia em desenvolver
0 uso do etanol ou do etil alcool como combustivel, podendo ser utilizado para substituir o methyl tert-butyl
ether (MTBE) da gasolina ou utilizado na forma pura como combustivel de veiculos automotores.
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(geracao, importacao, adaptacédo e transferéncia de tecnologias) na producdo (agricola e
industrial), na logistica e nos usos finais, nos Gltimos trinta anos’.

Ainda conforme Macedo (2007), como indicadores desse processo de intensa
incorporacdo de inovagdes tecnoldgicas e processos mais efetivos de gestdo, podem ser
citados os resultados obtidos no periodo 1975-2000 em Sdo Paulo. Os numeros de
produtividade agricola indicam aumentos de 33%, em toneladas de cana-de-agUcar por
hectare; a qualidade da matéria-prima evoluiu 8%, medida em teor de agucar na cana-de-
acucar; observaram-se ganhos de 14% na conversao dos aglcares na cana-de-agucar para
etanol e de 130% na produtividade da fermentacdo, medida em metros cubicos de etanol
por metro cubico de reator/dia.

Ap0s o Proélcool, o etanol ganhou grande impulso e se tornou uma importante
fonte de energia para o pais. Atualmente, de acordo com informacGes da Petrobras
Biocombustiveis (2016), o etanol brasileiro gerado a partir da cana-de-agucar tem o
menor custo de producdo (comparado a producdo nos EUA) e o maior rendimento em
litros por hectare do produto. Todos os seus subprodutos séo aproveitados: da fabricacao
do etanol temos a vinhaca e a torta de filtro, utilizadas como fertilizantes e com a queima
do bagaco da cana-de-agucar ha a cogeracdo de energia.

A producdo de cana-de-agUcar no pais cresceu muito, chegando a um montante de
aproximadamente 657,2 milhdes de toneladas no ano safra 2016/178, conforme dados da
Companhia Nacional de Abastecimento (CONAB, 2017), e a instalacdo de usinas
sucroalcooleiras deu um salto quantitativo enorme. As regides que mais produziram cana-
de-agUcar no pais sdo, respectivamente, Sudeste (66,34%), Centro-Oeste (20,43%) e Sul
(6,43%). A producdo de etanol, no ano safra 2016/17, chegou a casa dos 27,8 bilhGes de
litros, sendo a regido Sudeste responséavel pela maior parcela, cerca de 59%, da producao
de etanol no Brasil (Grafico 1). Em conjunto, as regides Sudeste e Centro-Oeste

respondem por aproximadamente 89% do total produzido.

" Entre alguns dos principais avangos tecnolégicos nesse periodo, destacado por Macedo (2007), até os anos
1990, destacam-se a introducdo em larga escala de variedades de cana-de-agucar desenvolvidas no Brasil,
o desenvolvimento do uso integral da vinhaca na ferti-irrigagdo, controles bioldgicos na produgdo da cana-
de-agucar, desenvolvimento do sistema de moagem com quatro rolos, tecnologia para operagdo de
fermentagdes “abertas” de grande porte, aumento na producdo de energia elétrica na indUstria
(autossuficiéncia) e o uso final (especificagdes do etanol, motores E-100, transporte, mistura e
armazenamento do alcool). Entre 1990 e 2000, a otimiza¢do do corte, carregamento e transporte da cana-
de-aglcar, 0 mapeamento do genoma da cana-de-agUcar, transformacdes genéticas, a mecanizacdo da
colheita, a obtencdo de excedentes de energia elétrica e venda para a concessionaria, avangos em automacgao
industrial, avancos no gerenciamento técnico (agricola e industrial) e a introducdo dos motores flex-fuel
(2003).

8 A evolucdo na produgéo pode ser observada no Grafico 4 do Apéndice A.
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De acordo com a CONAB (2017), o pais produz, em média, aproximadamente 25
bilhGes de litros de etanol por ano, considerando os Ultimos 12 anos de producéo (2005 a
2016). A producéo de etanol no Brasil é dividida em etanol anidro (utilizado como mistura
na gasolina) e hidratado (vendido diretamente na bomba dos postos de combustiveis). O
etanol hidratado a partir de 2006 passou a responder pela maior parcela do etanol

produzido, representando atualmente, aproximadamente 60% da producéo total (Gréafico
1).

Graéfico 1 - Série histdrica da producéo de etanol total
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Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados da CONAB (2017)

A consolidacdo do etanol como importante fonte de energia combustivel e
principal biocombustivel no pais pode ser verificado no crescimento da demanda interna
(vendas) de etanol hidratado, que em 2005 era de aproximadamente 5 bilhdes de litros
chegando a cerca de 18 bilhGes de litros em 2015 conforme a Agéncia Nacional do
Petréleo, Gas Natural e Biocombustiveis (ANP), como pode ser observado no Gréafico 2.
Com a insercdo na economia brasileira dos motores flex-fuel, em 2003, a demanda por
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etanol combustivel passa a ter um crescimento significativo até o ano de 2009, passando
a ter uma tendéncia de queda até o ano de 2012, devido a queda do preco do seu principal
substituto, a gasolina, oriunda da crise internacional e consequente reducéo dos precos do
petrdleo. A partir de 2012, se tem uma retomada do crescimento das vendas, chegando ao
seu maior patamar no ano de 2015. A principal regido consumidora de etanol combustivel
no mercado interno é o Sudeste, demandando em 2015 aproximadamente 12 bilhGes de
litros, cerca de 67% do total vendido no ano (Grafico 2).

Graéfico 2 - Série histdrica do volume de vendas de etanol hidratado
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Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados da ANP (2017)

No entanto, segundo Orellano, Souza e Azevedo (2013), a introducdo da
tecnologia flex-fuel criou um segmento de mercado capaz de arbitrar a sua escolha,
instantaneamente e sem custos, entre 0 consumo de gasolina e de etanol, o que, na
auséncia de heterogeneidade nas preferéncias dos consumidores, torna esses produtos
substitutos quase perfeitos, diferindo apenas pela autonomia do veiculo e caracteristicas
ambientais®. Essa opc¢do do consumidor é refletida nas variagdes recentes do preco do

etanol hidratado apresentados no Gréfico 3, ao passo em que, na medida que o prego tem

° Orellano, Souza e Azevedo (2013) destacam que dado que o diferencial de rendimento técnico entre etanol
e gasolina é de cerca de 70%, com pequenas variacdes conforme o modelo do veiculo (MAISTRO; ASAI,
2006), os proprietéarios de veiculos flex-fuel tendem a modificar a sua escolha se e somente se 0 prego
relativo ultrapassar essa proporcéao, a qual define situacdes em que o consumo de etanol ou de gasolina é
mais vantajoso.
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aumentos significativos as vendas do mesmo sofrem varia¢fes negativas podendo estar
refletindo a “troca” do consumo deste por gasolina feita pelos consumidores, tal fato pode

ser observado durante o ano de 2010 e 2011 (Gréfico 2)%°.

Gréfico 3 - Série histdrica do preco do etanol hidratado e da gasolina no Brasil
(2002-2016)
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Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados da ANP (2017)
Nota: Prego em valores reais — dezembro de 2016 (deflacionado pelo deflator IGPDI-BACEN).

A diferenca existente em relacéo as regides que possuem maior producéo de etanol
e que também sdo os principais consumidores, caso das regifes Sudeste e Centro-Oeste,
se reflete também na relagdo dos pregos, como é de se esperar, as regides com maior
producdo apresentam precos mais baixos e com menor variacdo, diferente das regides
com menor producédo, caso do Norte e Nordeste, em que 0s pregos se mantiveram mais
elevados ao longo do periodo analisado (Gréficos 5 e 6 do Apéndice A), assim € de se
esperar comportamento diferente na demanda nessas regides.

Mesmo diante de um crescimento significativo na producéo e demanda de etanol
no Brasil, o setor vem enfrentando dificuldades ao longo da Gltima década. Santos et al.
(2016) destacam que mesmo caracteristicas como um produto interno bruto (PIB) setorial
superior a R$ 120 bilhdes em 2014, producdo de 16% da energia do pais e geracdo de 1
milhdo de empregos, além da diversificacdo produtiva e do apelo ambiental no consumo,

ndo tem sido suficientes para superar as dificuldades. Assim, a persistente dificuldade

10 Os precos do Etanol hidratado e da gasolina comum, para as regides brasileiras, podem ser observados
nos Graficos 5 e 6, respectivamente, apresentados no Apéndice A.



23

financeira, o endividamento e a baixa lucratividade sdo aspectos mais ressaltados nas
cinco Gltimas safrast?.

Conhecido o contexto e cenario atual, pode-se afirmar que o Brasil além de ser o
maior produtor de etanol de cana-de-aglcar do mundo, possui uma tecnologia de
producdo que estd totalmente madura e que a producdo de etanol esta perfeitamente
consolidada, podendo crescer ainda na substituicdo da gasolina caso a volatilidade dos
precos do petroleo continue. No entanto, ainda é preciso ultrapassar o atual contraste
existente entre o tamanho e o potencial dessa agroindustria e as dificuldades que essa vem

enfrentando’?.

3 METODOLOGIA

A presente secdo busca, primeiramente, apresentar uma breve revisdo sobre 0s
trabalhos existentes na literatura relacionados ao tema em estudo e, posteriormente,
analisar e especificar a equacdo de oferta e de demanda para avaliar os efeitos das

alteracdes de preco e de renda dos consumidores sobre o mercado de etanol brasileiro.

3.1 Analise da oferta e da demanda de etanol no Brasil

Entre os principais e mais recentes estudos que analisaram o mercado de etanol
brasileiro, estimando elasticidades, cabe destacar Farina et al. (2010), Freitas e Kaneko
(2011a), Freitas e Kaneko (2011b), Cardoso e Bittencourt (2013), Orellano, Souza e
Azevedo (2013), Santos (2013), Randow et al. (2013) e Melo e Sampaio (2014, 2016).

Com relacédo a andlise da demanda de etanol no Brasil, alguns estudos utilizaram
métodos de cointegracdo em séries temporais, para analisar a demanda no curto e longo
prazo, utilizando como principais variaveis o prego do etanol, o preco da gasolina e uma
variavel como proxy de renda. Dessa forma, Farina et al. (2010) analisaram o periodo de

julho de 2001 a agosto de 2009 e encontraram elasticidade-preco de curto prazo para o

11 De acordo com Santos et al. (2016) entre as caracteristicas que sinalizam desafios e potencializam crises
estdo fatores externos e internos a cadeia produtiva, como: variagdes do clima; baixas margens
operacionais; endividamento das indistrias acima da sua receita anual; atrasos na ado¢édo de tecnologias;
comportamento de euforia com o surgimento do carro flex-fuel e crédito barato no inicio da década passada;
falhas no planejamento ou atitudes inconsistentes com o longo prazo, como atrasos na recuperacdo de
canaviais ou na mecanizacgdo da colheita; atrasos em cuidados ambientais.

12 Para o leitor interessado em uma avaliagdo mais ampla acerca do cenario atual do setor produtor de
etanol, seus desafios, crises e as perspectivas sugere-se ver Santos (2016).
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Brasil de -1,23 e elasticidade cruzada de 1,45. Freitas e Kaneko (2011a), adicionalmente,
utilizaram testes autorregressivos de defasagem distribuida (ARDL) para analisar as
caracteristicas da demanda de etanol ap6s a introdugéo de veiculos flex-fuel ao longo do
periodo 2003-2010. As evidéncias mostram que o etanol reforgou a sua posicdo como
combustivel independente e substituto da gasolina, além disso, a dinamica da gasolina
com adicdo de etanol e os pregos do etanol operam de forma simétrica em relacdo a
demanda de etanol, demonstrando a crescente substituicdo entre estes combustiveis
alternativos.

Em outro estudo, Freitas e Kaneko (2011b) avaliaram as caracteristicas da
demanda de etanol a nivel regional, de janeiro de 2003 a abril de 2010, tendo em conta as
peculiaridades de regides desenvolvidas e as regides em desenvolvimento, estimando a
elasticidade da demanda de longo prazo. Os resultados encontrados mostraram que a
demanda por etanol no Brasil difere entre as regides. Melo e Sampaio (2014) analisaram
a relacdo entre 0 mercado de gasolina e o de etanol por meio do modelo de Vetores
Autorregressivos Estruturais. Os resultados mostram que no curto prazo o efeito do prego
da gasolina é maior na demanda de etanol, porém, os consumidores aumentam a demanda
por etanol no longo prazo. Além disso, a entrada dos veiculos flex-fuel ndo ocasionou um
aumento na demanda e no preco do etanol. Portanto, a escolha do consumidor pela
gasolina é predominante no curto prazo, no entanto, um aumento repentino no preco do
etanol leva a uma substituicdo desse no curto prazo.

Ainda analisando a demanda de etanol no Brasil, outro método empregado € o
modelo de dados em painel. Utilizando essa metodologia, Cardoso e Bittencourt (2013)
estimaram as elasticidades-preco, renda e cruzada da demanda por etanol, tanto no curto
guanto no longo prazo, para o Brasil e para as cinco regides brasileiras, de julho de 2001
a julho de 2011. Os resultados obtidos indicaram que o etanol € um bem el&stico a preco,
e que as elasticidades-preco e cruzada de curto prazo aumentaram no periodo pds-flex.
Orellano, Souza e Azevedo (2013) analisaram a demanda por etanol no periodo 2001-
2009, considerando as caracteristicas regionais de renda e de precos relativos, utilizando
dados estaduais mensais, com variaveis instrumentais para controlar a endogeneidade. Os
resultados apontaram que a demanda é mais elastica em estados mais pobres e em que o

preco relativo esta proximo a 70%*3, e que existem diferencas regionais que independem

13 70% refere-se a taxa técnica de substituicdo entre etanol e gasolina, parametro relevante para as decisGes
de consumo de proprietarios de veiculos flex-fuel.
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da heterogeneidade das preferéncias dos consumidores, mas decorrem da configuracédo
logistica e de renda.

Santos (2013) avaliou a sensibilidade dos consumidores de combustivel em
termos de preco e renda, no curto e longo prazo, levando em conta a politica energética
para a diversificacdo de combustivel e a introducdo de motores flex-fuel, estimando
equacdes de demanda para a gasolina, etanol e gés natural, em bases trimestrais. Os
resultados mostram que a dindmica do mercado de combustiveis gira em torno de etanol
em vez de gasolina. Enquanto a demanda pela gasolina e por gas natural € inelastica a
preco, a demanda por etanol € elastica.

Considerando a analise da oferta do etanol para o Brasil, as metodologias
empregadas seguem as da andlise de demanda, porém o nimero de estudos ainda é
limitado. Nesse sentido, Randow et al. (2013) estimaram os determinantes da oferta e da
demanda de etanol para os estados brasileiros no periodo de 2001 a 2008, utilizando um
painel simultaneo. Os resultados indicaram que a demanda do etanol é prego-eldstica,
além disso, confirmou-se a hipétese de que gasolina e etanol sdo substitutos imperfeitos
e que tratasse de um bem normal, e também a existéncia de diferencas nas elasticidades
entre os estados ndo produtores e produtores. A oferta de etanol se mostrou preco-elastica
no curto prazo e prego-inelastica no longo prazo, tendo relacdo negativa com 0s precos
do acucar e da cana-de-acUcar, e a oferta de etanol anidro.

Melo e Sampaio (2016), utilizando o modelo de Vetores Autorregressivos (VAR),
relacionaram os mercados de acucar, etanol e gasolina, analisando como as ofertas de
etanol e acuUcar respondem a choques dos pregos do etanol, agicar e gasolina. Como
resultado, os autores encontraram evidéncias que o produtor reage mais fortemente a uma
mudanca no pre¢o do agucar do que no preco do etanol, demonstrando a preferéncia em
produzir agUcar.

Assim, o presente estudo se diferencia em relacdo aos estudos realizados para o
Brasil, na medida que realiza a analise do mercado de etanol de forma conjunta,
estimando as equacdes de oferta e de demanda simultaneamente para o Brasil e para as
regides brasileiras, tendo a preocupagdo com a endogeneidade presente no modelo,

utilizando um estimador de variaveis instrumentais.
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3.2 Modelo proposto

A especificacdo do modelo proposto tem por base 0 modelo tedrico de equagdes
simultaneas de oferta e de demanda. A fundamentacéo e as suas equacdes estruturais sdo
especificadas por: Mas-Collel et al. (1995), Wooldridge (2002) e Greene (2008)*.

As equacdes de demanda e oferta de etanol, propostas para 0 mercado brasileiro,
seguem os trabalhos de Rask (1998) e Luchansky e Monks (2009), que analisaram as
elasticidades de oferta e demanda no mercado de etanol dos EUA de 1984 a 1993, e de
1997 a 2006, respectivamente. Para isso, Rask (1998) adiciona ao modelo teorico as
variaveis custo do transporte, nivel de tecnologia, e as variaveis de regulacdo. Ja
Luchansky e Monks (2009) além de dados de producédo de etanol e de pregos mensais,
examinaram para inclusdo nos modelos de oferta e demanda, os precos do milho, da
gasolina, de MTBE (um substituto para oxigenar etanol), os registros de veiculos em todo
0 pais, o PIB real, os niveis de subsidios federais ao etanol, o nimero de estados com
plantas de etanol e a populagdo total de todos os estados que proibem MTBE.

Assim, 0 modelo proposto leva em consideracdo a incorporacdo de novas
variaveis ao modelo teorico, proposta nos trabalhos de Rask (1998) e Luchansky e Monks
(2009), além de considerar as variaveis utilizadas nos trabalhos que analisaram o mercado
brasileiro apresentados anteriormente, aliado as particularidades deste mercado no Brasil
e as especificidades de se utilizar dados mensais, sendo as equa¢des de demanda e oferta

definidas como:

QO = f(Pena» Pcar Par Sea) 1)

QD = f(Peh'Pea'PG'V' Y' L) (2)

em que as variaveis utilizadas sdo a quantidade produzida (Q°) e a quantidade vendida
ou comercializada (QP) de etanol hidratado no mercado interno, o preco do etanol
hidratado (P,), 0 preco do etanol hidratado defasado (P.;4), 0 pre¢o da cana-de-agUcar

(Pc4), 0 preco do agucar (P4), a oferta ou producdo de etanol anidro (S,,), 0 preco do

14 A fundamentac&o tedrica e as equagGes estruturais do modelo de equagBes simultaneas sdo apresentadas
e especificadas nos livros-texto citados e ja estdo consolidadas na literatura, logo optou-se por nédo
apresenta-las no presente estudo.
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etanol anidro (P,,), 0 preco da gasolina comum (P;), 0 nimero de veiculos (V), a variavel
renda (Y), e a taxa de cambio ().

No modelo de oferta o preco do etanol é utilizado defasado, pois a tomada de
deciséo por parte do produtor ocorre dada a expectativa de precos, que tem por base o
periodo anterior (t-1) ao observado no periodo presente (t). Normalmente em analises de
mercados agricolas se utiliza a defasagem de um periodo quando se trata de periodicidade
anual (ano/safra), porém, no presente estudo os dados possuem periodicidade mensal,
assim considera-se os modelos testando variacOes de defasamento para 1, 3 e 12 meses.
Esses periodos, dado o insumo utilizado para a producdo de etanol, justificam-se pelos
seguintes motivos: 1 més, testa-se a decisdo do produtor no curtissimo prazo, dado que
apos a colheita da cana-de-acUcar a sua tomada de decisdo deve ser quase imediata (entre
producdo de etanol ou agucar); 3 meses € utilizado considerando-se que, o inicio da série
é janeiro e normalmente a colheita ocorre de maio a novembro, logo a tomada de decisao
ocorre considerando 0 més anterior ao inicio da safra; e por fim, 12 meses é o periodo
normal de um ano/safra (o ciclo da cana-de-acticar normalmente é de 6 anos com 5
cortes).

Assim, a partir do sistema de equagOes estruturais do modelo de equagdes
simultaneas e das equacOes de oferta e de demanda de etanol para o mercado brasileiro,
(1) e (2), o seguinte sistema de equacdes de oferta e demanda, respectivamente, com a
forma funcional de duplo-logaritmo, é estimado para o Brasil e também para as suas cinco

regides:
mQs, = P11+ @11InPep,_, + Pr2nPea, + B13inPay, + BralnSeq, + urr  (3)
InQq, = P21 + appnPep, + Br3lnPoq, + Bo3inPs, + BoslnVy + Posiniy + BorsinY; + uy (4)
Sendo que, para ambos os modelos de oferta e de demanda estimados, 0 uso de
forma duplo-log permite a obtencdo direta das elasticidades. Para 0 modelo de demanda,

para 0 Brasil, também € testada uma variavel dummy para testar se o coeficiente de

paridade preco igual a 0,7 (70%) é significativo para o mercado brasileiro?®.

15 para testar se esse coeficiente técnico é significativo, ou seja, apresenta uma mudanga no comportamento
do consumidor em relacdo ao preco do etanol frente a gasolina ser menor que 0,7 no consumo de
combustivel, atribuiu-se 1 para paridade preco menor ou igual a 0,7. Como é discutida na literatura, o
consumidor teria uma tendéncia a optar por demandar etanol ao invés de gasolina quando essa relagdo se
verifica.
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Para estimar'® o sistema de equagdes simultaneas (3) e (4), utiliza-se assim como
em Rask (1998) e Luchansky e Monks (2009) regressdo em dois estagios (MQ2E)Y'. O
uso de MQZ2E, de acordo com Luchansky e Monks (2009), resolve o problema da
endogeneidade entre precos e quantidade do etanol. A estimativa dos valores esperados
para 0s precos e quantidades do etanol utilizando MQZ2E requer o uso de "mudanca de
fatores", ou variaveis que influenciam no preco independente da quantidade (e vice-
versa). Assim os valores ajustados de Q°, Q° e P,;, foram calculadas com base em todas
as variaveis exogenas (ou "instrumentos™) em ambas as equacoes.

Portanto, os instrumentos exogenos nas equacoes (3) e (4) sdo Pgy, Py, Seq, Pog,
P;, V,Y eienquanto Q°, QP e P,, sdo sempre tratados como enddgenos. Ressaltando,
novamente, que para ambas as equacg0es de oferta e demanda, o log natural de cada uma
das variaveis foram calculados de forma a obter um modelo duplo-log, e que o modelo
duplo-log é atil porque os coeficientes da regressdo fornecem estimativas diretas das
elasticidades.

Segundo Orellano, Souza e Azevedo (2013) modelos de estimacdo de demanda
usando dados agregados apresentam um problema de identificagdo, uma vez que os dados
sobre vendas e pre¢os observados correspondem a pontos de equilibrio de mercado. Isto
é, nesses modelos, o pesquisador tem que enfrentar um classico problema de
endogeneidade, uma vez que 0s precos sao variaveis explicativas correlacionadas com o
termo de erro da regressdo. Uma forma de contornar essa situagdo é utilizar métodos de
variaveis instrumentais por meio de MQ2E, a qual torna os parametros identificaveis ao
utilizar deslocadores da oferta como varidveis instrumentais para 0S pregos, e

deslocadores de demanda como controles.

3.3 Fonte de dados

Os dados possuem periodicidade mensal e referem-se ao periodo de janeiro de
2012 a dezembro de 2016, para o Brasil e suas regides. Além de usar dados mais atuais
em relacdo aos estudos presentes na literatura, o presente estudo analisa também a

producdo (oferta) de etanol hidratado, assim a base de dados fica limitada a

16 Para realizar as estimacdes utilizou-se o software Stata 12.
17 Termo em inglés “two-stage least squares (2SLS)”.
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disponibilidade de informacdes referente a esta variavel, que passou a ser disponibilizada
pela ANP somente a partir de 2012 para produgdo com periodicidade mensal.

Desta forma, as varidveis dependentes em estudo, quantidade ofertada e
demandada, foram obtidas junto a ANP, sendo, respectivamente, a quantidade produzida
(Q°) e a quantidade vendida (Q”) em todas as unidades da federacéo, de etanol hidratado
em metros cubicos. A quantidade ofertada de etanol anidro em metros cubicos (S,,),
refere-se a producao nas regides brasileiras. Assim como, o preco do etanol hidratado por
metro cubico (P,), preco do etanol anidro por metro cubico (P,,) e o prego da gasolina
por metro cubico (P;), referem-se aos precos médios para o Brasil e para as regiGes
obtidas junto a ANP.

Cabe destacar que as demais variaveis sao usadas tanto para o Brasil como para
as regides, de modo que servem como proxy para as estimacdes a nivel regional visto que
ndo se tem disponivel informagbes especificas para cada regido, a saber: a variavel
namero de veiculos (V) corresponde ao numero total de licenciamento de veiculos leves
(automdveis e comerciais leves) na Associacdo Nacional de Produtores de veiculos
Automotores (ANFAVEA); A variavel renda (Y) refere-se ao Produto Interno Bruto
(PIB) mensal, em milhdes de R$, obtida no site do Instituto de Pesquisa Econdmica
Aplicada (IPEADATA), sendo disponibilizado pelo Banco Central do Brasil (BACEN);
O preco da cana-de-agUcar (Pc4), em R$/tonelada, é oriundo da Unido dos produtores de
bioenergia (UDOP), que teve como fonte primaria a Organizagdo de plantadores de cana-
de-agUcar do Centro-Sul do Brasil (ORPLANA) e a Unido da Industria de cana-de-agucar
(UNICA) e refere-se ao valor pago ao produtor em contratos negociados no Conselho de
Produtores de Cana-de-agucar, AcUcar e Etanol do Estado de Sdo Paulo (CONSECANA);
E, por fim, a variavel preco do agucar (P,) é o valor em R$ por saca de 50Kg, sendo este
um indicador do acucar Cristal do Centro de Estudos Avancados em Economia Aplicada
(CEPEA) da Escola Superior de Agricultura Luiz de Queiroz, Universidade de S&o Paulo
(ESALQ/USP).

As variaveis monetarias foram deflacionadas pelo deflator indice Geral de Precos
- Disponibilidade Interna (IGP-DI) do BACEN, transformadas em termos reais de
dezembro de 2016.
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4 DISCUSSAO E ANALISE DE RESULTADOS

A estimagdo dos modelos de oferta e de demanda para o etanol hidratado
(equacOes 3 e 4, respectivamente), utilizando MQZ2E, é realizada primeiramente para o
Brasil e posteriormente para as regifes brasileiras. Assim na Tabela 1, apresentada a
seguir, estdo dispostos os modeles de oferta e de demanda para o Brasil, sendo estimado
0 modelo sem instrumentaliza¢do, via Minimos Quadrados Ordinarios (MQO), e com
instrumentos.

Para 0 modelo de demanda foi testado, como mencionado na sec¢do 3, o uso do
coeficiente de paridade preco (PP) por parte do consumidor ao optar pelo consumo de
combustivel, para verificar se esse € um parametro significativo para a decisdo do
consumidor de optar por comprar etanol em detrimento do produto substituto, a gasolina,
quando a relacao de PP/consumo € mais atrativa ao etanol (preco do etanol custar até 70%
do preco da gasolina).

Como pode ser observado na Tabela 1, apresentada a seguir, tanto para 0 modelo
de oferta quanto para o modelo de demanda, as elasticidades preco se tornam mais
elasticas ap0s a instrumentalizacdo (colunas 2 a 4), ou seja, a magnitude do impacto no
preco do etanol hidratado em relacdo a oferta e a demanda se torna maior quando o
problema da endogeneidade é corrigida, realizando a estimacdo com o uso do estimador
de MQZ2E, com erros padrdes robustos.

Para 0 modelo de oferta, apds a instrumentalizacdo (colunas 2 a 4), sdo utilizados
trés diferentes periodos para o defasamento do preco do etanol hidratado (Peh), dado que
o ciclo de producao do etanol pode ter variagbes de acordo com a decisdo do produtor
perante as variacdes de prego, assim utiliza-se, respetivamente, 1, 3 e 12 meses, que
implicam em variagdes na significancia de alguns parametros, ou seja, algumas variaveis
possuem uma relagcdo mais significativa de acordo com o tempo para explicar as variagoes
na producdo (oferta), mesmo assim a magnitude da elasticidade-preco da oferta
apresentou certa estabilidade (variando de 4,84 a 5,86).

Assim, para Peh;_4, pode-se verificar que a oferta de etanol hidratado possui uma
relacdo positiva, estatisticamente significativa, com o seu preco e com a oferta de etanol
anidro, e negativa com o prego do acucar e da cana-de-agucar, ndo sendo significativa
para o tltimo. O preco da cana-de-agucar se torna significativo com um periodo maior de
defasamento (3 e 12 meses), enquanto o preco do agucar passa a ter uma relacdo positiva,

no entanto deixa de ser significativo.



Tabela 1 - Modelo de oferta e de demanda de etanol para o Brasil

Variaveis 1) (2) 3) 4
a. Modelo de Oferta
Constante -17,48*** -34,44*** -28,81** -33,19
(5,5140) (9,4687) (13,5703) (25,6321)
InPeh (t.1) 2,68*** 5,17***
(0,7171) (1,3579)
InPeh (t.3) 4,84**
(2,0707)
InPeh (t.12) 5,86
(4,0185)
InPca -0,48 -0,89 -1,83** -4,64*
(0,7128) (0,7619) (0,9276) (2,7446)
InPa -0,22 -0,59** 0,08 1,18
(0,2106) (0,2915) (0,2935) (0,7459)
InSea 0,99*** 1,03*** 0,89*** 1,14***
(0,471) (0,0528) (0,0517) (0,1189)
VI Nao Sim Sim Sim
Obs 59 59 57 48
R-squared 0,9296 0,9172 90,28 0,9133
F-stat 141,40%**
Wald 719,34%** 544 46*** 524 18***
b. Modelo de Demanda
Constante -15,13*** -15,52*** -17,23***  -15,66***
(4,9270) (4,6735) (4,7989) (4,8676)
InPeh -2,90*** -3,33*** -3,46%** -3,47%**
(0,3424) (0,7308) (0,7269) (0,7666)
InPea 0,46*** 0,59** 0,81** 0,83**
(0,1567) (0,2626) (0,3328) (0,3504)
InPg 3,60%** 3,93%** 4,27*** 4,38***
(0,5171) (0,7610) (0,8643) (0,8816)
InvV -0,1422 -0,14 -0,12
(0,1000) (0,0912) (0,0926)
InY 1,58*** 1,52*** 1,37*** 1707***
(0,2960) (0,2751) (0,2944) (0,0626)
Ini 0,53*** 0,51*** 0,47*** 0,56***
(0,0807) (0,0829) (0,0935) (0,0626)
DPP -0,04 -0,05
(0,0260) (0,0333)
Vi Nao Sim Sim Sim
Obs 60 60 60 60
R-squared 0,9272 0,9260 0,9184 0,9154
F-stat 124,49***
Wald 833,78***  779,37***  729,16***
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Nota: A coluna 1 representa a estimacdo MQO utilizando Peh,_, para 0 modelo de oferta; As colunas 2, 3
e 4 representam as estimagdes utilizando MQ2E com Peh,_,, Peh;_; e Peh;_,,, respectivamente,

para 0 modelo de oferta. Erros-padrao robustos entre parénteses. ***p<0,01, **p<0,05, *p<0,1

Fonte: Resultados da pesquisa.

A resposta da oferta a variagdes no preco € altamente elastica e positiva (5,17;

4,84 e 5,86), estando de acordo com a teoria, ou seja, aumentos no preco remetem a
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variacdes positivas na oferta, no entanto ela deixa de ser estatisticamente significativa
para Peh;_;,, logo a decisdo da quantidade a ser produzida é explicada pelo preco de
etanol hidratado para o ciclo de 1 e 3 meses de producdo (dado os modelos estimados).
Assim, a variacdo na quantidade ofertada de etanol e a elasticidade-preco reflete que a
oferta reage positivamente a aumentos no preco do etanol no periodo anterior. Logo,
considerando a interpretacdo mecanica, a elevacdo em um ponto percentual no preco do
etanol no periodo anterior, leva a um aumento de 5,17% na oferta de etanol no periodo
atual, mantendo-se as demais varidveis constantes.

Para 0 modelo de demanda, os coeficientes das variaveis analisadas, com excecao
da varidvel que indica a variacdo na frota de veiculos (InV), sdo estatisticamente
significativos, demonstrando que existe uma relagéo importante destes com a explicacéo
da variagdo na demanda de etanol hidratado. De modo que, a demanda apresenta uma
relacdo negativa com o preco de etanol e com V (porém ndo significativa para a segunda),
e positiva com o preco do etanol anidro, preco da gasolina, renda e taxa de cambio. Cabe
destacar que a dummy para PP ndo foi estatisticamente significativa, indicando que para
0 periodo analisado a demanda de etanol hidratado ndo apresenta uma mudanca de padrao
significativa com relacdo ao seu preco estar abaixo de 70% do preco da gasolina,
indicando que a preferéncia dos consumidores nao gira em torno desse parametro para a
média dos consumidores brasileiros.

Quanto a elasticidade-preco da demanda, além de negativa e estatisticamente
significativa, é altamente elastica (-3,33; -3,46 e -3,47), indicando que aumentos no preco
do etanol hidratado refletem em reducdo na quantidade demandada. A resposta a
variagoes no pre¢o da gasolina e do etanol anidro, indicam que aumentos nesses acarretam
em uma maior demanda pelo etanol hidratado, indicando que s&o bens substitutos do
etanol hidratado, sendo que o preco da gasolina € mais sensivel a alteracdes no preco,
dado que a elasticidade-preco cruzada é altamente elastica (3,93; 4,27 e 3,38). Cabe
destacar ainda, que a elasticidade-renda também é elastica (1,52; 1,37 e 1,07), indicando
que o etanol hidratado pode ser considerado um bem normal, ou seja, varia¢@es positivas
na renda levam a aumentos mais do que proporcionais (visto que o coeficiente é maior
gue a unidade) na demanda.

A seguir, na Tabela 2, sdo apresentados os resultados para as regides brasileiras.
Cabe lembrar que o padréo de precos, consumo e producéo vistos na se¢do 2 evidenciam
que existem diferencas regionais, logo € de se esperar diferentes comportamentos por

parte de consumidores e produtores quando os mercados sdo analisados a nivel regional.



Tabela 2 - Modelo de oferta e de demanda de etanol para as regides brasileiras

Variaveis 1) 2 3) 4) (5)
a. Modelo de Oferta
Constante -27,34 -64,43** -1,86 2,94 -20,91
(19,8224)  (28,5924) (17,65) (3,44) (15,7713)
InPeh (t.1) 3,98
(2,6652)
InPeh (t.3) 6,93** 1,30 0,72
(3,0101) (2,3765) (2,3535)
InPeh (t.12) 9,82***
(3,7755)
InPca -4,31** -4,38*** -1,25 -0,004 -0,99
(1,8002) (0,9880) (1,1180) (1.0469) (1,4996)
InPa -0,03 1,36*** -0,33 -0,05 -0,81*
(0,6290) (0,3050) (0,5253) (0,2351) (0,4409)
InSea 0,30*** 0,84*** 0,72*** 0,77*** 0,78***
(0,1002) (0,1017) (0,0937) (0,0506) (0,0958)
VI Sim Sim Sim Sim Sim
Obs 57 48 44 57 56
R-squared 0,6661 0,7083 0,6486 0,9392 0,8724
Wald 24,80*** 90,22*** 82,70***  472,38***  90,05***
b. Modelo de Demanda
Constante -9,08** -15,68** -18,41**  -14,88***  -23,08***
(4,1230) (6,8366) (7,5550) (5,0419) (8,0399)
InPeh -2,06*** -6,51*** -6,42%** -3,99%** -5,60%**
(0,3587) (0,8635) (0,8259) (1,1371) (0,8125)
InPea 0,28* 0,39** 0,05 1,14** 1,02%**
(0,1573) (0,1653) (0,2023) (0,5488) (0,2924)
InPg 1,55%** 6,98*** 7,64*** 5,05*** 7,36%**
(0,4078) (0,5974) (0,7298) (1,4961) (1,3184)
InV -0,14 -0,04 -0,03 -0,17* 0,21*
(0,0929) (0,1032) (0,1491) (0,1008) (0,1210)
InY 1,77%** 1,39%** 1,19%** 1,41%** 0,55
(0,2803) (0,3547) (0,3678) (0,3647) (0,5365)
Ini 0,67*** 0,63*** 0,69*** 0,47*** 0,45%**
(0,0850) (0,0832) (0,1213) (0,0986) (0,1445)
Vi Sim Sim Sim Sim Sim
Obs 60 60 45 60 56
R-squared 0,9315 0,9257 0,9126 0,8843 0,8374
Wald 981,76*** 672,46 337,40*%**  531,21***  663,17***

33

Nota: (1) modelo de oferta para a regido Centro-Oeste com Peh,_; (2) modelo de oferta para a regido
Nordeste com Peh;_;,; (3) modelo de oferta para a regido Norte com Peh,_s; (4) modelo de oferta
para a regido Sudeste com Peh,_s; (5) modelo de oferta para a regido Sul com Peh,_,. Para escolha
de qual defasamento utilizar para cada regido utilizou-se testes de ajustamento do modelo estimado,
apresentando-se apenas 0 modelo com melhor ajuste estatistico para cada regido. Erros-padréo

robustos entre parénteses. ***p<0,01, **p<0,05, *p<0,1
Fonte: Resultados da pesquisa.
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Para 0 modelo de oferta, Tabela 2 (painel a), a elasticidade-preco da oferta
demonstrou-se positiva para todas as regides, estando de acordo com a teoria, porém
apenas para as regides Centro-Oeste (segunda regido em volume de producédo) e Nordeste
sdo estatisticamente significativos, sendo que apenas para regido Sudeste o coeficiente é
inelastico. Essa relacao para regido Sudeste, pode decorrer por esta ser a maior produtora,
logo a decisdo de producdo também decorre do preco das outras regides para as quais ela
fornece, dado que a variagdo na producdo ndo apresenta grande sensibilidade a variagdes
no preco do etanol hidratado exclusivamente nessa regido. A oferta de etanol hidratado
apresentou relacdo negativa com o preco da cana-de-agucar, em todas as regides,
indicando que aumentos no pre¢o do insumo levam a reducdo na quantidade produzida,
sendo essa relacéo significativa para as regides Centro-Oeste e Nordeste.

Outro resultado interessante esta relacionado a variacdo na oferta de etanol anidro,
visto que essa apresenta relacdo positiva e significativa para todas as regides, indicando
que mesmo o produtor optando por produzir etanol hidratado ou anidro estes estéo
relacionados de forma que o aumento na producdo se da conjuntamente, e dado que o
coeficiente € menor gque a unidade, os aumentos na producdo de etanol anidro tem sido
proporcionalmente maiores que no etanol hidratado, para o periodo analisado.

Ainda para o modelo de oferta, o preco do agucar apresentou relacdo contraditdria
entre as regides, dado que é um bem concorrente do etanol na producdo, visto que o
produtor pode optar por produzir etanol ou acgUcar, para a regido Nordeste, esse apresentou
relacdo positiva, elastica e estatisticamente significativa, contrario do esperado, porém
essa regido junto com a regido Norte sdo as que apresentam menor volume de producéo
de etanol. Para as demais regides o preco do agucar se mostrou negativo, indicando que
aumentos no preco deste levam a redugéo na oferta, efeito substituicdo, visto que pode se
tornar mais atrativo ao produtor optar por produzir agucar em detrimento do etanol, no
entanto apenas para a regido Sul essa relacdo mostrou-se estatisticamente significativa.

No modelo de demanda, para todas as regides, a elasticidade-preco mostrou-se
altamente eldstica e significativa, sendo negativamente relacionada com a demanda de
etanol hidratado, ou seja, aumentos no preco leva a reducdo na quantidade demandada,
ceteris paribus. Cabe destacar que as regides com maior volume de producdo e também
consumo, Sudeste e Centro-Oeste, sdo também as que apresentaram as menores
elasticidades preco, ou seja, nessas regides a sensibilidade a variacbes nos precos
possuem magnitudes menores (-3,99 e -2,06, respectivamente) em relagcdo as demais
regides. Esse resultado demonstra que variacbes de mesma magnitude nos pregos do
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etanol hidratado de todas as regides levam a uma reducdo na demanda proporcionalmente
maior nas regides Nordeste, Norte e Sul, estando essa relagdo ligada, como discutido na
secdo 2, que na média essas regibes apresentam precos maiores em comparagao as
demais.

Com relacdo as demais variaveis, o preco do etanol anidro, o preco da gasolina, a
renda e a taxa de cambio apresentaram relacdo positiva e estatisticamente significativa
(apenas a elasticidade-preco cruzado do etanol anidro para a regido Norte e da
elasticidade-renda para a regido Sudeste que ndo se mostraram significativos) com a
demanda de etanol hidratado. Para a variacdo na quantidade de veiculos vendidos, o
comportamento se mostrou divergente, sendo negativo para quatro regides, porém
significativo apenas para uma delas (Sudeste), tendo relagcdo positiva e significativa
apenas para a regido Sul. Os resultados para as elasticidades preco cruzada do etanol
anidro e da gasolina mostram que estes sdo bens substitutos em relacdo ao etanol
hidratado, sendo que a demanda é mais sensivel a variacdes no preco da gasolina,
demonstrando que atualmente os produtos séo substitutos muito préximos. O resultado
referente a elasticidade-renda, indica que o etanol é um bem normal e que a elasticidade-
renda demonstra que a demanda de etanol hidratado é elastica a renda.

Comparando o resultado dos dois modelos, oferta e demanda, para o caso do
Brasil (Tabela 1), pode-se inferir que a resposta da producéo de etanol a variagdes nos
precos se da no lado da oferta, pois a elasticidade-preco da oferta apresentou magnitude
superior (mais elastica) que a elasticidade-preco da demanda. A resposta elastica da
demanda de etanol a pregos implica em choques de oferta que s&o transmitidos para mais
reducdes na quantidade vendida do que a aumentos de precos.

Com relagdo a contribuigéo dos resultados do presente estudo, pode-se discutir,
por exemplo, o impacto de politicas publicas realizadas ou que possam vir a ser planejadas
para beneficiar o setor de etanol no Brasil. Assim, hipoteticamente, uma politica que fosse
de imposicdo de um imposto sobre os combustiveis derivados do petroleo, visando
incentivar o uso de combustiveis renovaveis e amenizar a emissdo de gases de efeito
estufa no Brasil, que incidissem em aumento de 2 pontos percentuais sobre o preco da
gasolina, mantendo-se as demais varidveis constantes, resultariam, considerando os
resultados para o periodo analisado, para o0 modelo do Brasil (coluna 3 da Tabela 1), em
um aumento de cerca de 8,5% na demanda por etanol, com aumento mais significativo
em termos percentuais nas regides Norte e Sul (Tabela 2) que apresentaram elasticidades-

preco cruzada mais sensiveis (maior magnitude) a variagdo no pre¢o da gasolina.
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5 CONCLUSAO

Este artigo analisou a oferta e a demanda por etanol hidratado no Brasil e nas suas
cinco regides (Centro-Oeste, Norte, Nordeste, Sudeste, Sul) para o periodo de janeiro de
2012 a dezembro de 2016, levando em consideracdo as caracteristicas especificas do
mercado nacional de combustiveis. Foi estimado um modelo econométrico (MQZ2E), a
partir de um modelo de equacBes simultaneas, no qual variaveis instrumentais foram
usadas para controlar a endogeneidade na andlise da oferta e da demanda.

Dado o contexto e cenario atual do mercado de etanol, pode-se afirmar que o
Brasil além de ser o maior produtor de etanol de cana-de-agucar do mundo, possui uma
tecnologia de producdo de etanol que estd madura, e que a producdo de etanol esta
perfeitamente consolidada, podendo crescer ainda na substituicdo da gasolina caso a
volatilidade dos precos do petréleo continue.

Os resultados para o Brasil, mostraram que das variaveis utilizadas para avaliar a
evolucdo na oferta e demanda do etanol hidratado, o preco do etanol hidratado, o preco
da cana-de-agucar, o preco do acUcar, a oferta de etanol anidro, o preco do etanol anidro,
0 preco da gasolina, o nimero de veiculos, a renda e a taxa de cdmbio, apenas a variavel
namero de veiculos ndo apresentou influencia estatisticamente significativa para explicar
as flutuacdes e o crescimento que vem ocorrendo no mercado de etanol em nenhum dos
modelos estimados. A elasticidade-preco da oferta de etanol hidratado mostrou-se
positiva e altamente elastica, sendo estatisticamente significativa, indicando que a oferta
responde positivamente a aumentos de preco no periodo anterior. A elasticidade-preco da
demanda de etanol hidratado e a elasticidade-preco cruzada do etanol anidro e da
gasolina, para o periodo analisado, demonstraram que a demanda de etanol hidratado €
elastica ao preco, ao preco da gasolina e inelastica ao preco do etanol anidro. Por fim,
comparando os dois modelos, oferta e demanda, identifica-se que a resposta da produgéo
de etanol a variagdes nos precos se da no lado da oferta.

A nivel regional, para o0 modelo de oferta, verificou-se que a oferta de etanol
hidratado tem uma resposta elastica a preco e positiva para quase todas as regides, sendo
que apenas a regido Sudeste a resposta € inelastica, mesmo essa sendo a principal regido
produtora, o que demonstra uma menor sensibilidade a variagdes no preco do etanol
hidratado nessa regido. A elasticidade-preco cruzada da cana-de-agUcar mostrou-se

negativa, em todas as regides, indicando que aumentos no pre¢o do insumo levam a
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reducdo na quantidade ofertada. No modelo de demanda, para todas as regides, a
elasticidade-preco mostrou-se elastica e significativa, sendo negativamente relacionada
com a demanda de etanol hidratado. As regies com maior volume de produgéo e também
consumo, Sudeste e Centro-Oeste, apresentaram os menores coeficientes de elasticidade-
preco, ou seja, nessas regides a sensibilidade a variacdes nos precos possuem magnitudes
menores em relacdo as demais regifes, sendo que na média essas regides apresentam
precos menores em comparagéo as demais. O resultado para a elasticidade-precgo cruzada
do etanol anidro e da gasolina mostram que estes sdo bens substitutos em relacéo ao etanol
hidratado, sendo a demanda deste mais sensivel a variacbes no preco da gasolina. A
elasticidade-renda, indicou que o etanol pode ser considerado um bem normal.

A contribuigdo do presente estudo esta em analisar o mercado de etanol de forma
conjunta e fornecer coeficientes de elasticidades robustos para este setor, além de estudar
as elasticidades da oferta e da demanda de etanol hidratado para as regides brasileiras,
possibilitando assim, com base nos modelos estimados, as elasticidades calculadas podem
auxiliar na definicdo e criacdo de cenérios alternativos, como na simulagdo de um novo
imposto sobre combustiveis fésseis. Portanto, a presente analise pode ser usada para criar
cenarios futuros, tais como, avaliar respostas a mudancas na producéo de etanol oriunda
de aumentos na demanda (interna e externa), alteracfes na renda dos consumidores e
mudancas de precos da gasolina e do acUcar. Assim, as estimativas podem ser um
importante instrumento para a formulacdo de politicas pablicas.

Finalmente, como possiveis limitaces do trabalho, pode-se apontar a necessidade
de limitar o periodo de analise devido a disponibilidade de dados mensais pela ANP para
a oferta de etanol a partir de 2012, assim como a necessidade de utilizar variaveis proxy
para 0s modelos regionais, visto a falta de informac6es especificas em alguns casos. Cabe
destacar ainda, o potencial do Brasil no mercado de etanol e da dindmica deste setor, fica
o0 desafio para novos estudos complementares a este em que se possa avaliar tal dinamica
frente a0 mercado externo e também compara-la com o mercado de etanol de outros
paises, como os Estados Unidos, que também dedicam forcas para que o etanol se torne
uma fonte alternativa de energia (combustivel) renovavel amplamente empregada no
mundo, contribuindo assim, com a diminuicdo do efeito estufa e consequentemente com

0 bem-estar das futuras geracdes.
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Quadro 1 - Divisdo regional do territorio brasileiro

Regido Estados
Mato Grosso (MT), Mato Grosso do Sul (MS), Goias (GO) e
CENTRO-OESTE | hictrito Federal (DF)
NORTE Roraima (RR), Rondonia (RO), Acre (AC), Amazonas (AM),
Amapa (AP), Para (PA) e Tocantins (TO)
Maranhdo (MA), Piaui (Pl), Ceard (CE), Rio Grande do Norte
NORDESTE (RN), Paraiba (PB), Pernambuco (PE), Alagoas (AL), Sergipe (SE)
e Bahia (BA)
SUDESTE Minas Gerais (MG), Espirito Santo (ES), Rio de Janeiro (RJ) e Sdo
Paulo (SP)
SUL Parana (PR), Santa Cataria (SC) e Rio Grande do Sul (RS)

Fonte: Elaboracdo propria com base no IBGE
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Grafico 5 - Série histdrica do preco do etanol hidratado (PEH) para as regides
brasileiras (2002-2016)
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Gréfico 6 - Série historica do preco da gasolina (PG) para as regides brasileiras
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ENSAIO 2: PRODUCAO DE ETANOL E SUA RELACAO COM O
PRECO DE COMMODITIES AGRICOLAS

1 INTRODUCAO

A comunidade cientifica mundial tem demonstrado constante preocupagao com a
questdo do meio ambiente, seja pelos impactos indesejaveis que as atividades econémicas
tém causado, visto as mudancas climaticas oriundas da emissao de gases de efeito estufa,
ou pela possivel mudanca da matriz energética mundial, devido a futura escassez das
fontes fosseis de energia que sdo a base da matriz atual'®, apontando para a necessidade
de fontes energéticas renovaveis.

Embora os biocombustiveis tenham ganhado for¢ca como fontes alternativas de
energia renovavel, principalmente devido aos beneficios ambientais, é preciso levar em
consideracdo, conforme Ferreira Filho e Horridge (2014), que a expansédo mundial da
producdo de biocombustiveis tem causado preocupacgdes sobre seu impacto na seguranca
alimentar e no abastecimento de alimentos, devido a competicdo por terras agricolas. Os
pesquisadores tém ligado esta competi¢do a aumentos recentes nos pre¢os dos alimentos.
Franca e Gurgel (2014) destacam que a discussao acerca dos biocombustiveis torna-se
ainda mais acalorada quando vem a tona a questdo da seguranca alimentar. E unanime
que a evolucdo nos ultimos dez anos, principalmente entre 2005 e 2008, dos pre¢os dos
alimentos gera preocupacdo, visto que, na ultima década foi observada uma ascensao
dramaética nos precos dos alimentos ao redor do globo?®.

Neste contexto, o etanol combustivel é o principal biocombustivel a nivel global.
Logo se torna necessario aprofundar os estudos relacionados ao mercado de etanol, visto
que este tem se tornado um tema importante nas discussdes da matriz energética mundial,
visando analisar como os efeitos do aumento da producéo estdo relacionados as alteragdes
nos precos das commodities agricolas. Para assim, contribuir em apontamentos para a
construcdo de politicas publicas que levem em consideracdo ndo s6 questdes ambientais,

mas também politicas preocupadas com o aumento dos precos das commodities

18 De acordo com dados da International Energy Agency (IEA, 2017), aproximadamente 87% do
combustivel consumido no mundo € de origem féssil: carvdo mineral, petréleo e gas natural.

19 Um estudo patrocinado pelo Banco Mundial publicado em maio de 2014 explora o vinculo entre a alta
nos precos dos alimentos e as convulsdes sociais e instabilidade politica em varias na¢des, tais como
Camardes, Africa do Sul, Tunisia, Argentina, Paquistdo e Somalia (FRANCA; GURGEL, 2014).
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alimentares, para que estas sejam mais eficientes quanto ao apoio a producdo e
comercializacdo do etanol.

De acordo com Cardoso e Bittencourt (2013), conhecer melhor o mercado de
etanol, bem como quais os parametros da sua demanda de curto e longo prazo, sédo
primordiais para elaboracdo de politicas publicas, principalmente aquelas ligadas a
diminuicdo de consumo de combustiveis fosseis. Entretanto, a literatura sobre demanda
por etanol ainda é reduzida se comparada com a de gasolina, o que era de se esperar por
conta da sua importancia como substituto a gasolina fora do Brasil, mesmo nos Estados
Unidos (EUA), que sdo os principais consumidores, o market share do etanol frente a
gasolina, em 2016, foi de 9,84%, de acordo com os dados do USDOE (2017)%.

O mercado de etanol brasileiro apresenta caracteristicas e especificidades que o
tornam um dos principais no mundo, em termos de producéo e potencialidades, ligadas
principalmente ao insumo utilizado, a cana-de-agucar. Em outros mercados, como o dos
EUA, de acordo com Luchansky e Monks (2009), a procura crescente de etanol requer a
utilizacdo de uma grande quantidade de milho, soja, cana-de-acucar ou de outras plantas
para a producdo do etanol. Nesse sentido, Roberts e Schlenker (2013), realizaram
estimativas do impacto dos mandatos de etanol nos EUA, sugerindo que estes levariam a
um aumento nos pregos dos alimentos de cerca de 30% e um aumento da area de producgédo
mundial de 2%, aproximadamente. A transferéncia de precos ocorre principalmente via a
utilizacdo do insumo milho na producéo de etanol dos EUA e também pela substituicdo
de outras culturas para a producdo de milho, visto o aumento na demanda deste e 0s
subsidios oferecidos pelo governo americano?..

Embora alguns trabalhos presentes na literatura ndo tenham encontrado efeito
significativo do preco do etanol sobre o preco das commodities agricolas (ZHANG et al.,
2010; BASTIANIN; GALEOTTI; MANERA, 2016) e outros que apontam que 0 aumento
de precos das commodities esta relacionado com o preco do petroleo ou que este € que
tem influéncia sobre os precos do etanol (SERRA, 2011; SERRA; ZILBERMAN; GIL,
2011), ainda assim, existe uma literatura empirica que relacionam o aumento dos precos,

ou pelo menos parte dele, com a producdo de biocombustiveis (ZHANG et al., 2009; AL-

2USDOE, Energy Information Administration, Monthly Energy Review, Table 10.4. Disponivel em:
<http://www.eia.gov/totalenergy/data/annual/index.cfm#petroleum>, Tables 513a-c.; ERS calculations.
Acesso em outubro de 2017.

21 0 aumento da producéo de milho nos EUA, assim como a sua destinagdo, pode ser observado no Gréafico
6 do Apéndice B. Cabe destacar que a parcela de milho destinada a producdo de etanol, que era de
aproximadamente 3,5% em 1986, atualmente gira em torno de 36% do total de milho produzido nos EUA.
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RIFFAIL; DIMARANAN; LABORDE’S, 2010; CHAKRAVORTY et al., 2010; SERRA
etal., 2011; KRISTOUFEK; JANDA; ZILBERMAN, 2011; ROBERTS; SCHLENKER,
2013) e é considerando esse efeito que o presente estudo pretende analisar o mercado de
etanol e de commodities agricolas (alimentares basicas) de forma a identificar a existéncia
ou ndo desse efeito de um modo mais amplo, considerando os dois principais players do
mercado de etanol, para que a partir dos resultados seja possivel apontar qual seria o
resultado dito socialmente 6timo em termos do impacto e/ou inter-relacdo desses
mercados para a populacdo mundial.

Assim, o ponto central analisado no presente artigo, ja& apontado como uma
possivel alternativa por outros estudos??, ¢ como o etanol brasileiro a base de cana-de-
aclicar se encaixa neste contexto, seja pela real reducdo das emissdes de CO2% ou pelos
beneficios que traria por ndo ter relacdo direta com os precos das principais commodities
alimentares mundiais. A hip6tese que norteia este estudo estd em afirmar que o etanol
brasileiro pode influenciar na reducdo ou pelo menos auxiliar no controle do atual
aumento de pregos que acomete as principais commodities agricolas mundiais (milho,
trigo, arroz e soja)?*, via reducio da demanda de milho para produc&o de etanol nos EUA.

Para analisar a relacdo da producdo de etanol e os precos das commodities
agricolas empiricamente, adota-se a metodologia utilizada por Roberts e Schlenker
(2013). Os autores apresentam um modelo de oferta e de demanda para identificar as
elasticidades das commaodities armazenaveis mundiais, onde choques passados sdo usados
como deslocadores de precos exdgenos de oferta. No contexto agricola, choques de
produtividade passados alteram os niveis de estoque e 0s pre¢os futuros das commodities
agricolas. As elasticidades estimadas sdo usadas para avaliar o impacto do Padrdo de
Combustivel Renovavel de 2009 dos EUA, sobre os precos das commodities, quantidades
e excedente do consumidor.

Assim, o foco de estudo estd em desenvolver uma sintetizacdo do mercado
mundial de etanol, para identificar empiricamente as elasticidades de oferta e de demanda,
assim como avaliar a relagdo da produgdo mundial com os precos das principais

commodities agricolas, alimentares basicas (trigo, arroz, milho e soja), e também com os

22 para mais informacdes a respeito de tais estudos ver Zilberman et al. (2012), que realiza uma reviséo
mais detalhada.

23 A eficiéncia energética do etanol brasileiro frente ao americano é reconhecida pela U.S. Renewable Fuel
Standart (RFS, 2017), instituicdo responsavel pela avaliacdo da emissdo de CO2 oriunda de combustiveis.
2Estes produtos representam cerca de 75% do contelido calérico da producédo de alimentos em todo o
mundo (ROBERTS; SCHLENKER, 2013).
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precos de commodities diretamente ligadas a esse setor (caso do acUcar). Para testar a
hipotese de estudo a estratégica empirica a ser adotada sera analisar como a produgéo
brasileira e americana se inter-relacionam com o mercado mundial. Assim, além de
avaliar a relacdo da producdo mundial com os precgos, também se torna possivel analisar
o efeito e variacdo nos precos do etanol produzido no Brasil. Logo, delineia-se como
problema de pesquisa o seguinte questionamento: Qual a relagcéo da producgéo de etanol
com 0s precos das principais commodities agricolas mundiais?

Para responder a esse problema de pesquisa este estudo tem o objetivo de estimar
as elasticidades de oferta e de demanda para a producdo mundial de etanol, a partir da
sintetizacdo proposta, utilizando a equivaléncia calorica na anélise das interacfes entre o
mercado de etanol e as principais commodities agricolas. Mais especificamente objetiva-
se também: caracterizar o mercado de etanol internacional quanto a producdo e a
comercializacdo; e avaliar os resultados obtidos interligando-os com a situacao atual do
mercado de etanol.

Para tanto, o presente trabalho esta estruturado em mais quatro se¢des, além desta
primeira que traz a contextualizacdo, problema de pesquisa e objetivo do presente estudo.
A segunda secdo contempla uma caracterizagdo do mercado mundial de etanol, em
relacdo a producédo e comercializacdo, e também uma breve revisdo de literatura referente
as principais e mais recentes contribui¢fes para o mercado de etanol, que servem como
referencial analitico para o presente estudo. Na terceira, é desenvolvida a estratégia
empirica, calcada em uma fundamentacdo tedrica e formalizada em um modelo
econométrico. Posteriormente, na quarta se¢do, apresenta-se 0s resultados e as discussdes
acerca da interagdo dos mesmos e de possiveis medidas de politicas pablicas. E, por fim,

na quinta secdo, delineiam-se as conclusoes.

2 O MERCADO DE ETANOL

2.1 Caracterizagdo

O mercado de etanol é liderado pelos EUA e Brasil, que conjuntamente
respondem por aproximadamente 85% da producdo mundial. Em 2016, conforme dados
da Renewable Fuels Association (RFA, 2017), a producdo de etanol dos EUA, em torno
de 58 milhdes de metros cubicos, representou quase 58% da produgdo mundial (Gréfico

1). Neste mesmo ano, o Brasil foi responsavel por cerca de 27%, enquanto a Unido
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Europeia representou pouco mais de 5% do montante total, seguida pela, China (3,18%)

e Canadé (1,64%) que foram os outros principais produtores.

Gréfico 1 - Producdo mundial de etanol combustivel
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Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados da RFA (2017)

Como pode ser observado no Gréafico 1, o Brasil ndo tem conseguido acompanhar
o crescimento da produc&o de etanol nos EUA, com isso tem reduzido a sua parcela® na
producdo mundial, que em 2007 era de cerca de 38%, frente a aproximadamente 50% dos
EUA, e atualmente o setor brasileiro representa 27,44% da producdo mundial, de acordo
com os dados da RFA.

Mesmo assim, o principal destino das exportac6es do Brasil é os EUA, conforme
os dados da SECEX (Gréfico 2). No ano de 2016, foram exportados pouco menos de 1,8
milhdes de litros de etanol brasileiro, tendo como principais destinos o mercado dos EUA
(44,45%) e da Coréia do Sul (35,26%). Porém, pode-se perceber uma tendéncia
decrescente nas exportacOes brasileiras ao longo dos ultimos dez anos, que chegaram a
cercade 5,1 bilhdes de litros em 2008, assim como, um crescimento das importacdes, que
em 2007 eram eventuais, cerca de 4,1 milhdes de litros, em 2016 chegam a
aproximadamente 832 milhdes de litros de etanol (Gréafico 2). O crescimento nas
importacOes se deve, em parte, a politica de precos elevados que foi adotada, ao longo
dos ultimos anos, pela principal responsavel na producao e importacdo de combustiveis

do Brasil (Petrobrés), o que acarretou em perda de mercado da estatal. Além disso, ndo

25 Market share reduziu 10 pontos percentuais em 10 anos.
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existe uma aliquota (zero) sobre a importacdo de etanol, o que facilita a entrada do produto

americano que com os subsidios de producdo se torna mais competitivo.

Grafico 2 - Exportagfes e Importagdes 2007-2016 (mq) e os destinos das exportacoes

de etanol do Brasil em 2016 (percentual)
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Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados da SECEX/MDIC (2017)

Nos EUA, o etanol é produzido a partir do milho, sendo utilizada na ultima safra
cerca de 36% da producdo total de milho, conforme dados da United States Department
of Agriculture (USDA, 2017). A demanda global de etanol esta crescendo, principalmente
pelo surgimento de novos mercados. Em 2015, os EUA exportaram cerca de 3,5 bilhdes
de litros para mais de 50 paises, mesmo com 0s pre¢os mais baixos do petréleo bruto em
2015, os volumes de exportagdo mostraram-se crescentes em relacdo aos trés anos
anteriores (Grafico 4), demonstrando que as propriedades de octanagem e oxigena¢édo do
etanol misturado a gasolina estd cada vez mais valorizado no mercado internacional.

A demanda no mercado interno dos EUA, maior consumidor mundial, tem
aumentado significativamente, chegando a um consumo de cerca de 52,8 milhdes de
metros cubicos em 2015 (Gréfico 3), quase quadruplicando a demanda nos ultimos dez
anos (em 2005 o consumo foi de aproximadamente 15,4 milhdes de m3).

O aumento na demanda do mercado interno dos EUA tem sido acompanhado
quase proporcionalmente a oferta interna, que passou a ser superior a demanda a partir do
ano de 2010 (Grafico 3). Um ponto de destaque é que a rapida expansao na producdo e
consumo de etanol, a partir de 2005, coincide com o periodo de significativos aumentos
nos precos das commodities agricolas alimentares bésicas (ocorrida de 2005 a 2008),

como destacado anteriormente.
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Gréfico 3 - Producdo, consumo e comércio de etanol combustivel dos EUA
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Fonte: Elaboraco prépria a partir dos dados do USDOE (2017)

O crescimento na produgdo, como pode ser observado no Gréfico 3, proporcionou
aos EUA passar de maior importador (deixando o posto atualmente para o Canada) a lider
mundial de exportacao de etanol (anteriormente posicao ocupada pelo Brasil) em menos
de dez anos, exportando em 2016 mais do que o dobro da quantidade exportada pelo
Brasil (que exportou 1,8 milhGes de m3 no mesmo periodo de acordo com o Gréfico 2),
como pode ser observado no Gréfico 4, apresentado a seguir.

Neste contexto, os EUA estdo atendendo a uma inesperada demanda do Brasil.
Com a alta do pre¢o do acUcar, as usinas brasileiras tém destinado uma fatia maior de
cana-de-acgUcar para sua producao, em detrimento do etanol. Os precos do milho dos EUA
estdo baixos, dado o aumento da oferta, criando uma janela de oportunidade para
carregamentos de etanol para o Nordeste do Brasil, principalmente nos periodos da
entressafra da cana-de-agucar (RFA, 2017).

Gréfico 4 - Exportacdo e Importacdo de etanol nos EUA
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Segundo informagdes do USDA (2017), a safra de milho dos EUA em 2015 foi
recorde, aumentando a disponibilidade da matéria-prima no pais, acarretando em precos
competitivos do etanol. Dessa forma, se tornou possivel atender a demanda internacional
do produto, inclusive a crescente demanda no Brasil, aumentando de 15% para 24%, entre
2015 e 2016, respectivamente, a sua parcela de demandante do total de etanol exportado
pelos EUA (Grafico 5), especialmente na entressafra, quando a oferta de etanol € menor.

Em 2016, os EUA exportaram um numero estimado de aproximadamente 4
milhGes de metros clbicos (o equivalente a cerca de 4 bilhdes de litros) de etanol (Grafico
4), estabelecendo-se como uma poténcia no comércio mundial de etanol, contribuindo
para 0 aumento da produgéo e se consolidando como o maior exportador. O principal
destino do etanol americano foi o Canada, recebendo 25% do total exportado pelos EUA.
Em seguida, Brasil (com 24%), China (19%), india (9%), Filipinas (5%) e Coreia do Sul
(4%) foram outros importantes destinos (Gréfico 5). Alem do Brasil, a China apresentou
um grande aumento na demanda pelo etanol americano, passando de 8% em 2015 para
19% em 2016, importando aproximadamente 760 mil metros cubicos de etanol

americano.

Grafico 5 - Destinos da exportagdo de etanol dos EUA (2015-2016)
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Fonte: Elaboragdo prépria a partir dos dados da RFA (2017) (U.S. Department of commerce, U.S. Census
Bureau, Foreign Trade Statistics)?®

A producéo de etanol com baixo custo, subsidiada pelo governo, e com excesso
de oferta, possibilitou aos EUA liderar a industria de etanol no mundo, ndo sé na producéo

e utilizacdo, mas também na exportacédo de etanol. A RFA destaca ainda, que 0 sucesso

26 Disponivel em: <http://ethanolrfa.org/issues/exports-and-trade/>. Acesso em outubro de 2017.
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no mercado mundial tem ajudado a garantir e sustentar o crescimento da producao

nacional de etanol.

2.2 Referencial analitico

Entre os trabalhos mais relevantes como aporte analitico para o presente estudo,
relacionado ao mercado de etanol, cabe destacar Rask (1998), Gardner (2007), Chagas,
Toneto-Janior e Azzoni (2008), Searchinger et al. (2008), Luchansky e Monks (2009),
Pacini e Silveira (2011), Rojas (2011), Anderson (2012), Timilsina et al. (2012),
Zilberman et al. (2012), Roberts e Schlenker (2013), Franca e Gurgel (2014) e Bastianin,
Galeotti e Manera (2016).

Rask (1998) procurou explorar as caracteristicas econdémicas do mercado de
etanol nos EUA, em que muitos niveis de subsidios dos estados foram reduzidos?’, mas
incentivos significativos ainda permanecem, incluindo o federal de US$ 0,54 por galdo.
O modelo de oferta e de demanda do mercado de etanol séo estimados, de modo que a
determinacdo simultanea das curvas de oferta e demanda foi realizada usando Minimos
Quadrados em dois estagios (MQZ2E). Os resultados destacam a importancia dos
incentivos estaduais e federais e mandatos, juntamente com os custos de transporte, para
fabricacédo de etanol a partir do milho como uma alternativa atraente para a gasolina.

Gardner (2007) desenvolve um modelo de mercado vertical de etanol, derivados,
e milho que é usado para analisar se os produtores de milho preferem o pagamento de
subsidio (em délar) do governo para ser gasto diretamente sobre subsidios de milho
(embora pagamentos deficientes) em vez de um subsidio sobre o etanol feito de milho.
Como resultados, encontraram-se efeitos na discriminagéo de precos dado que o subsidio
de etanol gera reducdo de precos do etanol e do milho usado para alimentagdo animal,
porém aumenta o preco do milho usado para a alimentacdo humana e para exportacgéo.
Isso permite aos produtores de milho e etanol aumentar os seus excedentes de producéo
conjuntos acima do valor total dos subsidios pagos. Quanto ao custo social (peso morto)
desses subsidios, o subsidio de etanol ou mandatos ndo gerou ganhos sociais liquidos,
pelo contrario, geraram perdas de bilhGes de doélares anualmente.

Chagas, Toneto-Junior e Azzoni (2008) analisaram 0 impacto da expansdo da

producdo de cana-de-agucar no Brasil sobre o preco da terra e dos alimentos, estimando

27 Embora exista um subsidio nacional uniforme para o uso de etanol, cada estado tem seu préprio nivel de
subsidio suplementar que variou de zero a mais de US$ 0,40 por galdo.



52

um modelo de correcao de erros (VEC) para testar essa relacao. Os resultados do teste de
causalidade de Granger apontaram que ndo existe precedéncia temporal da producéo de
cana-de-agucar sobre o0 precgo da terra, mas sim o contrario, ou seja, € 0 preco da terra que
causa (no sentido de Granger) a producdo de cana-de-agucar. A relacdo de longo prazo
identificada pelo VEC estabelece uma trajetéria comum entre essas duas variaveis, mas
estatisticamente ndo significativa. Assim, os autores concluem que o preco da terra é
exogeno em relacdo a producdo de cana-de-agucar e ao preco de alimentos.

Searchinger et al. (2008) usaram um modelo agricola mundial para estimar as
emissdes causadas pela mudanca no uso da terra. Os resultados mostram que o etanol a
base de milho, em vez de produzir uma reducdo quase duplica as emissdes de gases de
efeito estufa, aumentando de 30 anos para 167 anos os efeitos dos gases de efeito estufa.
Biocombustiveis a partir de gramineas, se cultivadas em terras usadas para a producao de
milho dos EUA, aumentam as emisses em 50%. Este resultado levanta preocupacoes
sobre grandes mandatos de biocombustiveis, visto que a maioria dos estudos anteriores
apontam que a substituicdo de gasolina por biocombustiveis reduz a emissdo de gases de
efeito estufa, porque os biocombustiveis sequestram carbono através do crescimento da
matéria-prima. De acordo com os autores, estas analises ndo conseguiram levar em
consideracdo as emissdes de carbono que ocorrem quando agricultores respondem a
precos mais altos convertendo florestas e pastagens para novas areas com cultivo de graos
para producdo de biocombustiveis.

Luchansky e Monks (2009) analisaram o mercado de etanol dos EUA, o qual de
acordo com os autores, cresceu de cerca de 1,2 bilhdes de litros em 1997 para quase 5
bilhdes de litros em 2006, esse aumento na demanda de etanol e o crescimento derivado
da demanda do milho tem contribuido para aumentos de precos dos alimentos. Os autores
estimaram simultaneamente, utilizando MQZ2E, a oferta e a demanda do mercado de
etanol em nivel nacional, usando dados mensais, entre 1997-2006. Como resultados 0s
autores encontraram uma resposta inelastica da producao de etanol as mudancas no preco
do etanol, assim mudancas na demanda, talvez devido a alteragdes na proibicdo de
MTBE, vai se traduzir principalmente em mudangas nos precos do etanol em vez de
producdo de etanol, pelo menos no curto prazo. Outro resultado interessante da estimativa
é que a producéo de etanol ndo teve relacdo estatisticamente significativa com os precos
do milho. Do lado da demanda, a elasticidade-preco da demanda de etanol (-1,61 a -2,92)

sugere que os precos do etanol tém um efeito muito forte sobre a quantidade demandada.
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Pacini e Silveira (2011) analisaram o mercado de combustiveis na Suécia e no
Brasil, ap6s a introducéo dos veiculos flex-fuel. A introdugdo dos veiculos flex-fuel, desde
2003, tornou possivel para os motoristas brasileiros escolher entre etanol ou gasolina,
dependendo dos precos relativos e economia de combustivel. Na Suécia, as frotas de flex-
fuel foram introduzidas em 2005. Ao examinar 0s precos e 0s dados de demanda, no caso
do Brasil os autores evidenciaram que o etanol tem sido o combustivel mais rentavel no
Brasil, mas ndo para todos os estados, sendo que os consumidores optaram por etanol,
mesmo quando este ndo era a escolha econémica 6tima.

Na Suécia, Pacini e Silveira (2011) encontraram um comportamento diferente
quando a queda dos precgos da gasolina fez o etanol antiecondmico no final de 2008. Os
autores sugerem que em um contexto de expansdo internacional de biocombustiveis, a
exemplo do etanol na Suécia, novos mercados poderiam experimentar 0 comportamento
do consumidor diferente do Brasil: a demanda cai rapidamente com a reducdo de
diferengas de precos entre etanol e gasolina. Ao mesmo tempo, a crescente demanda de
etanol e a falta de um mercado internacional com vérios produtores de biocombustiveis
poderiam levar a pregos internos mais elevados no Brasil. Uma vez que a curva limite é
atravessada, o consumidor pode reagir deslocando a demanda para o uso de gasolina.

Rojas (2011) fez uma avaliagdo dos fatores que afetaram a demanda e a oferta no
mercado de etanol combustivel nos EUA de 1983-2009, com especial atencdo aos efeitos
da politica federal sobre a oferta de etanol. No geral, os resultados para as diferentes
regressdes utilizadas mostram que € dificil chegar a uma conclusdo do efeito que as
politicas federais dos ultimos 20 anos tiveram sobre o mercado de etanol dos EUA. A
relacdo entre o preco real de venda da gasolina e do etanol mostrou-se positiva. As
estimagOes comprovam que os precos da gasolina e do etanol séo bens substitutos nos
mercados de combustiveis dos EUA. Ao contrario das expectativas, o PIB per capita
mostrou-se negativamente correlacionado com o preco do etanol em todas as equagdes
com excecdo apenas do modelo na forma reduzida, em que a quantidade de etanol
consumido é a variavel dependente. Portanto, ndo ha nenhuma evidéncia clara para
afirmar se o etanol € um bem normal ou um bem inferior no mercado dos EUA.

Anderson (2012) estimou as preferéncias das familias dos EUA por etanol como
substituto da gasolina. O modelo tedrico desenvolvido liga a forma da curva de demanda
de etanol para a distribuicdo subjacente entre as familias e sua vontade de pagar por
etanol. O modelo foi estimado usando técnicas de varidveis instrumentais e dados de

muitas estacOes de abastecimento de varejo. Os resultados mostraram que um aumento
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no preco do etanol em relagdo a gasolina de $0,10 por galdo leva a uma diminuicéo de
12-16% na quantidade de etanol demandado. Os resultados sugerem que as preferéncias
por etanol sdo heterogéneas e que uma fragdo substancial das familias estdo dispostas a
pagar um prémio pelo combustivel.

Timilsina et al. (2012) analisaram os impactos de longo prazo da expansdo em
larga escala de biocombustiveis sobre a mudanca do uso do solo, a oferta de alimentos e
0s precos, para a economia global e para varios paises ou regides usando um modelo de
equilibrio geral computavel (EGC) multi-pais e multi-setorial, aumentado com um
modulo de uso da terra explicita e setores detalhados de biocombustiveis. Os resultados
mostram que uma expansdo da producdo de biocombustiveis para cumprir as metas
existentes ou ainda mais elevadas em varios paises reduziria ligeiramente o PIB a nivel
global, mas com efeitos mistos entre paises ou regifes. A realocacdo de terras
significativa ocorreria com decréscimos notaveis em terras de floresta e de pastagem em
alguns paises. A expansdo de biocombustiveis iria provocar uma diminui¢do moderada
na oferta mundial de alimentos e mais diminuicBes significativas nos paises em
desenvolvimento como india e Africa Subsaariana. Os produtos ligados as matérias-
primas (acUcar, milho e sementes oleaginosas) iriam experimentar aumentos
significativos em seus precos em 2020, mas outras alteracfes de precos sédo pequenas.

Zilberman et al. (2012) analisaram as principais conclusdes de linhas alternativas
de pesquisa sobre a relacdo entre os mercados de alimentos e combustiveis relacionados
a introducdo de programas de biocombustiveis nos EUA, Brasil, Unido Europeia (UE) e
outros paises. Os autores concluem que a introducdo de biocombustiveis pode afetar os
precos dos alimentos, mas o impacto varia entre culturas utilizadas na producao e locais.
Além disso, verificou-se que a introdugdo de biocombustiveis tem um impacto menor
sobre os pregos de commaodities alimentares quando a producao de biocombustiveis ndo
esta concorrendo com culturas alimentares para 0s recursos como a terra e a gua. Assim,
os autores defendem que a expansdo do etanol de cana-de-aclcar no Brasil e 0s
biocombustiveis de segunda geracdo cultivados em terras ndo agricolas possuem um
impacto menor sobre os precos dos alimentos do que a expansdo do etanol de milho.
Argumentam ainda que a introdugéo do etanol de milho tem um impacto significativo
sobre os precos das commodities alimentares, mas menos relevante do que o impacto do
crescimento econdmico e aproximadamente da mesma ordem de grandeza, embora na
direcdo oposta, como o0 do impacto da introducdo de organismos geneticamente
modificados.
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Roberts e Schlenker (2013) apresentam um novo quadro para identificar as
elasticidades das commodities armazenaveis mundiais (milho, trigo, arroz e soja), onde
choques passados de rendimentos sdo usados como deslocadores de precos exdgenos de
oferta. No contexto agricola, chogues de rendimentos passados alteram os niveis de
estoque e os precos futuros das commodities agricolas. As elasticidades estimadas sdo
usadas para avaliar o impacto dos subsidios aos mandatos?® de etanol nos EUA sobre os
precos das commodities alimentares, quantidades e excedente do consumidor. Os
resultados indicam que os precos mundiais de alimentos devem aumentar em cerca de 30
por cento e 0 excedente do consumidor global de consumo de alimentos deve diminuir
em 155 bilhdes de délares anualmente. Em um segundo cenario, se um terco das calorias
de biocombustiveis for reciclado como matéria prima para o gado, 0 aumento de pre¢o
previsto € da escala de aproximadamente 20 por cento. Engquanto a demanda por
commodities € extremamente inelastica, a resposta ao preco € silenciada por uma resposta
de oferta significativa que é obscurecida, se 0s precos futuros ndo séo instrumentados. A
expansao resultante do crescimento da &rea de producdo agricola potencialmente
compensa 0s beneficios dos biocombustiveis visto a reducédo das emissdes de CO2.

Franca e Gurgel (2014) analisam o efeito da implementacdo do Padrdo de
Combustiveis Renovaveis Norte-Americano (Renewable Fuel Standard - RFS?°), politica
de estimulo a producédo de biocombustiveis nos EUA, sobre o uso da terra no Brasil e
sobre os precos de alimentos. Quatro cenarios distintos foram simulados, através de
modelagem em EGC. Os resultados indicaram que 0 mandato acarreta em uma expansao
das éreas de culturas no Brasil em detrimento de areas de pastagens e de florestas. O efeito
sobre os precos de alimentos mostrou-se significativo e relativamente distribuido entre os
paises.

Por fim, Bastianin, Galeotti e Manera (2016) analisaram a relagéo de curto e longo
prazo entre os precos do etanol, milho, soja, trigo e gado para Nebraska, EUA, utilizando
a causalidade Granger. Os autores ndo encontraram evidéncias de que o etanol causa no
sentido Granger variacdes nos precos dos alimentos. Por outro lado, os resultados
sugerem que o etanol é causado no sentido Granger e pode ser previsto pelos retornos do

milho.

28 O mandato de etanol dos EUA, avaliado pelos autores, exige que cerca de 5 por cento da produgdo
mundial calérica de milho, trigo, arroz e soja seja utilizado para a producédo de etanol.

2 O RFS requer que uma quantidade crescente de combustiveis renovaveis seja misturada no combustivel
para transporte vendido nos EUA.
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Como pode-se perceber os resultados dos estudos descritos anteriormente, apesar
da utilizacdo de diferentes metodologias, apontam em sua maioria para uma relagcéo
positiva entre a producdo de biocombustiveis e 0 aumento de precos dos alimentos. Esse
efeito € verificado principalmente para a producédo de etanol nos EUA, dado a utilizagéo
do milho como insumo. No entanto ndo se pode afirmar que esse efeito se verifique para
o etanol brasileiro produzido a partir da cana-de-agucar. Assim, 0 presente estudo procura
apresentar uma sintetizacdo do mercado mundial de etanol para avaliar individualmente
Brasil e EUA, e também de forma conjunta, verificando a relagcéo da producéo de etanol

com o pre¢o das principais commodities alimentares mundiais.

3 METODOLOGIA

A presente secdo contempla o modelo proposto para estimar as elasticidades de
oferta e de demanda para a producao mundial de etanol utilizando a equivaléncia calérica

na analise das interacGes entre 0 mercado de etanol e as principais commaodities agricolas.

3.1 Modelo de oferta e de demanda: teoria, especificacdo e identificacdo

Para avaliar a relacdo entre 0 aumento na producdo e consumo de etanol com as
alteracdes nos precos das commodities agricolas mundiais e na renda dos consumidores
propde-se um modelo que sintetiza o mercado mundial, utilizando os EUA e o Brasil na
constituicdo desse mercado, como visto (na secdo 2) os dois paises representam
conjuntamente cerca de 85% da producdo mundial de etanol além de serem os principais
consumidores, sendo assim uma parcela representativa do mercado mundial. Desta forma,
é possivel estimar as elasticidades de oferta e de demanda de etanol e suas relagfes com
as commodities alimentares ligadas a esse mercado.

Para possibilitar a sintetizag&o e interligacdo com o mercado agricola adota-se a
metodologia utilizada por Roberts e Schlenker (2009, 2013), transformando as
quantidades das principais commodities mundiais em equivalentes caloricos alimentares,
utilizando os fatores de conversao de Williamson e Williamson (1942), e posteriormente
agregando-os (quantidades e precos). Os produtos agricolas analisados sédo o milho, trigo,
arroz, soja e o agucar.

De acordo com Roberts e Schlenker (2013), a agregacao das culturas facilita uma

analise simples de produtos alimentares basicos em escala mundial. A raz&o pratica para
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a agregacao € que 0s precos para as commodities tendem a variar de forma sincronizada,
0 que impede a identificacdo de vérias elasticidades de precos cruzados. A correlacdo dos
precos ao longo do tempo sugere também que as possibilidades de substituicdo sdo
grandes o suficiente para que os resultados agregados caracterizem razoavelmente bem

0s mercados analisados.

3.1.1 Modelo tedrico

A fundamentacdo do modelo tedrico estd centrada em dois pontos principais: 0
primeiro relacionado aos aspectos e caracteristicas do funcionamento do mercado
mundial de etanol e o segundo na relacdo deste com o mercado de commodities agricolas.
O primeiro ponto pode ser fundamentado com base na teoria da renda agricola de Von
Thunen (1966), e também na discriminacio de precos (PHLIPS, 1983)%° e dumping
reciproco (BRANDER; KRUGMAN, 1983), ligados a formacao de precos no mercado
de etanol®l. O segundo consiste em encontrar uma forma adequada para analisar o
mercado de etanol e relaciona-lo com o mercado de commodities, a partir da utilizacdo de
uma unica medida caldrica®?, a teoria que pode caracterizar a oferta e a demanda, assim
como 0s estoques, Vvisto que os produtos em estudo podem ser armazenados, € a teoria do
armazenamento competitivo®,

A abordagem da teoria do armazenamento competitivo permite analisar o mercado
de commodities agricolas de modo que o armazenamento é uma caracteristica de todas as
commodities que sdo consideradas na analise. Conforme Roberts e Schlenker (2013),
além de poder caracterizar a oferta, demanda e 0s estoques essa teoria ajuda a explicar
como choques aleatdrios facilitam a identificacdo das elasticidades de oferta e demanda.
Ela também permite a substituicdo do consumo ao longo do tempo através da
transferéncia de mercadorias de periodos de escassez relativa a periodos de relativa

abundancia.

30 Uma abordagem completa da discriminagéo de pregcos em commodities armazendaveis pode ser encontrada
em Phlips (1983), capitulo 6 “Storable commodities™.

31 O presente estudo ndo tem o objetivo de discutir de forma mais ampla esses conceitos ligados a formagéo
de precos no mercado de etanol, além destes ja estarem consolidados pelos trabalhos citados, deste modo é
dado uma maior énfase ao segundo ponto, ligado a interacdo dos mercados que esta relacionado de forma
mais direta a contribuicdo proposta por este trabalho.

32 As informacGes a respeito dos equivalentes caldricos, das commodities a serem utilizadas, podem ser
observados em Williamson e Williamson (1942).

3 Termo em inglés “Theory of competitive storage”. O armazenamento (ou estoque) permite a substituicéo
do consumo ao longo do tempo através da transferéncia de mercadorias de periodos de relativa abundancia
a periodos de relativa escassez.
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Roberts e Schlenker (2013) apresentam a identidade dessa abordagem, a qual
caracteriza o consumo como mais estavel do que a producdo, e os precos sendo mais
estaveis e mais autocorrelacionados do que seriam caso ndo tivesse a oportunidade de
armazenamento. O equilibrio em cada periodo ndo requer um preco onde a oferta no
periodo atual é igual a demanda de consumo no periodo atual, mas um prego onde a
quantidade consumida c; é igual a oferta z, no inicio do periodo menos a quantidade

armazenada (denotada por x;).
Ct =2t — Xt 1)

O modelo de maximizacdo do lucro dos produtores agricolas, criado por
Scheinkman e Schechtman (1983) e Bobenrieth H. et al. (2002), passa basicamente por
duas decisdes. A primeira € quanto armazenar e transportar para o proximo periodo, Xt,
dado que armazenamento tem custo convexo ¢(xt). O montante ndo armazenado z; - Xt é
consumido e d& aos consumidores utilidade u(z: - xt). A segunda decisdo é quanto
"esfor¢o” At colocar em uma nova producdo (quanto dedicar para producdo), que esta
sujeito a um choque climético aleatério multiplicativo (independente e identicamente
distribuida) wt+1 que € desconhecido no momento da decisdo do quanto produzir (plantar
e/ou processar). A producdo na época futura € St+1 = At Wi+1, onde wi+1 € a distribuicdo de
rendimentos, que sdo impactados por choques exdgenos de tempo. O custo de producdo
g(\t) é assumido como convexo, como a terra tem qualidade heterogénea, ou seja, se torna
progressivamente mais caro produzir3,

De acordo com Bellman (1957), uma estratégia 6tima apresenta a propriedade
segundo a qual, a despeito das decisdes tomadas para se atingir um estado particular num
certo estagio, as decisdes restantes a partir deste estado devem constituir uma estratégia
Otima. Assim, a equacdo de Bellman para o problema de maximizagao social pode ser

expressa por:

v(z,) = ?%X{u(zt —x¢) — 0(xe) — g(A) + SE[v(ze41)]} sujeito a (2)

Zep1 = Xp + AWeyq

xe =0, Zy —x¢ 20, At =0

34 Além da heterogeneidade da terra, de acordo com a teoria da renda agricola de Von Thunen (1966), a
intensidade de cultivo decresce com a distancia ao centro do mercado.
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Neste caso, o resultado dito socialmente 6timo é alcancado quando os produtores
e armazenistas competitivos alcancam um equilibrio® de forma otimizada entre o custo
marginal do esforco em relacdo ao preco esperado e o custo marginal de armazenar
produtos agricolas contra a mudanca esperada nos precos. Portanto, niveis crescentes de
armazenamento sdo rentaveis nos anos em que a disponibilidade z: é suficientemente
grande, o que faz com que o preco atual se torne baixo. Ao mudar a disponibilidade atual
para o proximo periodo, 0s precos atuais sobem e o pre¢o esperado no préximo periodo
reduz. Esse processo continua até o ponto em que o preco futuro descontado € igual ao
preco atual. Do mesmo modo, os precos aumentam se a disponibilidade de z: reduzir.

O resultado chave deste modelo, de acordo com Roberts e Schlenker (2013), € que
ele implica que choques exdgenos sdo perfeitamente divididos entre consumo e ajustes
dos estoques atuais. Logo, choques aleatorios deslocam aleatoriamente z:. Assim, 0S
choques climaticos negativos exogenamente reduzem z: aumentando o preco e reduzindo
assim o consumo, e vice-versa para choques climaticos positivos (i), que captura o
movimento ao longo da curva de demanda. Os mesmos choques climaticos negativos
também reduzem estoques, reduzindo o consumo e aumentando o preco em periodos
subsequentes (ii). E quando os niveis de armazenamento sdo baixos e o preco esperado
no proximo periodo € alto, os produtores aumentam a quantidade produzida At (iii),

capturando o movimento ao longo da curva de oferta.

3.1.2 Modelo proposto

O modelo proposto, que tem por base a contribuicdo de Roberts e Schlenker

(2013), pode ser expresso em sua forma geral como:

Oferta: log(s;) = Xs+ Bslog(E[pe/pe-1] + Vswe + () + 1w, 3)

Demanda: log (c;) = ag + Bqlog(p.) + g(t) + X(t) + v, 4

35 Em um equilibrio competitivo Scheinkman e Schechtman (1983) mostram que: (i) consumo ¢t = z; - X; €
estritamente crescente em z; (ii) armazenamento x; € fracamente crescente em z; e (iii) esforco A é
fracamente decrescente em z;.
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As quantidades ofertadas e demandadas s&o indicadas por s; e c,
respectivamente; p: € o preco, 0 que equivale a disposi¢cdo marginal a pagar para a
quantidade demandada; os pardmetros fs e B4 sao elasticidades de oferta e demanda; w; é
o0 choque de rendimento induzido pelo clima aleatoriamente; as € aq Sa0 interceptos; e f(t)
e g(t) capturam tendéncias temporais na oferta e demanda, decorrentes da mudanca
tecnoldgica, crescimento da populacéo e da renda. A variavel X(t) representa as demais
variaveis especificas de cada pais que sdo introduzidas no modelo®. O u: e v; s&o erros,
outros fatores ndo observados que influenciam na oferta e na demanda.

Dado que os produtores tomam decisfes sobre a producéo antes de um choque
climatico de um ano e baseado na expectativa dos precos futuros, assim como outros
choques de oferta ou de demanda podem ocorrer, a oferta esta ligada ao preco esperado.
Logo, na equacdo de oferta utiliza-se o preco esperado (defasado em um periodo safra)
de um ano de antecedéncia para medir com mais precisao as expectativas dos produtores.

Com relacéo a endogeneidade, Roberts e Schlenker (2013) destacam que 0s precos
sdo variaveis endogenas-chave sobre o lado direito da oferta e demanda. O cerne do
problema de identificacdo é estimar as elasticidades de oferta e de demanda dado que as
mudancas ndo observadas na oferta e demanda (ut e vt) influenciam os precos através da
identidade de equilibrio. Sem corrigir a endogeneidade dos precos, a elasticidade da oferta
seria negativamente tendenciosa, uma vez que mudancas positivas de oferta ndo
observadas (ur) tenderia a reduzir o preco, tudo o mais constante, criando uma correlacéo
negativa entre u; e preco. Da mesma forma a elasticidade da demanda seria positivamente
tendenciosa, visto que mudancas positivas de demanda ndo observadas (vt) tenderiam a
aumentar o preco, tudo o mais constante, criando uma correlacdo positiva entre vt e 0
preco. Se os deslocadores de oferta e demanda ndo observado ut e vt Sdo correlacionados,
vieses podem ir em qualquer direcéo.

A estrategia, seguindo a metodologia adotada por Roberts e Schlenker (2013),
para estimar as elasticidades de oferta e de demanda, é utilizar o método de variaveis
instrumentais (V1) por meio da regressdo em dois estagios (MQZ2E), corrigindo a
endogeneidade, usando choques simultaneos de rendimento e/ ou defasados para
identificar a demanda e a oferta. A proxy de linha de base para choques de rendimento
induzida pelo clima séo desvios de tendéncias especificas de cada pais no rendimento da
producdo das commodities ligadas ao insumo do etanol. Para isso, converte-se as

3% As variaveis especificas utilizadas no presente estudo sdo apresentadas no final desta subsecao.
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producdes anuais, das commodities analisadas, especificas de cada pais em calorias
alimentares e as agrega para obter um choque de oferta mundial. A premissa € que 0s
desvios de tendéncias de rendimento sdo exdgenos em grande parte devido ao clima ser
aleatério.

Os desafios com a utilizacdo de instrumentos baseados em clima sdo obter e
vincular dados meteoroldgicos em escala mundiais de areas de cultivo e encontrar
algumas variaveis meteoroldgicas fortemente associados com a produtividade®’. Desta
forma, o primeiro estagio das regressdes relaciona o log natural dos precos e do log
natural de precos futuros contra choques de rendimento corrente e defasados w: até

defasagem k. Logo, as regressdes do primeiro estagio sdo descritas como:

log(pe) = Tao + LKZ0 HarWe—k + €ar (%)

log(E[p:lt — 1] = mgo + Zﬁ:o UskWe—k T Est (6)

No segundo estagio, estima-se as equacgOes estruturais (3) e (4), substituindo o
valor do preco previsto do primeiro estagio no lugar de precos reais. Para a equagédo de
oferta (3) foi regredido o log natural da quantidade da producdo contra o preco futuro

[EE——

previsto log(E[p.|t — 1] e o deslocador de oferta no periodo atual w:, mais a variavel
ligada ao insumo, no modelo geral utiliza-se o preco das commodities agricolas (Py;),
doravante denominada preco dos alimentos. As varidveis excluidas do primeiro estagio
para o segundo estagio da equacdo de oferta sdo choques de rendimento defasados wit =
t-k-1, ..., t-1 que servem como instrumentos. Assim, o0 modelo de regresséo de oferta de

dois estagios pode ser expresso pela seguinte equacéo:

log(s¢) = a5 + fslog(E[pe|t — 1] + A5ow; + log Pa; + u (7)

A variavel utilizada para integrar os mercados e ser possivel analisar a variagéo

no preco dos alimentos (P,;) pode ser decomposta da seguinte forma:

PAlt = 1ePaceq + 12ePMeg + 13¢PScqr + TagParcg + 15 Ptreg (8)

37 Os choques de rendimento sdo calculados em propor¢do da producdo por pais e a area dedicada para
cultivar cada cultura usada como insumo na producéo de etanol.
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As variaveis de preco sdo: preco por caloria de acucar (Pac.,;); preco por caloria
de milho (Pm.,;); preco por caloria de soja (Ps.4;); preco por caloria de arroz (Par,y;);
e preco por caloria de trigo (Ptr,4;). Em que, o prego dos alimentos (Py;,) € definido pela
parcela caldrica produzida (r) no periodo t (X;=s7;; = 1) de cada commodity®
multiplicado pelo seu respectivo preco calorico (US$/calorias alimentares). Assim, tem-
se um preco medio por caloria, utilizado com base em uma dieta com consumo médio de
1800 calorias diarias®, logo, a variavel Py, € o preco meédio, em US$, gasto com
alimentacdo de uma pessoa ao ano com consumo diario de 1800 calorias alimentares,
considerando as cinco commodities analisadas no presente estudo.

No caso da equacdo de demanda (4), € regredido o log natural da quantidade
consumida contra o prego previsto, o preco de um bem substituto, a gasolina (F,;) e uma
variavel que capta a variacdo da renda em termos per capita (PI1B,). A variavel excluida
do primeiro para 0 segundo estagio da equacdo de demanda sdo os choques de oferta wi
=t-k, ..., t. Assim, a equacgéo que representa a regressao do modelo de demanda de dois
estagios, estimada, é:

log (s —x) = ag + fglog(Py) + log By + log PIB,; + v; 9)
ga(t)

Adicionalmente, para estimacdo dos modelos de oferta e demanda de etanol para
os EUA e para o Brasil, sdo utilizadas variaveis especificas para cada pais, além das ja
apresentadas nas equacOes. Para os EUA, as estimacOes sdo realizadas para o preco do
etanol (P,) e o preco do etanol subsidiado (PS,), utiliza-se também, como variaveis
exogenas: na equacdo de oferta (7), o preco do milho (B,,), a oferta de milho (0,,), 0
rendimento do milho (R,,,) e testa-se a variavel da parcela do milho destinado a produgéo
de etanol (ES,,); na equagdo de demanda (9), a demanda por gasolina (D), crescimento
populacional (CP) e testa-se o market share do etanol (Mse). Para o Brasil, utiliza-se
como variaveis exogenas: na equacdo de oferta (7), o preco do agucar (P,.), 0 preco da

cana-de-acgucar (P.,) e a oferta de agucar (0,.); na equacao de demanda (9), o crescimento

% Para as transformacdes das quantidades (Kg) em calorias alimentares e seus respectivos precos
considerou-se a equivaléncia cal6rica de Williamson e Williamson (1942), assim como em Roberts e
Schlenker (2009, 2013).

39 De acordo com a FAO (2017) o consumo médio diario global é de 1800 calorias.
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populacional (CP) e testa-se a introducdo dos veiculos flex-fuel no ano de 2003 com a

utilizacdo de uma variavel dummy (D2003).

3.1.3 Identificagdo e método de procedimentos

Para identificacdo da oferta utiliza-se choques passados de rendimento (induzidos
pelo clima) para identificar a clasticidade de oferta Ps. Roberts e Schlenker (2013)
destacam que isso € possivel porque choques passados de oferta induzidos pelo clima
afetam estoques e os estoques afetam o preco esperado em periodos subsequentes. O
pressuposto fundamental para a identificacdo consistente da elasticidade de oferta é que
choques passados de oferta induzidos pelo clima tem covariancia zero com deslocadores
de oferta ndo observados no periodo corrente. Deslocadores de oferta ndo observados
podem resultar de problemas recorrentes ou antecipadas pragas, fendmenos
macroecondmicos gerais, politicas governamentais, ou talvez outros fatores.

Logo, o choque de rendimento (relacionado a mudanca climatica ou variacdo na
temperatura) afeta indiretamente a producéo (oferta), visto que influencia no rendimento
do insumo ligado a producdo de etanol e em seu preco final (tanto no caso da cana-de-
acucar como para 0 milho), o que ira determinar a escolha do produtor em relacéo a
quanto “esfor¢co” dedicar para produzir etanol, dado o preco do insumo (ou direcionar
maior parcela a producao de agucar, no caso do produtor brasileiro).

Para realizar a identificacdo consistente da elasticidade de demanda Sq €
necessario que o instrumento desloque a oferta de uma forma que é plausivelmente sem
relagdo com mudangas ndo observadas na demanda. Tecnicamente, w; deve ter uma
covariancia zero em vi. Segundo as consideracdes de Roberts e Schlenker (2013) o clima
€ um instrumento natural por trés razdes: primeiro, o clima é claramente exdgeno em um
sentido econdmico, pois o clima afeta os produtores, mas 0os mesmos ndo podem afetar o
clima; em segundo lugar, do ponto de vista dos produtores (agricultores), o clima é
imprevisivel e quase aleatério em tempo de plantio, exceto talvez para alguns ciclos,
como o El Nifio. A aleatoriedade do clima sugere que néo esteja relacionado a condig¢des
econémicas mais amplas que tém a ver com a demanda; em terceiro lugar, enquanto o
clima tem uma ligagdo causal dbvia de oferta de commodities agricolas, que, em geral,
parece ter pouca ou nenhuma influéncia direta na demanda. E claro que é possivel que o

clima possa influenciar e mudar os gostos, fome ou necessidade calorica geral.
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Adicionalmente, outras variaveis instrumentais sdo testadas na identificacéo, entre
as quais a que se mostrou significativa na robustez do modelo e utilizada nos modelos de
equivaléncia caldrica, € o numero de pessoas que podem ser alimentadas (Hg;)
considerando uma dieta diéria de 1800 calorias (utilizada em log), com base na producéo
caldrica de cada pais. A variavel em questdo também foi testada nos modelos estimados
por Roberts e Schlenker (2013).

Assim, procede-se para a identificacdo das elasticidades usando choques de
rendimentos especificos de cada cultura induzidas pelo clima, em um primeiro momento
estimando os modelos com variaveis unicamente para o mercado de etanol e rendimentos
especificos para cada cultura, fazendo a estimacdo de forma individual para cada pais
(utilizando MQZ2E), como realizado por Luchansk e Monks (2009) para os EUA, e
posteriormente tanto de forma individual quanto de forma agregada se estima o modelo
geral utilizando a equivaléncia calorica alimentar para agregar o mercado de commaodities
agricolas (em relacdo a quantidades, precos e rendimento) e utiliza-se um modelo com
dados em painel de VI, utilizando o estimador de MQZ2E, para estimar a relacdo entre o
mercado mundial produtor de etanol (assumido como EUA e Brasil, no presente estudo)*

e 0 mercado de commodities alimentares basicas.

3.2 Fonte de dados

O periodo de analise esta relacionado a disponibilidade de dados e informacGes
junto aos 6rgaos governamentais dos EUA e Brasil, responsaveis pelo acompanhamento
do setor de biocombustiveis, e também da Food and Agriculture Organization of the
United Nations (FAOSTAT, 2017) e International Monetary Fund (IMF-IFS, 2017).
Assim, a base de dados € constituida por varidveis com periodicidade anual, que
compreendem o periodo de 1981 a 2016, sendo que os valores monetarios foram
corrigidos (deflacionados) para dolares (US$) correntes de 2015. A seguir é apresentado,
de forma simplificada, algumas das variaveis utilizadas e suas referidas fontes, uma
caracterizacdo mais completa de todas as informacgdes e a unidade de medida em que

foram utilizadas pode ser encontrada no Quadro 1 (Apéndice B).

40 Cabe ressaltar que, além do ponto ja destacado anteriormente como justificativa para utilizar apenas os
dois paises como base para o mercado de etanol, essa “decisdo” € resultado de limitacdes quanto a base de
dados de paises com parcelas menores quanto a produgéo e consumo de etanol, e também devido a maioria
dos paises ainda estarem na fase inicial do processo de adocdo do etanol como combustivel, o que limita o
periodo de analise e as informagdes quanto ao funcionamento desses mercados.
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A base de dados € constituida de variaveis relacionadas a producdo e consumo de
etanol, utilizados como proxy para oferta e demanda, e o pre¢o do etanol. Para os EUA,
essas informacOes foram obtidas junto a USDOE (producdo e consumo) e a Nebraska
Energy Office (NEO, 2017), respectivamente. Para o Brasil, estas variaveis foram obtidas
junto ao IPEADATA, tendo por fonte priméria as informacGes da ANP. Quanto as
variaveis de producdo e pregos das commodities agricolas, tanto para os EUA quanto para
o Brasil, tem-se: producéo de soja, arroz, trigo, cana-de-aglcar e agticar (FAOSTAT)*;
producdo de milho (USDA para os EUA e IBGE/IPEADATA para o Brasil); preco do
soja, milho, arroz, trigo e agUcar (cotacdo internacional do IMF-IFS). Outras variaveis
utilizadas sdo o preco e consumo de gasolina (NEO e USDOE, respectivamente, para 0s
EUA e ANP/IPEADATA para o Brasil) e a mudanca climéatica (FAOSTAT).

4 RESULTADOS E DISCUSSOES

Na presente secdo séo apresentados os resultados para os modelos de oferta e de
demanda de etanol, assim como para a relacdo deste com o mercado de commodities
alimentares. O procedimento adotado para as estimacdes e a apresentacdo dos resultados
(Tabelas 1, 2 e 3) constitui-se em, inicialmente, analisar separadamente o mercado de
etanol nos EUA e no Brasil, estimando (MQZ2E) as equacdes de oferta e de demanda de
etanol nos respectivos mercados, utilizando primeiramente preco do insumo base (valores
monetarios para quantidade)*? e na analise da relagcdo com o mercado agricola o preco
considerando a equivaléncia cal6rica (valores monetérios por caloria). Apés analisar 0s
mercados individualmente, considerando as suas especificacfes e a equivaléncia calorica,
foi utilizado um modelo de Dados em Painel com o estimador de MQZ2E, aplicando o
estimador de Baltagi (EC2SLS)*, para avaliar o mercado de forma agregada.

A Tabela 1 apresenta os resultados para o mercado de etanol dos EUA, sendo que
em um primeiro momento séo estimados modelos via Minimos Quadrados Ordinarios
(colunas 1 e 2) e posteriormente utilizando o estimador de variaveis instrumentais

(colunas 3 a 6)*.

41 Devido as séries da FAOSTAT encerrarem em 2014, foi utilizado complementarmente os dados do
USDOE (para os EUA) e IPEADATA (para o Brasil), para os anos de 2015 e 2016.

42 \er a especificacdo de cada variavel no Quadro 1 do Anexo B.

43 Ver Baltagi e Liu (2009).

44 Cabe ressaltar que devido a gama de informages dos resultados obtidos optou-se por discutir apenas os
principais resultados ligados ao objetivo e a contribui¢do do presente estudo.
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Tabela 1 - Modelo de oferta e de demanda de etanol para os EUA

Variaveis (1) (2) (3) (4) (5) (6)
a. Modelo de Oferta
Constante -104,9148***  -350432%*  -123,0000%**  -86,4923%** 134 534***  -125 1694%**
(10,2816) (14,3803) (22,8157) (23,9361) (6,7460) (6,7681)
InPe (t-1) -0,1005 1,9802 0,3519*%
(0,2921) (1,7909) (0,2052)
InPSe (t-1) -0,1022 1,2505 0,2850*
(0,1448) (1,1375) (0,1602)
InPm 0,1725 -0,4973%** -0,8023 -0,8225
(0,1708) (0,1646) (0,9086) (0,9274)
InOm 6,4488%** 2,823 1% 6,9566%** 5,305 ***
(0,5705) (0,7611) (1,0905) (1,4447)
InRm -1,90%* -0,4722 -1,8109 -1,5199
(0,8588) (0,6794) (1,3348) (1,3494)
InPal 0,7426%** 0,6470%**
(0,1982) (0,2136)
INRCM 9,5530%** 9,0033***
(0,4153) (0,5481)
ESm 0,0511%**
(0,0091)
VI Néo Nao Sim Sim Sim Sim
R-squared 0,9314 0,9696 0,7839 0,7926 0,9363 0,9343
F-stat 115,63%** 256,52%**
b. Modelo de Demanda
Constante 43,2937 -35,4806* 87,4878** 14,4279 14,1687 -64,4249%**
(32,3691) (19,0206) (39,8071) (53,3604) (29,0068) (7,0568)
InPe -1,6961%** -4,0158*** -4,3397%**
(0,5391) (1,1242) (1,4529)
InPSe -0,1291 -0,3306 -0,4482
(0,1379) (1,3308) (1,7216)
InPg 1,6285%** 0,2275 3,0116%** 1,1724 3,2642%%* 1,2468%
(0,3795) (0,1592) (0,6219) (1,2756) (0,9628) (0,6717)
InDg -6,6717** 0,2980 -6,8382*%* -7,0358*
(2,8155) (1,9252) (2,8123) (4,0331)
InPIBpc 9,9705%** 4,1029%* 6,7276%* 12,7094%** 0,8771 7,0193%**
(2,3909) (1,8451) (2,779) (2,7034) (2,4051) (0,6327)
CP -0,5381 0,0888 0,4399
(0,4138) (0,1877) (0,6505)
Mse 0,1938***
(0,0162)
Vi Néo Nao Sim Sim Sim Sim
R-squared 0,9431 0,9885 0,9133 0,9138 0,8913 0,8970
F-stat 277,46%** 497,73%**

Nota: As colunas 1 a 4 representam as estimac@es utilizando valores monetarios para pre¢os de commodities
alimentares, enquanto as colunas 5 e 6 os mesmos sdo transformados em equivalentes caldricos. Erros-
padrdo robustos entre parénteses. ***p<0,01, **p<0,05, *p<0,1.

Fonte: Resultados da pesquisa.

Como pode ser observado (Tabela 1), os coeficientes da elasticidade-preco da

oferta nos modelos néo instrumentados (painel a) ndo apresentam significancia estatistica

e possuem sinal contrario a teoria (indicando tendéncia negativa nas elasticidades de

oferta quando a estimacdo é feita sem considerar a endogeneidade), além de serem

altamente inel&sticas. No entanto, quando o modelo é instrumentado a elasticidade-pre¢o
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da oferta se torna positiva indicando que aumentos no preco do etanol (P, e PS,)* tem
efeito positivo sobre a oferta de etanol, nos modelos das colunas 3 a 6, porém as mesmas
se tornam estatisticamente significativas apenas quando se utiliza a equivaléncia calorica
(colunas 5 e 6). Assim, a resposta da oferta a variagdes no preco é eléstica (1,98 e 1,25)
para 0 modelo sem a equivaléncia calorica (colunas 3 e 4) e inelastica (0,49 e 0,48,
colunas 5 e 6, respectivamente) para os modelos com equivaléncia calorica, logo,
elevagdes no prego de etanol levam a variagOes positivas na oferta de etanol, estando o
mesmo de acordo com a teoria e com os resultados encontrados por Luchansky e Monks
(2009).

Com relacdo ao modelo de oferta de etanol, cabe destacar ainda, a relacdo positiva
e estatisticamente significativa com o preco dos alimentos (0,74 e 0,65), ou seja, aumentos
nos precos equivalentes dos alimentos (P,;), em 1%, por exemplo, levam a um aumento
da oferta de etanol de aproximadamente 0,74% (coluna 5, painel a), mantendo-se as
demais varidveis constantes. Isso indica uma forte relacdo positiva (estdo positivamente
correlacionadas) com os precos das demais commodities em andlise, visto que para o
preco do milho, principal insumo do etanol americano, possuem relacdo negativa com a
oferta de etanol (-0,80 e -0,82, colunas 3 e 4), mesmo que esses ndo tenham significancia
estatistica, 0 que torna a analise limitada quanto a esses coeficientes, no entanto estdo de
acordo com a teoria econémica e como os resultados verificados por Luchansky e Monks
(2009) para o preco do milho (Pm) para os EUA. Com relacdo a variavel P,;, é possivel
verificar um efeito positivo em relacdo ao aumento na producao de etanol, ou seja, existe
uma relacdo significativa com relacdo a aumentos dos P,; nos EUA e a expansdo da oferta
de etanol americano.

Quanto ao modelo de demanda de etanol para os EUA (Tabela 1), pode-se
verificar que a medida que a demanda é instrumentalizada a elasticidade de demanda se
torna mais elastica e negativamente relacionada (estando de acordo com a teoria) com a
demanda por etanol, e a mesma se mostra significativa (com excec¢ao do modelo da coluna
6 da que sdo utilizados os precos subsidiados), esse resultado também é observado por
Luchansk e Monks (2009) ao analisarem o0 mercado de etanol nos EUA.

Cabe destacar também a relacdo positiva e estatisticamente significativa entre a

elasticidade-preco cruzada da gasolina em relacdo a demanda de etanol, além da mesma

4 As elasticidades preco da oferta para os EUA sdo estimadas considerando o prego do etanol pago ao
produtor e também o preco subsidiado do etanol (P, e PS,, respectivamente), o qual decorre de subsidios
por parte do governo que sdo descontados na composig¢éo final do preco.
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ser elastica em ambos os modelos (3,01 e 3,26 para os modelos sem e com equivaléncia
caldrica, respectivamente, considerando o modelo de pregos ndo subsidiados), mostrando
que se trata de um bem substituto no mercado americano, portanto, aumentos no preco da
gasolina levam a uma maior procura (demanda) por etanol.

O mesmo efeito também é encontrado com relagdo a incrementos na renda per
capita, sendo que a mesma mostrou-se estatisticamente significativa em quase todos 0s
modelos (com excec¢éo da coluna 5) para explicar as variagdes na demanda de etanol dos
EUA. Quando a analise é realizada utilizando o preco do etanol com subsidios (PS,),
colunas 4 e 6, os resultados sdo ndo apresentam significancia estatistica para a
elasticidade-preco da demanda, algo que era de se esperar visto que esses nao sdo 0s
precos praticados no mercado, assim 0s mesmos ndo séo capazes de explicar as variagdes
na demanda de etanol.

Os resultados apresentados na Tabela 2 referem-se ao modelo de oferta e de
demanda para o mercado de etanol brasileiro, no periodo de 1981 a 2016. Para 0 modelo
de oferta (painel a), verifica-se que quando o modelo ndo é instrumentalizado a
elasticidade-preco da oferta (Pe;_,) é inelastica, negativa e ndo significativa, no entanto,
apos a instrumentalizacdo ela aumenta de magnitude, se torna elastica (3,5615 e 3,4183)
e estatisticamente significativa, para ambos os modelos, com e sem a equivaléncia
caldrica (colunas 3 e 4, respectivamente), estando o efeito de acordo com a teoria, visto
que a elasticidade da oferta é positiva, logo, aumentos de preco levam a aumento na oferta
(producéo) de etanol.

Cabe destacar ainda, que para 0 modelo de equivaléncia cal6rica a variavel para o
preco dos alimentos (P,;) apresentou significAncia estatistica para explicar a oferta de
etanol brasileiro, tendo relacdo negativa, portanto, o aumento da oferta de etanol no
mercado brasileiro possui relacdo significativa e negativa com os pre¢os das commodities
agricolas em analise, indicando que quando o P, aumenta em um ponto percentual,
mantendo-se as demais variaveis constantes, implica em uma reducéao de 1,64% na oferta
de etanol.

Com relagdo ao modelo de demanda (painel b, Tabela 2), a elasticidade-preco da
demanda apresenta relagdo positiva para 0 modelo ndo instrumentalizado (V1), porém
paro 0s modelos com VI a mesma se torna negativa, estando de acordo com a teoria, visto
que aumentos no preco reduzem a demanda por etanol, no entanto ndo se demonstrou
significativa, sendo inelastica (-0,8548 e -0,3124) inclusive no modelo de equivaléncia

caldrica (coluna 4).
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Tabela 2 - Modelo de oferta e de demanda de etanol para o Brasil

Variaveis 1) (2) (3)
a. Modelo de Oferta
Constante 4,4488 0,2257 3,0532
(1,4080) (6,8276) (5,3243)
InPe (t.1) -0,0742 3,5615*** 3,4183***
(0,2526) (1,3354) (1,2888)
InPac 0,4881*** -0,9242**
(0,1572) (0,3915)
InPca -0,1903* -0,6410
(0,1070) (0,4406)
InOac 0,6119***
(0,0986)
InPal -1,6429*
(0,8956)
VI Né&o Sim Sim
R-squared 0,7482 0,6125 0,6589
F-stat 30,55***
b. Modelo de Demanda
Constante 12,6883 -14,0902 -8,4724
(13,8388) (103,0853) (92,0453)
InPe 1,0947** -0,8548 -0,3124
(0,4830) (7,1341) (5,6588)
InPg -1,3076** 0,2683 -0,2357
(0,5239) (5,6053) (4,0437)
InPIBpc 0,6795 3,595 2,9979
(1,4141) (11,2865) (10,1718)
CP -0,6015 0,2169 0,1473
(0,5876) (3,2291) (3,4235)
D2003 0,0536 -0,1549
(0,2681) (0,776)
Vi N&o Sim Sim
R-squared 0,7588 0,6403 0,6953
F-stat 21,37***

Nota: As colunas 1 e 2 representam as estimac@es utilizando valores monetarios para pre¢os de commodities
alimentares, enquanto a coluna 3 os mesmos sdo transformados em equivalentes caléricos. Erros-
padrdo robustos entre parénteses. ***p<0,01, **p<0,05, *p<0,1

Fonte: Resultados da pesquisa.

A elasticidade-preco cruzada da gasolina apresentou resultado contraditorio no
modelo de equivaléncia calorica, sendo negativa, porém para o modelo sem equivaléncia
seu coeficiente mostrou-se positivo, evidenciado que aumentos no preco do bem
substituto levam a uma maior procura pelo etanol, como esperado, contudo em proporgéo
menor ao aumento de preco, visto que a resposta € inelastica (0,2683). O efeito em parte

contraditério, pode ser oriundo de boa parcela do etanol produzido e consumido no
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mercado brasileiro, ser utilizado de forma conjunta a gasolina (como mistura), o que
relaciona esses combustiveis como complementares.

A resposta da demanda a varia¢fes na renda mostrou-se elastica (3,595 e 2,998),
0 que indica que o etanol pode ser considerado um bem normal no Brasil. O crescimento
populacional apresentou relacdo positiva, porém nédo significativa para explicar a
demanda de etanol, nos modelos instrumentalizados. Por fim, a variavel para captar a
mudanga no padrdo de demanda de etanol apés a introdugéo dos carros flex-fuel (D2003)
ndo mostrou-se significativa, indicando que a mudanca no padrdo ndo se verifica. No
entanto, cabe ressaltar que os resultados para os modelos de demanda com VI néo
apresentaram significancia estatistica para as variaveis utilizadas, o que torna a analise
destes limitada, contudo, uma hipétese para esse fato pode estar relacionado a janela
temporal (visto que se trata de dados anuais) que tem limitacdes devido ao periodo em
analise e a disponibilidade dos dados, o que nédo invalida o sentido econémico dos
resultados, dado que utilizou-se as séries disponiveis na presente analise.

A seguir, na Tabela 3, sdo apresentados os resultados para 0 modelo de oferta e
de demanda de etanol para 0 mercado mundial e a sua relacdo na interacdo com o mercado
de commodities agricolas. A partir da equivaléncia caldrica, com relacdo as variaveis
ligadas as commodities agricolas analisadas, todos os modelos estimados, apresentados
na Tabela 3, utilizam a agregacéo e sdo instrumentados com choques de rendimentos
caldricos induzidos pelo clima especifico de cada pais, sendo as especificacBes e variaveis
utilizadas apresentadas na secédo anterior.

Como pode ser observado, no painel a (coluna 2), o modelo de oferta mundial de
etanol apresenta resposta elastica a variagcdes no preco, significativa e positiva (1,3464),
estando de acordo com o esperado, visto que aumentos de precos devem ocasionar um
maior esfor¢co por parte da quantidade a ser produzida no proximo periodo. A
elasticidade-preco cruzada com os alimentos mostrou-se negativa e sem significancia
estatistica. A relagdo negativa do P,; com a oferta de etanol é de se esperar visto a relacéo
com o0 insumo presente nessa variavel, porém, essa variavel ndo tem relacdo
estatisticamente significativa para explicar as variagdes na oferta de etanol. Logo, quando
o mercado é analisado de forma agregada, a significancia dessa variavel na explicacdo da
oferta de etanol ndo se verifica, diferentemente quando analisado individualmente os
mercados, no entanto com sinais divergentes para EUA e Brasil, um indicativo da relacao

de precos entre a producdo de etanol e o preco dos alimentos.
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Variaveis 1) 2 3) 4 (5)
a. Modelo de Oferta b. Modelo de Demanda
Constante 14,9651***  9,5901* Constante 44124 11,6160***
(2,8355) (5,4763) (2,8466) (4,0456)
InPe (t-1) -0,4324 1,3464* InPe -2,8832%** 5 35]18***
(1,0439) (0,7899) (0,9438) (0,8453)
InPal 0,7523 -0,3575 InPg 2,6531**%* 3 6461***
(0,6906) (0,1102) (0,3848) (0,4044)
VI Nao Sim InPIBpc 1,3054*** 1 5425%**
Obs 69 69 (0,0729) (0,2114)
VI Nao Sim
Obs 71 71
c. Precgo dos alimentos
Constante 3,1750** -20,0663 2,8825*
(1,6213) (12,6500)  (1,7519)
InPe 0,2364 4,553138** 1 5507**
(0,2564) (2,3296) (0,7492)
InO -0,0555 0,8194*  -0,2031**
(0,0487) (0,4629) (0,0964)
InPg 0,2588* -2,7834* -0,6036
(0,1197) (1,6060) (0,8282)
Vi Sim Sim Sim
Obs 71 35 35
Wald chi2 47,92%** 6,66* 22,24%**

Nota: As colunas 1-3 do painel “c” representam, respectivamente, as estimagdes para a relagdo entre o preco
das commodities agricolas e a producdo mundial de etanol (1), a produgdo dos EUA (2) e a produgédo
do Brasil (3). Erros-padréo robustos entre parénteses. *** p<0,01, ** p<0,05, * p<0,1

Fonte: Resultados da pesquisa.

Em relagdo ao modelo de demanda (painel b, coluna 5), verificou-se uma resposta
da demanda altamente elastica (-5,35) a variagbes no preco e estatisticamente
significativa, apresentando uma relacdo negativa entre o preco de etanol e a demanda, ou
seja, aumentos de precos incorrem em redugéo do consumo (demanda), estando de acordo
com o esperado teoricamente. Cabe destacar ainda, que a elasticidade-preco cruzada da
gasolina em relacdo a demanda, apresenta uma relacédo positiva (3,65) e estatisticamente
significativa, demonstrando que a gasolina € um bem substituto ao etanol no mercado
mundial, logo, varia¢des positivas no preco da gasolina irdo influenciar em uma maior
procura pelo consumo de etanol, em substituicdo a gasolina, da mesma forma, elevagdes
no preco do etanol a0 mesmo tempo que reduzem a demanda de etanol, aumentam a

procura por gasolina, dado o efeito substituicdo. O coeficiente de elasticidade-renda da
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demanda (PIB,.) também apresentou sinal positivo (1,54), significativo e maior que a
unidade, indicando que o etanol é um bem normal e que a medida que a renda aumenta a
demanda por etanol é influenciada positivamente.

O modelo para preco dos alimentos (painel ¢) demonstra a relacdo entre o preco
nos mercados agricolas e de etanol. Como pode-se observar, o preco do etanol apresenta
relacdo positiva com o preco dos alimentos, tendo magnitudes diferentes, sendo o efeito
maior e significativo para aumentos de preco nos EUA. Quando a analise é agregada
(mercado mundial) o coeficiente torna-se inelastico (0,26) com baixa magnitude e
estatisticamente ndo significativo. O preco da gasolina apresentou relagdo positiva e
significativa com o preco dos alimentos, indicando que estatisticamente contribui para
explicar as variagdes nos pregos.

Em suma, os resultados dos modelos de oferta e de demanda de etanol
demonstram que quando analisado de forma agregada o mercado de etanol, a produgéo
de etanol ndo apresenta uma relacao significativa com o preco das commaodities agricolas
(alimentares basicas), quando a analise é feita individualmente, para o caso dos EUA essa
relacdo se torna significativa e com relagdo positiva, para o Brasil a relacdo, apesar de
apresentar sinal positivo e possuir significancia estatistica, a magnitude do coeficiente é
menor, indicando menor efeito. Assim, quando analisado a relacdo direta dos precos
(painel ¢) pode-se observar que existe uma correlacdo positiva entre 0s mesmos, e que
esta ndo é significativa apenas no caso da andlise conjunta (coluna 1), indicando também,
como no caso dos modelos de oferta e de demanda, que a producdo de etanol dos EUA
apresenta relacdo positiva com o aumento do preco dos alimentos ao longo do periodo
analisado, enquanto que para o Brasil essa relacdo é negativa. Nesse sentido, a hipotese
do presente estudo pode ser confirmada, assim, uma maior utilizacdo do produto
brasileiro em detrimento do etanol dos EUA poderia contribuir na relagdo de precos
existentes, suavizando a relagdo de impacto sobre o preco dos alimentos, ou mesmo,

deixando de ser significativa quando o mercado é analisado conjuntamente.

5 CONCLUSAO

O presente estudo teve o objetivo de estimar as elasticidades de oferta e de
demanda para a producdo mundial de etanol utilizando a equivaléncia calorica na anélise
das interacdes entre 0 mercado de etanol e as principais commodities agricolas, alem de

caracterizar o mercado de etanol internacional quanto a producéo e a comercializacéo.
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Em relacdo a caracterizacdo pode-se perceber um crescimento significativo na
demanda mundial por etanol, também uma consolidagdo que ocorreu de forma gradativa
dos EUA quanto maior produtor, consumidor e exportador de etanol no mundo. Os
principais parceiros comerciais dos EUA sdo o Canada (principal importador de etanol)
e o0 Brasil, existindo um fluxo de exportacdo e importacdo reciproco com o segundo,
durante os anos analisados, com destaque para um aumento da importagéo por parte do
Brasil e diminuicdo na parcela de exportador mundial, tendo perdido mercado para 0s
EUA, por esse ter se tornado autossuficiente e reduzido as importa¢des oriundas do Brasil,
ao longo da ultima década.

Para o mercado de etanol dos EUA verificou-se que a producdo de etanol é
ineléstica a preco e estatisticamente significativa quando utiliza-se a equivaléncia calérica
na analise, embora elastica e ndo significativa quando ndo se leva a equivaléncia em
consideracdo, apresentando uma relacdo positiva em todos os modelos instrumentados,
indicando que variagdes na demanda sdo refletidas em maior aumento de pregos do que
variacdo na producdo (resposta ineléstica). Apesar de ndo verificada uma relagdo
significativa entre o preco do milho e a producéo de etanol, no modelo de equivaléncia,
a producdo de etanol apresentou uma relacdo positiva e significativa com o preco dos
alimentos. A elasticidade-preco da demanda indicou uma forte relagdo entre o consumo
e 0 preco de etanol, assim como a elasticidade-renda. Os resultados também indicam que
a gasolina € um substituto do etanol no mercado dos EUA.

O mercado de etanol brasileiro apresentou elasticidade-preco da oferta elastica e
estatisticamente significativa, indicando que o esforco dedicado a producéo é altamente
influenciado pelos precgos previstos. A producéo (oferta) de etanol no Brasil apresentou
uma relacdo significativa com o preco dos alimentos, sendo a mesma negativa, ao
contrario do verificado para a producdo dos EUA. A demanda mostrou-se inelastica a
preco e indicou uma relacdo negativa entre 0 consumo (demanda) de etanol e o prego,
porém a mesma nao se mostrou significativa. A elasticidade-preco cruzada demonstrou
gue a gasolina é um bem substituto ao etanol no Brasil, no modelo sem equivaléncia
caldrica, no entanto o coeficiente ndo foi significativo estatisticamente.

Entre os principais resultados para o mercado mundial de etanol, encontrou-se
uma resposta elastica da producdo de etanol a mudancas no preco do etanol,
estatisticamente significativa, logo mudancas na demanda, vao se traduzir principalmente
em mudangas na producdo do etanol em vez de variacdes no preco de etanol. Outro

resultado interessante € que a producdo mundial de etanol ndo teve relacdo
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estatisticamente significativa com os precos dos alimentos. Do lado da demanda, a
elasticidade-preco da demanda, altamente el&stica, sugere que os pregos do etanol tém
um forte efeito sobre a quantidade demandada de etanol. Ao avaliar o mercado de etanol
e sua interagdo com o mercado de commodities agricolas (preco dos alimentos), de forma
individual para a producdo de etanol de cada pais, verificou-se uma relacdo positiva e
estatisticamente significativa para o caso dos EUA, o mesmo se verifica para o Brasil, no
entanto com menor magnitude, 0 que sugere para uma maior relacdo positiva entre a
producdo de etanol nos EUA, a base de milho, e o pre¢o dos alimentos a nivel mundial.

Portanto, com relacdo a hipdtese de estudo, de que o etanol brasileiro pode
influenciar na reducdo ou pelo menos auxiliar no controle do aumento de precos que
acomete as principais commodities agricolas mundiais, via reducdo da demanda de milho
para producdo de etanol nos EUA, verifica-se que essa pode ser uma alternativa para
possiveis politicas publicas de uma maior utilizacdo do produto brasileiro em relacdo ao
americano, visto que no caso do Brasil a relagdo apresentada possui menor magnitude do
que a verificada para os EUA e quando analisado conjuntamente a relacdo ndo é
estatisticamente significativa, ou seja, isso indica que o produto brasileiro utilizado em
maior escala em detrimento do produto americano, pode ter uma relacdo de menor
impacto no preco dos alimentos.

Como contribuicdo deste trabalho pode-se destacar que além de fornecer um
panorama do mercado mundial de etanol, também contribui-se com as estimativas de
elasticidades de oferta e de demanda a nivel internacional (mundial) para esse mercado,
sendo assim uma contribuicdo ainda ndo explorada pela literatura existente. Entre os
principais apontamentos destaca-se o de demonstrar que o produto brasileiro pode trazer
uma possivel influéncia positiva, se for utilizado em maior escala em detrimento do
produto americano, no cenario atual de aumento de precos das commodities alimentares
a nivel mundial. Além disso, o0 presente estudo faz o aporte de uma teoria ainda pouco
explorada na literatura, e no que tange o mercado de etanol a contribui¢cdo empirica com
relacdo ao modelo de equivaléncia caldrica analisando individualmente para o Brasil e
EUA, e agregando o mercado mundial de etanol € inexplorada até o0 momento.

Em relagdo a possiveis limitacfes, pode-se, em estudos futuros, avangar em
relacdo a amplitude do mercado mundial de etanol, ndo se limitando apenas aos dois
principais paises consumidores e produtores, porém, para que isso seja possivel ainda é
preciso um amadurecimento da utilizacdo do etanol nesses mercados, de forma

continuada, e também um maior acompanhamento em termos de monitoramento em
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relacdo a informacoes estatisticas nos paises que passaram a fazer parte do mercado mais
recentemente. Outra possivel limitacdo, pode estar ligada a agregacdo das commodities
alimentares, em relacdo aos precos e rendimentos equivalentes (caldricos) das variaveis
analisadas, porém a mesma se tornam necessaria para se ter uma dimenséo “aproximada”
da relacdo da expansdo do mercado mundial e sua interacdo com o mercado de

commaodities agricolas.
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Quadro 1 - Variaveis utilizadas, unidades e as respectivas fontes

Variavel Sigla | Unidade Fonte (EUA) Fonte (Brasil)
Producdo de etanol o] m3 USDOE ANP/IPEADATA
Consumo de etanol D m3 USDOE ANP/IPEADATA
Preco de etanol Pe US$/m3 NEO ANP/IPEADATA
Estoque de etanol Ee m3 USDOE ANP/IPEADATA
Preco da gasolina Pg US$/m?3 NEO ANP/IPEADATA
Preco do agucar Pac US$/tonelada IMF-IFS IMF-IFS
Preco do milho Pm US$/tonelada IMF-IFS IMF-IFS
Preco da soja Ps US$/tonelada IMF-IFS IMF-IFS
Preco do arroz Par US$/tonelada IMF-IFS IMF-IFS
Preco do trigo Ptr US$/tonelada IMF-IFS IMF-IFS
Producdo de acUcar Oac Toneladas FAOSTAT e USDOE | FAOSTAT e IPEADATA
Producéo de milho Oom Toneladas USDA IBGE/IPEADATA
Producdo de soja Os Toneladas FAOSTAT e USDOE | FAOSTAT e IPEADATA
Producéo de arroz Oar Toneladas FAOSTAT e USDOE | FAOSTAT e IPEADATA
Produc&o de cana-de-agucar Oca Toneladas FAOSTAT e USDOE | FAOSTAT e IPEADATA
Producdo de trigo Otr Toneladas FAOSTAT ¢ USDOE | FAOSTAT e IPEADATA
Consumo de Gasolina Dg m3 USDOE ANP/IPEADATA
Market Share etanol MSe % NEO -
-
Rendimento da soja Rs Toneladas/Ha FAOSTAT e USDOE | FAOSTAT e IPEADATA
Rendimento do arroz Rar | Toneladas/Ha | FAOSTATeUSDOE | FAOSTAT e IPEADATA
Rendimento da cana-de-aglicar | Rca | Toneladas/Ha | FAOSTATeUSDOE | FAOSTAT e IPEADATA
Rendimento do trigo Rtr Toneladas/Ha FAOSTAT e USDOE | FAOSTAT e IPEADATA
Rendimento do milho Rm Toneladas/Ha USDA IBGE/IPEADATA
Mudanca climética/temperatura | MC °C FAOSTAT FAOSTAT
Producdo caldrica de aglcar Cac Calorias
Producédo calérica de milho Cm Calorias
Producdo caldrica de soja Cs Calorias Transformagao com base em Williamson e
Produgc&o caldrica de arroz Car Calorias Williamson (1942)
Produc&o caldrica de trigo Ctr Calorias
Producé&o caldrica total CT Calorias
Rendimento calorico do agtcar | RCac | Calorias/Ha*
Rendimento cal6rico do milho | RCm Calorias/Ha
Rendimento caldrico da soja RCs Calorias/Ha Broducio calérica total (/hect
Rendimento calorico do arroz Rcar Calorias/Ha roducao CaF(ngT?A?I' (t)/hectares
Rendimento cal6rico do trigo RCtr Calorias/Ha
Rendimento cal6rico médio** | RCM4 | Calorias/Ha
Rendimento cal6rico médio*** | RCM5 | Calorias/Ha
Eﬁ,%? do etanol subsidiado PSe US$/ms NEO i
PIB per capita PIBpc | US$/habitante World Bank World Bank

(continua)
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(continuacéo)

Variavel Sigla | Unidade Fonte (EUA) | Fonte (Brasil)
cgriig%dge Equacdo (8). Transformacdo com base em
Preco dos alimentos (calorias) | Pa. 1800 calorias Williamson e Williamson (1942), Roberts e
diari Schlenker (2009, 2013).
iarias.
Populagdo H Numero de World Bank World Bank
pessoas
Producdo ~calorica  por| o | cajoriasihab. CTUHt CTUHt
habitantes
Crescimento populacional CP % World Bank World Bank

Nota: *Para a construcdo da variavel RCac foi utilizado como proxy o nimero de hectares
plantados/colhidos de cana-de-agUcar; **Rendimento calérico médio excluido o rendimento da cana-de-
aclcar; ***Rendimento calérico médio total.

Fonte: Elaboracdo propria

Gréfico 6 - Producdo total e uso do milho nos EUA
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Graéfico 7 — Preco das commodities agricolas
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Gréfico 8 — Producdo (oferta) de etanol
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ENSAIO 3. MUDANCAS NO MERCADO INTERNACIONAL DE ETANOL:
CALIBRACAO DE UM MODELO ESPACIAL USANDO PCM

1 INTRODUCAO

O etanol € o principal biocombustivel produzido no mundo atualmente, tendo sua
producdo ultrapassado a casa dos 100 bilhGes de litros em 2016 de acordo com dados da
Renewable Fuels Association (RFA, 2017). O mercado ¢ liderado pelos Estados Unidos
(EUA) e pelo Brasil, tanto na producéo (cerca de 56 e 29%, respectivamente, do total
produzido) quanto no consumo (aproximadamente 55 e 26%, respectivamente, do total
consumido), chegando a exportar conjuntamente 4,6 bilhdes de litros em 2016.

De acordo com Goldemberg (2007), a energia renovavel € uma das maneiras mais
eficientes para alcancar o desenvolvimento sustentavel. O aumento da sua participacdo
na matriz mundial vai ajudar a prolongar a existéncia de reservas de combustiveis fosseis,
reduzir as ameacas representadas pelas mudancas climaticas, e permitir uma melhor
seguranca do fornecimento de energia em uma escala global. A maioria das "novas fontes
de energia renovaveis" em grande escala comercial ainda estdo em fase de
desenvolvimento, mas algumas tecnologias ja estdo bem estabelecidas. Estas incluem o
etanol de cana-de-acucar brasileiro, que, depois de 30 anos de producdo, € uma
commodity energética global que é totalmente competitivo com a gasolina e apropriado
para a replicacdo em muitos paises.

No Brasil, segundo maior produtor e exportador mundial de etanol, a producéo
compete com o aglcar, mercado no qual o pais também é um importante player a nivel
mundial. Atualmente, o pais produz aproximadamente 26 bilhdes de litros de etanol por
ano e possui aproximadamente 400 usinas instaladas no pais de acordo com a Agéncia
Nacional do Petrdleo, Gas Natural e Biocombustiveis (ANP, 2017), tendo exportado no
ano de 2015, conforme dados da Secretaria do Comércio Exterior (SECEX, 2017), 1,8
bilhdes de litros. A producdo de cana-de-acucar no Brasil em 2014/15 foi de 654 milhdes
de toneladas, sendo deste total colhido produzidos 28,6 bilhdes de litros de etanol e 35,5
milhdes de toneladas de agticar (CONAB, 2016).

4 De acordo com a ANP (2017) a capacidade maxima instalada para producio de etanol hidratado é de
cerca de 206 mil m3 diarios e a de etanol anidro, produzido a partir da desidratacdo do etanol hidratado, é
de 111 mil m3 diarios. A capacidade de producdo da ANP é definida como o volume diério, em m3, de
acordo com a Resolugdo ANP n° 26 de 30/08/2012 (DOU de 31/08/2012).
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A producédo de etanol nos EUA, maior produtor e exportador, tem sido ligada
direta ou pelo menos em parte, a0 aumento no preco de commodities alimentares,
transferido de forma indireta devido a utilizagdo do milho como principal insumo na
producdo de etanol em grande escala (ZHANG et al., 2009; CHAKRAVORTY et al.,
2010; SERRA et al., 2011; e ROBERTS; SCHLENKER, 2013). Logo, essa discussdo
existente na literatura internacional questiona os subsidios dados a industria de etanol,
concedidos pelo governo americano, e também aos produtores de milho que destinam a
sua producéo a esse setor. O aumento na demanda por milho, eleva o preco do milho,
causando a substituicdo na producdo de outras culturas e elevando o custo em outros
setores que também utilizam o milho como insumo (alimentagdo animal). Existe assim,
pesquisadores*’ que defendem uma maior liberalizagdo no comércio do etanol, apoiando
a retirada de tarifas a importacao do etanol brasileiro por parte dos EUA, que tornam o
preco de mercado do produto brasileiro mais altos, criando assim barreiras para que o
mesmo possa concorrer igualmente com o produto americano no maior mercado
consumidor do mundo.

No caso do Brasil, mesmo com o aumento da producéo e do uso de etanol, ndo se
pode afirmar que existe uma influéncia significativa deste com a producéo de alimentos
(CHAGAS; TONETO-JUNIOR; AZZONI, 2008; AGUIAR; DA COSTA, 2017), além
disso ele possui maior eficiéncia energética na reducdo da emissdo de gases de efeito
estufa do que o etanol a base de milho. Com relacdo aos alimentos, Bacha (2009) aponta
qgue na ultima década a producdo per capita de frutas, matérias-primas agricolas,
alimentos e bebidas aumentou. Este ganho foi acompanhado por fortes aumentos de
produtividade na agricultura, bem como um aumento no uso da terra. Cabe destacar ainda,
de acordo com Ferreira Filho e Horridge (2014), que o Brasil tem ainda um vasto estoque
de terra que pode ser convertido para usos agricolas.

As projecOes internacionais, realizadas pela International Energy Agency (IEA,
2016)*8, apontam que o Brasil deve passar de um cenario em que 22% da frota rodoviaria
usam, etanol ou biodiesel, para aproximadamente 35% usando combustiveis renovaveis

em 2035. Além de ser um dos lideres mundiais na producéo de etanol, ao lado dos EUA,

47 Ver Zilberman et al. (2012) que apresentam uma revisdo mais completa a respeito dos resultados e
consideracGes das pesquisas em questao.

4 As projecOes da IEA, apresentadas no World Energy Outlook 2012, sio de que o consumo mundial de
etanol deve mais do que triplicar nas préximas trés décadas. Conforme a IEA o0 aumento vira de varios
paises, cerca de 130% nos EUA, aproximadamente 165% no Brasil, na Europa, em que quase ndo se
consumia etanol em 2010, o consumo deve ser de cerca de 11,5 bilhGes de litros/ano. Outro mercado que
deve ter importante aumento de demanda € o Asiético.
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0 desempenho do setor no pais é bem superior ao das outras regides do mundo, sendo que
em trés décadas, a parcela dos renovaveis deve chegar a 19% nos EUA, 13% na Europa
e 4% na Asia.

Assim, a discussao existente na literatura ligada ao mercado de etanol envolve nédo
SO a preocupacdo com a questdo alimentar, mas também gira em torno do aquecimento
global e por consequéncia da substituicdo da matriz energética mundial, baseada, maior
parcela, em produtos oriundos do petréleo, por combustiveis menos poluentes, 0s
biocombustiveis, 0 que remonta a ideia de utilizar o comércio internacional para suprir a
demanda em paises ndo produtores ou que possuem demanda superior a producéo interna.
Deste modo, visa-se contribuir no sentido de construir cenarios alternativos que mostrem
quais seriam 0s possiveis impactos na economia das medidas sugeridas, projecdes e
também acdes que sdo demandadas por agentes desse mercado, podendo ser um
sinalizador de quais seriam o0s efeitos no comércio internacional.

Desta forma, visando analisar a dindmica no comércio internacional de etanol e
como o mercado reagiria a alteracdes em prol de um “beneficio maior”, levando em
consideracdo mudancas ligadas a politicas discutidas atualmente, o presente estudo busca
contribuir com a discussdo existente apontando possiveis cendrios resultantes de
mudangas no ambiente econémico atual, caso essas sejam implementadas. Assim
delineia-se como objetivo avaliar quais sdo 0s impactos no comércio nacional e
internacional de etanol, simulando novos cenarios com base nas discussfes propostas na
literatura existente, interligando os resultados com apontamentos de politicas publicas e
a situacao atual do mercado de etanol. Logo, busca-se apresentar uma possivel resposta
para a discussdo existente, com o embasamento da metodologia proposta, a fim de
contribuir com a literatura sobre o mercado internacional de etanol.

Para tanto, utiliza-se um modelo de equilibrio parcial, formulado como um
Problema de Complementaridade Mista (PCM)*® incluindo tarifas comerciais e subsidios.
Em um primeiro momento, um aumento na oferta de etanol brasileiro é simulado,
posteriormente, a tarifa de importagdo ao etanol brasileiro por parte dos EUA é removida
e a imposigdo de uma tarifa de importagcdo mais alta por parte do Brasil ao etanol oriundo
dos EUA ¢ testada, e por fim, da mesma forma, um aumento na demanda de etanol no

Brasil é simulada, testando-se também a mudanca de tarifas®°.

4% Termo em inglés: Mixed Complementarity Problem.
%0 Os cenarios alternativos, assim como as suas fundamentac@es, sdo discutidos e apresentados na se¢do 3.
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O presente estudo é composto, além desta primeira se¢do, por mais quatro se¢oes.
A segunda secdo contempla uma breve reviséo de literatura referente as principais e mais
recentes contribuicGes sobre o mercado de etanol, ligados ao tema de pesquisa. Na terceira
¢ apresentada a formalizagdo do modelo de equilibrio parcial utilizado, uma
caracterizacdo dos dados, a estratégia empirica e 0s cenarios simulados. A guarta secéo,
discute os resultados das medidas ou choques simulados e sua relacdo com possiveis

politicas publicas. E, por fim, na quinta se¢&o, séo realizadas as conclusoes.

2 REVISAO DE LITERATURA

Ainda que as pesquisas presentes na literatura internacional que analisam a
questdo do uso de biocombustiveis sob o foco de impactos ambientais e na substituicdo
dos combustiveis fosseis esteja relativamente consolidada, entre 0s quais pode-se citar
Goldemberg (2007), Macedo, Seabra e Silva (2008), Reijnders e Huijbregts (2008),
Gnansounou et al. (2009) e Galdos et al. (2013), existe ainda um ndmero limitado de
trabalhos que abordam o comércio no mercado de biocombustiveis, entre 0s principais e
mais recentes trabalhos pode-se destacar Gallagher et al. (2003), Elobeid e Tokgoz
(2008), Feij6 e Alvim (2010), Gurgel (2011), Ferreira Filho e Horridge (2014) e Santos e
Ferreira Filho (2017).

Gallagher et al. (2003) fizeram uma comparacdo dos efeitos das provaveis
mudancas politicas e regulamentares na gasolina e aditivos no mercado norte-americano
com uma base de referéncia. A linha de base reflete politicas da Agéncia de Protecdo
Ambiental (US Environmental Protection Agency - EPA) existentes sobre regulacdo da
qualidade dos combustiveis e das provaveis expansdes do petroleo e da gasolina. Os
efeitos do mercado e de bem-estar s&o apresentados para a implementacdo de um padréo
de combustivel renovavel; impor uma proibicdo nacional sobre o aditivo éter metil
terciario butilico (MTBE)®; e remover o padrio de oxigénio para o combustivel
reformulado. As estimativas do mercado e de bem-estar sdo baseadas em ajustar as
exigéncias de oferta do mercado de produtos e de fatores (suprimentos para petroleo,
derivados de gas natural e milho). Como resultados, os autores auferiram, de modo geral,
que hd uma reducdo liquida no bem-estar baseada no mercado quando se tem a

implementacao do padrdo de combustivel renovavel ou a proibi¢édo nacional. Mas o custo

51 Termo em inglés: Methyl tert - butyl ether.
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econémico pode ser mais do que compensado pela melhoria do ambiente, pois a expansédo
da producéo de etanol provavelmente melhora a questdo do aquecimento global. Logo,
para os autores, a decisdo politica deve pesar os custos de mercado contra beneficios
ambientais intangiveis.

Elobeid e Tokgoz (2008) analisaram o impacto da liberalizacdo do comércio e
remoc&o do crédito tributario federal nos EUA sobre os mercados de etanol utilizando um
modelo internacional multimercado de etanol. Os resultados mostraram que as barreiras
comerciais dos EUA tém sido eficazes em proteger a industria do etanol. Sob a politica
atual, ndo ha uma separacdo entre o mercado de etanol dos EUA e mercados mundiais.
Com a liberalizacdo do comércio, 0 mercado de etanol se aprofunda, tornando-o menos
suscetivel a volatilidade dos precos. O efeito da liberalizagdo do comércio se estende para
além dos mercados de etanol, afetando mercados agricolas. Os resultados mostram que o
impacto da remocéo do credito fiscal substitui o impacto da remocéo de tarifas.

Feijo e Alvim (2010) avaliaram os impactos econdmicos no Brasil quando ocorre
uma mudanca tecnoldgica no setor de cana-de-aclcar, em funcdo de um aumento da
demanda mundial por etanol. O instrumento utilizado para as simula¢des dos cenarios, o
GTAP (Global Trade Analysis Project), foi um modelo de Equilibrio Geral Computavel
(EGC) com uma base de dados de 87 paises e 57 setores e suas interligagdes. Os
resultados obtidos com as simulagOes apresentaram ganhos de bem-estar e aumento do
PIB para todas as regides consideradas no modelo. Para o Brasil, o cenario que mostra
maiores ganhos ocorre quando se simula uma melhora tecnoldgica e uma liberagéo total
para a comercializacdo do etanol. Esses ganhos viriam, principalmente, do efeito direto
da melhora tecnoldgica na producdo e da melhor alocagéo dos recursos produtivos nos
setores de manufaturas e no proprio setor sucroalcooleiro.

Gurgel (2011) estimou os impactos do crescimento da demanda de etanol no
Brasil e nos EUA sobre a producdo agricola e o uso da terra, utilizando um modelo
econémico global capaz de representar os mercados agropecuarios e de energia, as
relacfes comerciais entre os paises, a producdo e demanda de etanol no Brasil e nos EUA
e mudancgas no uso da terra. Aumentos na demanda de etanol no Brasil e nos EUA s&o
simulados de forma a refletir a politica norte-americana e projecdes da demanda brasileira
para a proxima década. Os resultados sugeridos sdo que o Brasil deve ter uma
especializacdo na producao de cana-de-acucar e etanol em detrimento de outros produtos
agropecudrios. A area cultivada com cana-de-agucar aumentaria de 5 milhdes para 15 a

20 milhGes de hectares em 2020, substituindo areas de pastagens, de outras culturas e de
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silvicultura. Cerca de 2,5 milhdes de hectares de Cerrado seriam convertidos para
agricultura, enquanto a floresta tropical teria impactos considerdveis apenas se as
barreiras comerciais as importac6es de etanol nos EUA fossem reduzidas.

Ferreira Filho e Horridge (2014) analisaram os efeitos na mudanca do uso indireto
da terra (ILUC) da expanséo da producéo de etanol no Brasil através da utilizacdo de um
modelo dindmico de equilibrio geral inter-regional calibrado com a matriz Insumo-
Produto brasileira de 2005. O uso da terra agricola é modelado separadamente em cada
uma das 15 regiBes do pais, distinguindo a area de terras brasileiras em trés grandes tipos
de uso agricola da terra, colheita, pasto e plantacdo florestal. Os autores simularam um
cenario de expansdo do etanol para o ano de 2020, em que se permite o0 aumento da oferta
de terras apenas em estados localizados na fronteira agricola. Os resultados sugerem que
cada novo hectare de cana-de-acucar requer apenas 0,14 ha de novas terras, com mais de
0,47 ha convertidos de utilizacdo da pastagem. E sugerido, pelos autores, que politicas
que limitem o desmatamento ndo séo susceptiveis de impedir uma maior producdo de
etanol, e que as diferencas regionais de produtividade de cana-de-aglcar sdo elementos
importantes para efeitos ILUC da expansdo da cana-de-acucar.

Santos e Ferreira Filho (2017) analisaram os impactos econémicos da politica de
substituicdo de combustiveis fésseis na economia brasileira detalhados no Plano Nacional
de Energia (PNE) 2030, com énfase nas analises regionais e nos impactos sobre as
emissdes de gases de efeito estufa, por meio de um modelo de EGC, projetado para
analises relativas a emissfes. Os resultados revelaram gue a substituicao prevista no PNE
traria resultados econdmicos positivos para a economia, com efeitos benéficos também
em termos da desconcentracdo regional da atividade econémica, redugdes das emissoes
dos principais combustiveis fésseis da matriz energética, das emissdes totais de gases de
efeito estufa e também que as politicas analisadas trariam beneficios distributivos, com

elevagéo da renda das familias mais pobres.
3 METODOLOGIA
3.1 Estrutura do modelo
O modelo utilizado para a obtencdo das estimativas do presente estudo € um

método de programacao matematico fundamentado no modelo proposto por Takayama e
Judge (1971) desenvolvido baseado no trabalho de Samuelson (1952). Assim, o modelo
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descrito a seguir € formulado como um PCM, um modelo de equilibrio espacial, conforme
proposto por Rutheford (1995), Waquil (1995), Bishop, Nicholson e Pratt (2001), Alvim
(2003, 2010), Alvim e Waquil (2004) e Nicholson e Bishop (2004), com base no problema
de otimizacao com restri¢fes representadas sob a forma de desigualdades.

O meétodo supde que os produtos sao homogéneos e leva em consideracao funcdes
de oferta e de demanda de cada regiéo, os custos de transporte entre as regides e a presenca
de barreiras comerciais, levando a estimar as quantidades produzidas e consumidas, 0s
fluxos comerciais e o nivel de precos em equilibrio. O PCM tem a vantagem de permitir
a incorporacdo de tarifas, cotas e subsidios mais facilmente do que os modelos primal-
dual.

O PCM define um equilibrio espacial, relacionando a producdo de etanol nas
diversas regides (relacdo espacial). Assume-se que 0s precos, quantidades ofertadas e
demandadas e os fluxos comerciais sejam variaveis enddgenas. Outros fatores, como
tecnologia, custos de processamento, composicdo dos produtos, preferéncias e
crescimento populacional sdo varidveis exdgenas ao modelo.

O modelo leva em consideracdo as funcbes de oferta e demanda por etanol em
cada regido. Juntamente com 0s custos de transporte entre regifes e a presenca de
barreiras ao comércio, é possivel estimar as quantidades produzidas e consumidas, 0s
fluxos comerciais e os precos em equilibrio. A partir desses resultados, pode-se também
calcular os niveis de bem-estar, medidos pelo excedente do produtor e o excedente do
consumidor, bem como as variacdes ocorridas a partir de diferentes cenarios simulados,
permitindo a avaliacdo dos ganhos ou perdas em cada situagéo.

A formulagéo do PCM e dada por:

qf <XiX;; ;=0 [qf — ZiX;;]- 4 =0 1)

Zin,j <q; ©; =0 [Z;Xi,j —qi].p; =0 2
A<+t Xij=0 (- (t;+¢)(1+tar;;)—subs;;).X;; =0 (3)

A equacdo (1) mostra que quando o preco de mercado do consumidor, que é

representado pelo preco sombra 4;, é igual a zero a soma total negociada do pais i para o

pais j (Z{Xi,j) sera maior do que a quantidade exigida pelo pais j (qf’). Mas se 0 preco
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que os consumidores desejam pagar € maior do que zero, entdo, o total comercializado
do pais i para o pais j serd igual & quantidade exigida no pais j. Da mesma forma, a
equacdo (2) mostra que, quando o preco de mercado do produtor, que é representado pelo

preco sombra ¢;, € igual a zero a soma do total negociada do pais i no pais j (Z§ X; ;) sera

menor do que a quantidade fornecida pela pais i (g7). Porém se o preco que os produtores
desejam receber é maior do que zero, entdo, o total comercializado do pais i para o pais j
sera igual a quantidade fornecida no pais i.

Em conformidade com a condic¢do de complementaridade dada pela equacéo (3),
o preco de mercado da regido de demanda j (4;) deve ser menor do que o preco de oferta
para a regido i (¢;) adicionados os custos de levar o bem para a regido de demanda (t; ;),
os subsidios (subs; ;) e a tarifa (tar; ;) correspondente ao produto, o que depende das
politicas de cada pais. Se este montante for superior ao preco de mercado da regido j, 0s
fluxos comerciais do produto da regido da oferta i a regido de demanda j ndo sera posto
em pratica. Assim, a condicdo em que a soma dos precos e dos custos é superior a
disposicdo do consumidor de pagar deve levar em conta uma reducdo do comércio do
consumidor, ou seja, 0s custos excessivamente elevados podem restringir o fluxo de
comércio entre as regides e/ou paises.

Logo, a solucdo ideal é obtida a partir da convergéncia das equacdes
complementares (1), (2), e (3). Os cenérios de base e alternativos podem ser criados a

partir dos resultados obtidos nesta fase.
3.2 Dados

A base de dados é formada pelas quantidades ofertadas e demandadas e o0s
respectivos precos do etanol (Quadro 1). A quantidade ofertada de etanol foi obtida junto
ao banco de dados da RFA e ANP, trata-se da média produzida dos trés ultimos anos (de
2014 a 2016), para quantidade demandada considerou-se para os EUA e Brasil a média
de consumo dos trés ultimos anos (de 2014 a 2016) obtidas junto ao Departamento de
Energia dos EUA (USDOE, 2017) e ANP, respectivamente, para 0s demais paises
utilizou-se a média da quantidade produzida acrescentada da média da quantidade
importada por eles (de 2014 a 2016) como proxy para consumo médio, dado que estes sao
importadores por ainda néo ter autossuficiéncia na producéo, sendo os dados oriundos da

RFA e SECEX (para o destino das exportacdes brasileiras).
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Os precos utilizados para a implantacdo do modelo foram obtidos do Weekly
Global Ethanol Report (WGER, 2015), também do European Renewable Ethanol
(EPURE, 2015) especificamente para a Unido Europeia (UE), sendo utilizado os dados
de precos (US$/m?3) de 2015 em virtude da limitacéo e incompatibilidade informagdes. O
uso da média dos ultimos trés anos, conforme Alvim (2010), reduz possiveis efeitos de
alteracOes eventuais nos niveis das varidveis, causadas por choques ou mudancas abruptas
na economia, por eventos climéaticos ou por outros fatores que afetam, ocasionalmente,
producao, consumo e pregos.

Além destas informacGes, também é utilizado as elasticidades-preco de oferta e
de demanda, os subsidios, tarifas, quotas tarifarias e custos de transporte, descritas no
Quadro 1, assim como suas respectivas fontes®2. Os custos totais de transporte entre as
regides em estudo foram calculados com base no custo de transporte de biocombustiveis
via maritima (US$/mil milhas maritimas), obtido a partir de dados do Departamento de
Agricultura dos Estados Unidos (USDA) e das distancias (milhas maritimas) entre os
paises/regides em analise (Quadro 2). Como ndo existe uma tarifa comum em todos 0s
paises pertencentes as regides definidas na area de estudo, foram utilizadas as tarifas
médias dos paises importadores dos blocos ou regides escolhidas. Os subsidios e quotas
tarifarias considerados no modelo foram aplicados exclusivamente para os Estados

Unidos, Canadé e paises da UE.

Quadro 1 - Variaveis utilizadas e suas respectivas fontes

Variaveis Fontes

E;Og‘;éa%’o  CONSUTO: | (RFA, 2017), (USDOE, 2017), (ANP, 2017), (SECEX, 2017),
portagao, Importagao | \ycER 2015) e (EPURE, 2015).

e precos do etanol

Estimadas para o periodo de 1981 a 2016 com base nos
Elasticidades (e) de |trabalhos de Roberts e Schlenker (2009, 2013) e Luchansky e
Oferta e de Demanda | Monks (2009), individualmente para o Brasil e EUA e de
forma agregada para 0 mercado mundial®3.
World Bank (2002); United States Department of Agriculture
— Agriculture Marketing Services (USDA-AMS, 2007).
Tarifas, quotas | United Nations Conference on Trade and Development
tarifarias e subsidios (UNCTAD, 2018) e (EPURE, 2015).

Fonte: Elaboracdo propria

Custo de Transporte

52 Os valores para os precos e elasticidades utilizados para implementacdo do modelo podem ser observados
na Tabela 8 do Apéndice C.

53 Como para as demais regides ndo se tem informacdes a respeito das elasticidades de oferta e de demanda
para o mercado de etanol, utiliza-se como proxy as elasticidades estimadas para 0 mercado mundial visto
que o corte realizado representa aproximadamente 85% do mercado.
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A area de estudo abrange o mercado mundial de etanol, que inclui todos os paises
produtores, exportadores, importadores e consumidores do produto. Para viabilizar o
processo de modelagem e a anélise dos cenérios de integracdo dos mercados, 0s paises
sdo agrupados em regides. O critério para escolha leva em conta a relevancia em termos
de producdo, consumo, importacdo e exportacdo. Entre os paises e blocos relevantes,

definiram-se seis regides, conforme o Quadro 2.

Quadro 2 - Distribuicdo das regides para a construcao dos cenarios

1 | Estados Unidos (EUA)

2 | Brasil

Unido Européia (UE): Alemanha, Austria, Bélgica, Dinamarca, Espanha,
Finlandia, Franca, Grécia, Holanda, Irlanda, Italia, Luxemburgo, Portugal, Reino

3 Unido, Suécia, Chipre, Eslovaquia, Eslovénia, Estdnia, Hungria, Letdnia,
Lituania, Malta, Pol6nia e Republica Tcheca.

4 | China

5 | Canada

6 Resto do mundo (RM): inclui todos os demais paises, ndo pertencentes as

regides ou blocos anteriormente citados.
Fonte: Elaboracéo propria

A seguir, na proxima subsec¢do, sdo apresentados os cendrios alternativos e 0s

fundamentados que justificam o uso dos mesmos.

3.3 Cenarios

O Brasil assumiu o compromisso na Conferéncia das Nagdes Unidas sobre
Mudancas Climéticas (COP21, 2015) de reducdo das emissfes de carbono em 43% que
demandam um aumento de cerca de 18% de bioenergia até 2030, sendo necessario
produzir cerca de 50 bilhdes de litros de etanol, de acordo com as metas do RenovaBio
(2017)**. Um aumento de 67% considerando o ultimo ano safra (as usinas brasileiras
produziram aproximadamente 30 bilhdes de litros em 2016, conforme dados da ANP) e

precisando quase dobrar a producdo levando em conta o valor estimado para o cenario-

5 Programa do Governo Federal brasileiro lancado pelo Ministério de Minas e Energia, em dezembro de
2016, cujo objetivo é expandir a producdo de biocombustiveis no Brasil, baseada na previsibilidade, na
sustentabilidade ambiental, econdmica e social, e compativel com o crescimento do mercado.
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base, a partir do valor observado para a media dos ultimos trés anos considerados na
andlise (2014 a 2016).

O comercio internacional de etanol, nos dltimos anos, tem demonstrado um
cenario favoravel aos EUA, maior produtor e exportador mundial, que teve aumentos
crescentes no percentual exportado para o Brasil (principalmente nos trés ultimos anos),
0 que colocou os agentes do mercado brasileiro em alerta devido a concorréncia com o
etanol brasileiro que é dependente do mercado interno. Desta forma a Unido da Inddstria
de Cana-de-acucar (UNICA) passou a demandar a imposicéo de uma tarifa de importagéo
sobre o etanol, que ndo era cobrada pelo Brasil. Considerando isso e 0 avango do produto
dos EUA sobre o mercado brasileiro, a Camara de Comércio Exterior (Camex) do Brasil
aprovou em agosto de 2017 uma tarifa de 20 por cento na importacdo de etanol para
volumes que excederem 600 milhdes de litros ao ano, uma medida que atinge o produto
dos EUA.

A discusséo existente na revisao de literatura e alguns dos estudos citados, tem
indicado que uma melhoria no comércio internacional, como a retirada de tarifas sobre a
importacdo do etanol brasileiro por parte dos EUA, faria com que o etanol brasileiro
pudesse concorrer de forma mais igual com o etanol subsidiado nesse mercado, o0 que
poderia trazer beneficios a questdo ambiental, dado a maior eficiéncia energética do
etanol brasileiro na reducdo das emissdes de gases causadores do efeito estufa, e também
amenizar a questdo do aumento da demanda e parcela de milho destinado a produc¢édo do
etanol nos EUA, relacionado ao menos em parte ao aumento de precos dos alimentos, via
reducdo de demanda.

Santos e Ferreira Filho (2017) simulam choques no mercado de biocombustiveis,
entre 0s quais um aumento no consumo de etanol pelas familias em 5,6% ao ano (200%
de 2010 a 2030), considerando o Plano Nacional de Energia 2030 (PNE 2030), para
analisar os impactos potenciais sobre a economia brasileira de uma ampliacdo na
producdo e uso de etanol e biodiesel, como substituicao de parte dos combustiveis fosseis,
tendo como base o cenario projetado pelo PNE 2030. Considerando essa projecao, para o
periodo de 2017 a 2030 o crescimento seria proximo a dobrar o consumo atual (um pouco
superior a 100%).

O PNE 2030 é oriundo da Politica Nacional sobre Mudanca do Clima (PNMC),
instituida pela Lei n°® 12.187, de 29 de dezembro de 2009, que busca ordenar as a¢bes do
governo brasileiro com vistas a necessidade de conciliar o desenvolvimento econémico-

social com préticas, atividades e tecnologias de baixas emissdes de gases. O PNMC tem
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como meta a reducao das emissdes totais entre 36,10% a 38,90% até 2020, e compreende
politicas que tém como um dos seus objetivos elevar a participacdo dos biocombustiveis
na matriz energética brasileira (SANTOS; FERREIRA FILHO, 2017).

Assim, considerando 0s argumentos apresentados anteriormente, foram
elaborados quatro cenarios, os quais sdo detalhados no Quadro 3, para avaliar 0s impactos
destes sobre o cenario atual no mercado de etanol, dado a mudanca da politica comercial,

as projecdes para o setor no Brasil e a discussdo em torno do comércio internacional.

Quadro 3 - Cenarios considerados para a analise de resultados

Cenario Definicéo

1 Choque de oferta de etanol brasileiro (100%).
Choque de oferta de etanol brasileiro (100%) com a imposigéo pelo governo
2 brasileiro de tarifa de importacdo (20%) ao etanol dos EUA e eliminacdo da
tarifa de importacao pelo governo dos EUA ao etanol brasileiro.

3 Choque de demanda no mercado brasileiro (100%).

Choque de demanda no mercado brasileiro (100%) com a imposi¢do pelo
governo brasileiro de tarifa de importacdo (20%) ao etanol dos EUA e
eliminacdo da tarifa de importacdo pelo governo dos EUA ao etanol
brasileiro.

Fonte: Elaboracdo propria

Para realizar as simulac@es utilizaram-se os solvers Path>, do General Algebraic
Modeling System (GAMS). Na préxima secdo, sdo apresentados o cenario-base e as
principais mudancas ocorridas nos diversos cenarios alternativos em funcéo da simulacao
de mudancas na producdo, consumo e alteracdes nas tarifas no comércio internacional de

etanol.
4 RESULTADOS
4.1 Calibragem do modelo e cenario-base
A validacdo de modelos de programacgdo matematica, conforme Alvim (2010),

geralmente é feita atraves da checagem da solucdo do problema, comparando-a com a

situacdo real. Neste sentido, de acordo com Waquil (1995), em casos de ndo se obter

%5 Ver Ferris e Munson (2005).
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resultados coerentes com os valores, o0 modelo deve ser reavaliado em termos de
adequacdo dos coeficientes e da estrutura.

Desta forma, visando validar o modelo utilizado, sdo obtidos os resultados
estimados do modelo aplicado para o cenario-base e realizada a calibragem para ajustar a
situacdo do ambiente econdmico atual, analisando a forma com que os resultados

estimados e utilizados como cenario-base refletem os valores observados (Tabela 1).

Tabela 1 - Variag6es na oferta, demanda e pregos na calibragem do modelo utilizado

como cenario-base

Oferta Demanda Po Pd
Paises Variacdo (%)
Estados Unidos 2,26 -4,44 1,14 1,14
Brasil -7,03 1,76 -2,03 -2,03
Unido Europeia -2,35 9,93 -1,75 -1,75
China 0,99 -3,84 0,73 0,73
Canada -2,01 8,42 -1,50 -1,50
Resto do mundo -0,52 2,08 -0,38 -0,38

Nota: As siglas Po e Pd representam, respectivamente, Preco de oferta e de demanda.
Fonte: Resultados da pesquisa

A Tabela 1 apresenta os resultados (variacdes) da calibragem do modelo. Logo,
analisadas as variaveis producdo (oferta) e consumo (demanda) de etanol, assim como os
respectivos precos, verifica-se que a diferenca méxima entre os valores observados e
estimados é inferior a 10%. Assim, o modelo pode ser validado no cenario-base, visto que
os resultados no mundo real sdo condizentes com aqueles estimados pelo modelo.

Na Tabela 2, séo apresentados os niveis de producdo, consumo e participacdo de
mercado do setor de etanol observado e no cenério-base. Os maiores produtores mundiais
s&0 os EUA e o Brasil, que produzem juntos cerca de 84 milhdes de metros ctbicos (m?)
ao ano, representando aproximadamente 85% da producéo global. Além da importante
participacdo no volume produzido, esses paises possuem também grande peso no total
consumido. Os EUA sdo os maiores consumidores (55,03% do total mundial
considerando a média de consumo observada de 2014 a 2016), seguido pelo Brasil, com

cerca de 27%.
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Tabela 2 - Producéo e consumo medio de etanol observado e estimado (2014-2016)

Produgdo |  Consumo Produgio |  Consumo
Observado Estimado
Paises m? % m3 % m?3 % m?3 %
EUA | 5606825778 56,23| 5502635385 5503| 5733772000 5803| 5258130000 53,22
Brasil | 28729547,00 2881| 2624705625 2625| 2671021000 27,03| 2671021000 27,03
UE 531093276 533 539494037 540| 518589900 525| 604834626 6,12
China | 289331642 290| 337548872 338| 292195800 296| 324587747 3,29
Canada | 174381304 175| 272388820 272| 170869700 173| 295329316 2,99
RM 496898380 498| 722752597 7,23| 494330600 500| 726877148 7,36
Total | 9971485088 100| 9999525336  100| 9880778986 100| 9880779838 100

Fonte: Elaboracdo prépria a partir dos dados da pesquisa

Com uma participagdo menor na producdo e no consumo de etanol, mas ainda sim
representativo frente aos demais paises do mundo, estdo os paises da UE, China e Canada.
O volume produzido nesses paises em conjunto representa menos de 10% do total
mundial, no periodo analisado. Mesmo assim, 0 consumo nesses paises tem aumentado
consideravelmente, podendo ser importantes mercados consumidores de acordo com as
projecdes da IEA. Os paises da UE consomem atualmente 5,4% (valor observado),
enguanto a China consome aproximadamente 3% do volume total.

A dindmica do comércio de etanol tem sido favoravel aos EUA, anteriormente
maior importador mundial de etanol, que ao ter apoio do governo, que passou a subsidiar
a producdo para expandir a producdo, se tornou além do maior produtor mundial também
0 maior exportador, reduzindo substancialmente as importacdes oriundas do Brasil
(anteriormente o maior exportador). Os EUA adotam barreiras tarifarias (10% sobre o
etanol brasileiro) e subsidios (US$ 0,45/gali0)°® para manter a sua posicao privilegiada.
Como resultado, tem conseguido manter um nivel de producdo capaz de atender a
demanda e os excedentes sdo exportados principalmente para o Canada e Brasil
(principalmente em periodos de baixa produgdo no mercado interno) que ndo possuem

uma tarifa de importagdo para o etanol dos EUA®’.

% O galdo de etanol vendido nos EUA equivale a aproximadamente 3,8 litros.
57 Destaca-se que para o periodo analisado (2014-2016) o Brasil ainda ndo tinha nenhuma tarifa de
importacdo sobre o etanol dos EUA, sendo essa aprovada, como descrito anteriormente, em agosto de 2017.
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4.2 Cenarios alternativos

Nesta subsecédo, sdo avaliadas as principais alteracbes em termos de producéo,
consumo, fluxos comerciais e precos em vista das mudancas nas barreiras tarifarias e na
projecao de novas relag@es de producdo e consumo no mercado brasileiro em relacdo ao
cenario-base, utilizando um modelo de alocacéo espacial apresentado na se¢do anterior.
O objetivo de delimitar cenérios alternativos é avaliar as possiveis mudangas no mercado
de etanol mediante a implantacdo de politicas comerciais dado as projecdes para 0 setor
no Brasil.

A partir do cenario-base e tendo em vista os argumentos apresentados na subsecdo
3.3, sdo simulados quatro cenarios alternativos: primeiro (C1), um choque na oferta de
etanol brasileiro (crescimento de 100%); segundo (C2), um choque na oferta de etanol
brasileiro aliado a remocao da barreira dos EUA em relacéo a tarifa de importacdo ao
etanol brasileiro e a imposigdo de uma tarifa de importagdo (20%) por parte do Brasil ao
etanol dos EUA; terceiro (C3), um choque na demanda de etanol no mercado brasileiro
(crescimento de 100%); e por fim (C4), da mesma forma que no segundo, o choque na
demanda de etanol no Brasil é simulado, testando-se também a mudanca nas tarifas
(remocéo da tarifa dos EUA sobre o etanol brasileiro e imposi¢éo de barreiras do Brasil
ao etanol dos EUA, implantando a tarifa de importacéo de 20%).

Assim, 0 novo padrédo de producédo do cenario 1 (C1) estd embasado nas metas do
RenovaBio (2017), adicionalmente no cenario 2 (C2), além do novo padrédo de producéo,
sdo introduzidas as mudancas na politica comercial oriundas da aprovacdo da Camex para
o Brasil (tarifa de importacdo de 20%) e das discussdes existentes na literatura acerca de
beneficios ao produto brasileiro por parte dos EUA removendo a barreira tarifaria. Da
mesma forma, no cenario 3 (C3) um novo padrdo de consumo é simulado, com base nas
projecdes do PNE 2030 para 2017 a 2030, e por fim, no cenario 4 (C4), além do novo
padrdo de consumo, a mudanca na politica comercial (tarifas) é simulada.

Segundo Alvim (2010), a elasticidade de demanda (ep) pode ter variagcbes nos
paises analisados em relacdo ao cenario-base caso haja mudancas na renda, produtos
substitutos, na essencialidade do bem ou, simplesmente, na preferéncia dos
consumidores. Assim como, a elasticidade de oferta (e,) pode ter variacBes caso haja
mudancas tecnoldgicas na producdo e/ou comercializacdo, novas alternativas na
producdo, entre outros aspectos. Produtos com maior elasticidade sdo mais sensiveis a

variaches nos precos e vice-versa. Portanto, visando avaliar a mudanga nos cenarios
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simulados dado possiveis mudancas nas elasticidades, realizou-se a analise de
sensibilidade para variagdes nas mesmas, apresentando os resultados para as elasticidades
estimadas (ep; ep) utilizadas para implementacao do modelo, para um incremento de 50%
(ep + 50%; ey + 50%) e uma reducdo de 50% (e, — 50%; ep — 50%).

Os resultados da Tabela 3 mostram como o desempenho dos produtores e 0
consumo nas regides analisadas modificam quando é simulado um aumento de oferta de
etanol brasileiro.

Nesse cenério (painel A), o aumento na oferta de etanol brasileiro ndo é
proporcional ao choque, chegando a um aumento de cerca de 34%, sendo que 0S
excedentes desse aumento de oferta seriam consumidos apenas em parte no mercado
interno, aproximadamente 10%, os principais aumentos de demanda (consumo) em
termos percentuais ocorrem na China (aumento de 54,36%) e no grupo dos demais paises
que compde o grupo RM (21,16%).

Um choque na oferta de etanol brasileiro implica também na reducdo na producgéo
em todas as regibes, afetando principalmente a China (-10,35%), e tendo pouco efeito
sobre a producdo dos paises da UE (-0,92%) e dos EUA (-1,35%) que também tem
pequena variagdo na demanda (2,80%). O aumento de oferta do produto brasileiro ndo
acompanhado pela demanda interna implica em uma reducgé@o nos precos, em torno de
10,6%, dado o excesso de oferta, sendo a reducdo de precos verificada também nos

demais paises em virtude do aumento da oferta no mercado internacional.

Tabela 3 - Variacdo na producao, consumo e precos no cenario de um choque de oferta
no etanol brasileiro (C1)

A: e (variagcdes %) |B:e+50% (variagdes %) | C:e— 50 (variaches %)
Paises 0O D Po Pd 0 D Po Pd 0 D Po Pd
EUA | -1,35| 2,80| -0,69| -0,69| -0,29| 0,60|-0,47|-0,47|-4,56| 9,94| -3,52| -3,52
Brasil | 34.32| 10,03|-10,58|-10,58 | 25,33 | 11,85|-7,75|-7,75|53,75| 6,57 |-15,48|-15,48
UE -092| 3,75| -0,69| -0,69| -2,13| 8,92|-0,47|-0,47|-1,28| 527| -3,62| -3,62
China |-10,35| 54,36| -7,79| -7,79| -9,16 | 46,48 |-4,88|-4,88 | -9,29 | 47,33 |-12,85|-12,85
Canada| -0.92| 3,75| -0,68| -0,68| -1,96| 8,17 |-0,47|-0,47|-1,39| 10,68 | -3,52| -3,52
RM -4,72| 21,16| -3,52| -352| -1,21| 4,96 |-0,47|-0,47| -5,78| 26,69 | -8,81| -8,81

Nota: As siglas O, D, Po e Pd representam, respectivamente, Oferta, Demanda e Pre¢o de oferta e demanda.
Fonte: Resultados da pesquisa

Ao ser realizado a andlise de sensibilidade (painéis B e C), analisando-se 0s
resultados com variacdes das elasticidades, pode-se perceber que o sentido dos impactos

no mercado de etanol nédo se altera, apenas a magnitude dos mesmos. Visto que com o
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aumento das elasticidades (painel B) se tem um menor efeito sobre a reducao nos pregos,
resultante de um efeito menor na producdo de etanol brasileiro (aumento de 25,33%),
porém dado os pre¢os menores a demanda aumenta de magnitude no Brasil (proxima a
12%), UE e Canada em comparacao ao primeiro cenario (painel A), tendo reducéo nos
demais paises.

A reducdo das elasticidades (painel C) implica em um aumento mais significativo
na producéo brasileira (chegando a quase 54%) o que implicaria em uma reducdo mais
elevada nos precos internos (cerca de 15,5%), com esse nivel de precos o etanol brasileiro
se torna mais atrativo para os EUA, impactando em uma reducdo na producdo interna de
4,56% e um aumento na demanda de quase 10%, com uma variagdo negativa mais
significativa dos precos (-3,52%) dos EUA.

Quando o0 aumento da oferta de etanol brasileiro € acompanhado de mudancgas nas
politicas comerciais, em especifico nas tarifas, conforme é simulado no cenario 2 e 0s
resultados apresentados na Tabela 4, o impacto sobre 0 mercado de etanol tem variacGes
mais significativas na relacdo de comércio entre Brasil e EUA que sdo 0s principais

players envolvidos na mudanca das politicas comerciais.

Tabela 4 - Variagdo na producdo, consumo e pregos no cenario 2

A: e (variagdes %) |B:e +50% (variagdes %) | C:e— 50 (variagdes %)
Paises | O D Po Pd 0 D Po Pd 0 D Po Pd
EUA | -346| 7.41| -1,76| -1,76| -0,29| 0,60|-0,47|-0,47| -6,66| 15,02| -5,66| -5,66
Brasil | 43.25| 8,34| -8,94| -8,94|2533| 11,85|-7,75|-7,75|63,32| 5,02 |-12,56 |-12,56
UE 2,37 998| -1,76| -1,76| -2,13| 8,92|-0,47|-0,47|-2,59| 10,99 | -551| -551
China | -8,14| 40,12| -6,11| -6,11| -9,16| 46,48 |-4,88|-4,88 | -7,19| 34,54 | -9,84| -9,84
Canada| -237| 998| -1,76| -1,76| -1,96| 8,17 |-0,47 |-0,47 | -2,76| 12,25| -551| -5,51
RM 2,37 999| -1,76 | -1,76| -1,21| 4,96 |-0,47|-0,47| -3,60| 15,69 | -5,66| -5,66

Nota: As siglas O, D, Po e Pd representam, respectivamente, Oferta, Demanda e Prec¢o de oferta e demanda.
Fonte: Resultados da pesquisa

Como pode ser observado (Tabela 4), o choque de oferta tem um maior impacto
na quantidade ofertada pelo Brasil (variacdo de 43,25% na quantidade ofertada), dado a
remocdo de barreiras tarifaria dos EUA e a imposicdo de barreiras pelo Brasil, sendo a
producdo nos EUA mais afetada (reducdo de 3,46%) do que quando existe a protecéo a
entrada do etanol brasileiro no mercado americano, assim como a elevacdo na demanda
(7,41%) e a reducéo nos precos (-1,76) também é maior do que no C1.

Com a mudanga na politica comercial, 0 impacto sobre a produc¢do da China passa
a ser um pouco menor (de -10,35% para -8,14%), mesmo assim segue sendo a mais
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afetada em termos percentuais, porém os EUA passaram a ser o segundo pais mais
afetado, em termos de producéo, pelo aumento da oferta no Brasil. Mesmo com 0 aumento
de oferta a proporgédo desta consumida internamente no Brasil reduziu (de 10,03% para
8,34%), boa parte em virtude ao aumento de demanda em outros paises como 0s EUA,
UE e Canada, que tiveram elevacdo na quantidade demanda, mesmo com a variagcao nos
precos ndo sendo tdo significativa para o Brasil, com a mudanca nas tarifas (levando em
consideracdo o C1), a eliminacdo de barreiras e um maior protecionismo fizeram com que
os excedentes gerados fossem direcionados, em maior parcela, ao comércio internacional.

Os resultados da analise de sensibilidade para o choque de oferta com mudancas
nas tarifas, mostra que as variagOes nas elasticidades impactam de maneira semelhante
nas magnitudes das relagdes de comércio do C1, porém com varia¢des mais significativas
principalmente no caso de uma reducdo das elasticidades (painel C). No entanto, cabe
destacar que no caso de um aumento nas elasticidades (painel B) o efeito da mudanca nas
tarifas ndo tem impacto sobre 0 mercado de etanol, visto que as variagdes neste séo iguais
noCleC2.

A seguir, sdo apresentados os resultados para os cenéarios 3 e 4, Tabela 5 e Tabela
6, respectivamente, para verificar o efeito no mercado de etanol de um novo padrédo de
consumo (demanda) no mercado brasileiro considerando o ambiente econdémico atual e

posteriormente com mudanca na politica comercial.

Tabela 5 - Variagdo na producdo, consumo e pre¢os no cenario de um choque de
demanda no Brasil (C3)

A: e (variagdes %) |B: e+ 50% (variagbes %) | C:e— 50 (variaches %)

Paises | O D Po Pd O] D Po Pd 0 D Po Pd

EUA | 895|-1598| 4,43| 4,43| 9,59|-16,93| 2,74| 2,74| 833| -1499| 965| 9,65
Brasil |25,03| 89,56| 6,47| 6,47(23,59| 90,10| 4,76| 4,76|26,50| 88,98 | 11,80| 11,80
UE 3,14 [-1157| 2,32| 2,32| 3,14|-1157| 2,14| 214| 3,40| -1245| 325| 3,25
China | 2.14| -8,06| 158 158| 2,14| -806| 0,81| 0,81| 168| -640| 3,25| 3,25
Canada| 6,00(-20,69| 4,43| 4,43| 455|-16,20| 2,74| 2,74| 7,49| -2495| 9,65| 9,65
RM 6,00 [-20,69 | 4,43| 4,43| 534|-1869| 2,74| 274| 6,67| -22,65| 9,65| 9,65

Nota: As siglas O, D, Po e Pd representam, respectivamente, Oferta, Demanda e Pre¢o de oferta e demanda.
Fonte: Resultados da pesquisa

Os produtores de etanol de todos os paises sdo beneficiados no cenario 3 (C3),
devido ao aumento da demanda no Brasil, tendo como maiores beneficiados os produtores
brasileiros (com aumento de 25,03% na producgéo) e dos EUA (aumento de cerca de 9%

na producdo), dado o importante aumento no volume produzido. Porém o choque de
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demanda no mercado brasileiro implicou em uma reducdo de consumo em todos 0s
demais paises, com impactos mais significativos (em termos percentuais) no Canada,
EUA e no grupo de paises do RM. Logo, na medida em que a producdo cresce para
atender a uma maior demanda por etanol no Brasil, os precos domésticos também sobem,
afetando negativamente o consumo nos demais paises.

Conforme os painéis B e C da Tabela 5, pode-se observar que, com a variagdo nas
elasticidades de oferta e de demanda, as variacdes na magnitude dos efeitos foram
pequenas, sendo mais significativa apenas na relacdo de precos. Tanto no painel A do C3,
quanto nos demais (B e C), permanecem sendo China e os paises da UE 0s menos
afetados, tanto em produgdo quanto no consumo, pelo aumento na demanda no Brasil,
ficando a variagao nesses indicadores abaixo de 5% em todos os resultados do C3.

Quando a mudanca na demanda por etanol no Brasil é acompanhada por
imposicdo de barreiras a importacdo (tarifa de importacdo de 20%) de etanol e com a
remocdo de barreiras dos EUA a importagdo de etanol brasileiro, os resultados
demonstram um ganho significativo aos produtores brasileiros, com a variagdo da
producdo (oferta) mais do que dobrando em comparacdo ao C3, como pode ser verificado

na Tabela 6, em que os resultados para o C4 sdo apresentados.

Tabela 6 - Variagdo na producdo, consumo e pregos no cenario 4

A: e (variacbes %) |B: e+ 50% (variaghes %) | C:e — 50 (variaches %)

Paises | O D Po Pd ) D Po Pd O] D Po Pd

EUA | 3.12| -6,04| 156| 156| 2,13| -4,18| 0,33| 0,33| 5,34| -10,03| 6,60| 6,60
Brasil |54,38| 80,20 | 12,97 | 12,97 |64,29| 77,57 |10,49 10,49 |40,45| 84,27 | 18,57 | 18,57
UE 211| -796| 1,56| 156|-052| 2,07| 0,33| 0,33| 3,54| -1291| 3,46| 3,46
China | 211| -7,96| 156| 156| 1,17| -453| 033| 0,33| 1,81| -6,88| 346| 3,46
Canada| 211| -7,96| 156| 1,56|-0,34| 1,37| 0,33| 0,33| 546| -19,05| 6,60| 6,60
RM 350 -7,96| 2,559| 1,56| 042| -164| 0,33| 0,33| 537| -16,57| 7,67| 6,60

Nota: As siglas O, D, Po e Pd representam, respectivamente, Oferta, Demanda e Preco de oferta e demanda.
Fonte: Resultados da pesquisa

Os produtores dos EUA, Canada e dos paises da UE, assim como 0s demais paises
do grupo RM, tém a sua producéo reduzida em comparagdo com o cenario sem a mudanca
na politica comercial (alteragdes nas tarifas de importacdo) em funcdo da eliminacgdo das
barreiras dos EUA ao etanol brasileiro e a imposicdo de barreiras & importacao por parte
do Brasil, implicando também em uma reducéo no consumo no Brasil quando comparado

ao C3, em virtude do aumento dos precos domeésticos.
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A variacdo de precos além de reduzir o consumo no Brasil, em comparacédo ao
cenario sem mudancas de politica comercial, também impactou em um menor efeito na
reducdo da demanda nas demais regides. As regides produtoras mais afetadas sao o Brasil
(positivamente), os EUA (negativamente) e o Canada (negativamente) com variacoes na
producdo de 25,03%, 8,95% e 6% para 54,38%, 3,12% e 2,11%, respectivamente. Embora
ocorram perdas para os produtores dos demais paises, exceto o Brasil, existe, ao mesmo
tempo, uma suavizacdo na reducdo do consumo de etanol em todas as regides que
apresentaram reducdo de consumo (comparando o C3 com o C4), ocasionado pelo
aumento da demanda no mercado brasileiro, dado uma menor variacdo no aumento dos
precos no C3.

Ainda no cenario 4, pode-se analisar as variagdes nos ganhos ou perdas quando
simuladas mudancas nas elasticidades de oferta e de demanda (painéis B e C). A analise
de sensibilidade mostra que um incremento nas elasticidades ocasiona um beneficio ainda
maior aos produtores do Brasil e leva alguns paises a passar para um cenario de reducéo
da producdo e aumento na quantidade consumida via aumento de importacéo, casos dos
paises da UE e do Canada (painel B comparado ao A)%. A seguir, na Tabela 7, é

apresentado um quadro resumo dos melhores cenarios alternativos para cada pais/regiao.

Tabela 7 — Melhores cenérios alternativos

Oferta Demanda Po Pd
Paises Cenarios

Estados Unidos C3 C2 C3 C2
Brasil C4 C3 C4 C1
Uniéo Europeia C3 C2 C3 C2
China C3 C1 C3 C1
Canada C3 C2 C3 C2
Resto do mundo C3 C1 C3 C1

Nota: As siglas Po e Pd representam, respectivamente, Preco de oferta e de demanda.
Fonte: Resultados da pesquisa

Com base na Tabela 7, pode-se observar que para a maior parte dos paises 0 C3 €
o melhor cenério para os produtores, com exce¢do apenas do Brasil em que os produtores
tém maior ganho no C4. Para o caso do mercado de etanol no Brasil, considerando os

cenarios 3 e 4, a implementacdo da politica comercial impacta em um aumento na

58 Cabe destacar que também foram testados cenarios apenas com mudanca nas tarifas de importagéo
(imposicdo e remocdo) de forma individual e conjunta, porém as variagdes no mercado internacional de
etanol ndo foram significativas, por isso optou-se por ndo apresenta-los.
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producdo (gerando ganho aos produtores) e a uma reducdo na demanda (gerando perda
aos consumidores), o que demonstra que a politica comercial traz ganhos aos produtores

ao mesmo tempo que reduz a demanda interna.

5 CONCLUSAO

O presente estudo compreende a analise dos efeitos de mudancgas no padrdo de
producdo e consumo, e alteracdes na politica comercial apresentados em quatro cenarios
alternativos para o mercado de etanol. Para isso, foi utilizado um modelo de alocagédo
espacial formulado como um PCM, levando em consideracao seis regides (paises e grupos
de paises), medindo as variaces nos niveis de producdo, consumo e precos-sombra em
vista de mudancas nas barreiras ao comércio e alteracdes na producdo e consumo no
Brasil.

A partir do PCM, sdo avaliadas as possiveis mudangas no mercado internacional
e 0s respectivos impactos sobre o setor de etanol. Nesse sentido, uma das contribui¢des
do presente estudo é ser o primeiro a utilizar essa metodologia, que incorpora aspectos
especificos do setor, para analise do mercado de etanol, dado que esse método é um
importante instrumental de auxilio no processo de tomada de decisdo, por meio da
estimacdo dos ganhos ou perdas dos paises ou regibes em cada cenario de mudanca do
ambiente econdmico atual. Dessa forma, a partir das simulagdes de cenérios alternativos,
pode-se identificar quais sdo as melhores estratégias que permitam ampliar a producédo e
a renda no setor analisado.

Neste estudo, apontam-se ganhos nos quatro cenarios para 0s produtores
brasileiros de etanol. O cenario mais promissor seria 0 com a mudanca no padrdo de
consumo de etanol no Brasil, acompanhado da implementacdo da barreira tarifaria de
importacdo e a remocdo de barreiras tarifarias por parte dos EUA. Em relagdo aos
consumidores, 0 aumento de producdo no Brasil resulta em maiores ganhos percentuais
para os consumidores da China e Brasil. Apdés a mudanca na politica comercial 0s
consumidores dos demais paises apresentaram um aumento significativo no ganho,
enquanto Brasil e China tiveram seus ganhos percentuais reduzidos, porém, o0s
consumidores da China continuam sendo os mais beneficiados, em termos percentuais, e
0s EUA passa a ter 0 maior aumento de consumo em quantidade (m? de etanol).

Portanto, com base nos cenarios alternativos simulados e na discussdo apresentada

no presente estudo, € possivel concluir que dado o ambiente econémico atual um aumento
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na producdo de etanol no Brasil implicaria em reducdo nos demais paises e 0s excedentes
de etanol brasileiro direcionados ao mercado internacional s6 teriam um maior efeito
sobre 0 mercado dos EUA, redugédo de producdo e aumento de demanda, quando da
implementacdo das politicas comerciais. Do mesmo modo, quando 0 aumento de
demanda no mercado brasileiro ocorre sem mudanca nas barreiras tarifarias, todos os
paises tém ganhos de produgdo e uma reducdo de demanda, sendo a maior parcela da
demanda no Brasil atendida por aumento de producgéo interna e dos EUA que tem
importante reducdo de demanda. Apds a mudanca tarifaria, a producéo no Brasil tem um
aumento ainda mais significativo, com importante diminuicdo da parcela de demanda
sendo suprida pelos EUA, visto a significativa reducdo da quantidade produzida apés a
mudanga nas barreiras comerciais, impactando um aumento de producdo e reducdo de
demanda com menor magnitude para os EUA. Logo a remocéo da barreira tarifaria dos
EUA seria um importante instrumento para que o etanol brasileiro volte a ter maior acesso
a esse mercado e contenha o avanco do produto dos EUA que tem sido ligado a questdes
de aumentos de precos dos alimentos, além do produto brasileiro trazer externalidades
positivas superiores ao americano em relacdo ao meio ambiente.

Embora parte da politica comercial testada no presente estudo ja tenha sido
aprovada, caso da tarifa de importagédo do etanol pelo Brasil, a remocéo de barreiras por
parte dos EUA ainda é tema apenas em discussdo. Mesmo os resultados deste estudo
indicando para beneficios ao mercado brasileiro em caso de verificacdo das projecdes,
dado a implementacdo das politicas comerciais, ainda assim os EUA permanecem com
maior representatividade nesse setor. Assim, torna-se necessario que o governo brasileiro
tome medidas e desenvolva politicas publicas de apoio a producdo e comercializacdo,
visando gerar beneficios para o setor de etanol, sendo que a imposigdo da barreira tarifaria
parece ser um primeiro passo nesse longo caminho que o pais tem a percorrer a fim de
criar uma estratégia para conseguir obter resultados positivos no setor e cada vez mais se
tornar referéncia mundial na producéo e exportacédo de etanol.

Por fim, o presente estudo procurou contribuir em ser um primeiro alicerce para a
construcdo de politicas publicas que foquem ndo s6 em questdes ambientais, mas tambem
em politicas de apoio a producédo e comercializacdo do etanol brasileiro, além de fornecer
subsidios empiricos a respeito das mudancas na politica comercial discutida atualmente,
frente as projecdes dos compromissos assumidos pelo Brasil na Conferéncia das Nagoes
Unidas sobre Mudangas Climaticas. Cabe ainda salientar que o baixo numero de

informagdes estatisticas e acompanhamento do setor em paises que ainda estéo iniciando
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a sua trajetdria, na producdo e consumo, acaba limitando a analise, porém com base nos
dados disponiveis buscou-se chegar a uma aproximacdo mais fidedigna possivel do

mercado internacional de etanol.
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Tabela 8 - Elasticidades e precos observados para o mercado de etanol

Paises Elasticidade de | Elasticidade de | Preco de Preco de

oferta demanda Oferta Demanda
Estados Unidos 1,98 4,02 448,96 448,96
Brasil 3,56 0,85 500,00 500,00
Unido Europeia 1,34 5,35 519,49 519,49
China 1,34 5,35 532,00 532,00
Canada 1,34 5,35 460,98 460,98
Resto do mundo 1,34 5,35 492,29 492,29

Fonte: Elaboragdo propria a partir dos dados da pesquisa



