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Resumo

O objetivo do presente trabalho foi verificar se h4 relacionamento de longo prazo e trans-
missdo de precos entre os mercados de commodities agropecudrias e os alimentos da cesta
basica. Para atingir os objetivos da pesquisa, que envolve a andlise da transmisséo de
precos nos mercados de alimentos e commodities, inicialmente, buscou-se testar a esta-
cionariedade das séries em estudo. Posteriormente, utilizou-se o teste de cointegragdo de
Engle e Granger e o teste de cointegracdo de Johansen. Para analisar se hd uma relacéo
causal entre as séries estudadas, foi realizado o teste de causalidade de Granger. Verificou-
se que existe relacionamento de longo prazo entre os precos dos alimentos e das commodi-
ties agropecudrias, de forma que as variagoes nos precos das commodities podem afetar os
precos dos alimentos.
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Introducao

As preocupacdes com a volatilidade dos precos dos alimentos e 0 aumento dos
picos de precos aumentaram depois da crise de precos de 2007-2008, momento em
que houve aumento da fome e da pobreza de populacdes ja carentes. A crise refle-
tiu sobre os mercados mundiais de grios, que naquela época nao respondiam as
variacdes de oferta e demanda e aos custos de producio, mas sim as variacoes dos
mercados financeiros (TORRES, 2017).

Gilbert (2010) evidencia que existe um conjunto de fatores que leva ao aumen-
to dos precos dos alimentos, os quais incluem a demanda por biocombustiveis, a
especulag¢do nos mercados de commodities, as politicas agressivas de estoques dos
paises, as restri¢cbes comerciais, os choques macroeconémicos na oferta de moeda,
as taxas de cambio e o crescimento econémico da China.

Tadasse et al. (2014) estudaram o aumento dos precos internacionais das com-
modities. Segundo os autores, em 2007-2008, os precos nominais de quase todas as
commodities alimentares aumentaram em mais de 50%. Trés anos apds os picos
globais dos precos dos alimentos em 2007-2008, os precos dos alimentos dispara-
ram novamente em 2010-2011. Embora os dois eventos tenham sido diferentes em
termos das commodities afetadas, a forte correlacdo foi encontrada entre a maioria
dos precos dos alimentos.

A volatilidade de precos das commodities agricolas tem se tornado objeto de
estudo de varios pesquisadores, na busca da compreensio dos impactos que os
riscos de precos podem causar, principalmente, sobre a seguranca alimentar. As-
sim, a discussio desse tema é de suma importancia para o Brasil, dada a sua rele-
vancia como grande produtor de alimentos, uma vez que o pais podera ser afetado,
positiva ou negativamente, pelas grandes volatilidades de precos.

Acredita-se que o grande agronegdcio, voltado para a producdo de commo-
dities e biocombustiveis, afeta a producdo de alimentos. Em virtude da escassez
de alimentos em alguns periodos, muitas vezes oriunda de problemas climaticos e
de problemas relacionados ao acesso aos alimentos pela populacédo, ha um senti-
mento presente na sociedade de que a producdo de alimentos estd enfrentando a
concorréncia pelo uso das terras, onde, entre outros fins, inclui-se a producgédo de
biocombustiveis e de demais culturas voltadas a exportacdo. Desta forma, em
alguns momentos esta producgdo pode representar potenciais conflitos com os
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propésitos da seguranca alimentar, porém, ao mesmo tempo, pode oferecer novas
oportunidades nas zonas rurais.

Apesar de muitos estudos analisarem a relacfio entre os mercados de combus-
tiveis e biocombustiveis e os mercados de alimentos, poucos estudos contemplaram
a relacdo entre os mercados de commodities agricolas e os mercados de alimentos.
Nesse contexto, o objetivo da presente pesquisa é verificar se ha relacionamento de
longo prazo e transmisséo de precos das commodities para os precos dos alimentos
no estado de Goias.

Referencial teorico

Tradicionalmente, colheitas, estoques e renda eram considerados os principais
determinantes dos precos dos alimentos. Recentemente, surgiram novos impulsio-
nadores que estdo enraizados em uma integracdo mais préxima dos mercados de
alimentos com os mercados financeiro, de commodities e de energia, despertando o
interesse dos pesquisadores e a realizacdo de novas pesquisas.

A relacdo entre os mercados de combustiveis e biocombustiveis e os mercados
de alimentos tem sido objeto de estudo de diversos autores (TADASSE et al., 2014,
NICOLA; PACE; HERNANDEZ, 2016; ABDLAZIZ; RAHIM; ADAMU, 2016; AKE,
2017; AL- MAADID et al., 2017; FILIP et al., 2017; PAL; MITRA, 2017, 2018; JA-
WAD et al., 2018; FASANYA; AKINBOWALE, 2019).

Nicola, Pace e Hernandez (2016) constataram que os retornos de precos de
energia e commodities agricolas sdo altamente correlacionados, especialmente nos
casos do milho e do 6leo de soja, que sdo insumos importantes na producdo de
biocombustiveis. Observou-se que a volatilidade do mercado de agdes esta positi-
vamente associada ao movimento de retornos de precos entre os mercados, espe-
cialmente apés a crise de 2007.

Seguindo essa mesma tendéncia, Al-Maadid et al. (2017) também examina-
ram as relacgdes entre os precos de alimentos e energia e verificaram a existéncia
de relagdes significativas entre os precos dos alimentos e do petréleo e do etanol.
Além disso, os autores destacam a contribuig¢do da crise alimentar de 2006 e da cri-
se financeira de 2008 para as mudancas mais significativas nos transbordamentos
de risco entre as séries de precos consideradas.

Pal e Mitra (2018) analisaram se a interdependéncia entre o preco do petréleo
bruto e os precos mundiais de alimentos diferiu significativamente nos periodos
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pré-crise, durante a crise e pés-crise. Os autores identificaram uma forte interde-
pendéncia positiva entre o prego do petréleo bruto e o indice mundial de precos
de alimentos. Essa constatacdo indica que, com o aumento do preco do petréleo
bruto, mais gréos serdo desviados para a geragdo de biocombustiveis, o que pode
acarretar um grave problema de inseguranca alimentar nos paises em desenvol-
vimento, dado que as pessoas de baixa renda apresentam uma maior propensio a
consumir e uma porc¢do maior da sua cesta de consumo é feita de alimentos, mais
especificamente cereais.

Ja os dados das séries de precos analisadas no trabalho de Filip et al. (2017)
apontam que os biocombustiveis ndo podem ser considerados como principal fonte
de altos precgos dos alimentos e, consequentemente, da escassez de alimentos. No
entanto, o estudo mostra que, em mercados especificos e em periodos especificos,
existem transmissdes de precos estatisticamente significativas entre as commodi-
ties agricolas e os combustiveis, que foram possibilitadas pelas politicas governa-
mentais de incentivo a producdo de biocombustiveis. Os autores concluem que a
transmissdo de precos nesses mercados ndo é puramente baseada em tecnologia,
inclui também a influéncia dos mercados financeiros.

Tadasse et al. (2014) identificaram ligacdes crescentes entre os mercados de
alimentos, energia e financeiro, as quais explicam grande parte dos picos de volati-
lidade observados nos precos dos alimentos. Os autores afirmam que a especulacio
financeira amplifica os picos de pregos no curto prazo e a volatilidade dos precos do
petréleo impulsiona a volatilidade dos pregos no médio prazo.

A influéncia do preco do petréleo, enquanto fator econémico global, sobre o
comportamento dos precos de commodities agricolas, como trigo, milho, soja e ar-
roz, sob cenarios adversos e présperos de mercado foi tema de estudo de Jawad
et al. (2018). Foram encontradas evidéncias de simetria na dependéncia da cauda
entre variaveis e de assimetria nas repercussoes do petréleo para commodities agri-
colas que se intensificam durante a turbuléncia financeira.

Aké (2017) identificou a existéncia de uma relagdo néo linear entre os retornos
dos precos dos alimentos, o uso de biocombustiveis, a atividade econémica e os pre-
cos daenergia. Para o autor, a atividade econémica global que utiliza energia provo-
ca aumento dos precos dos combustiveis e dos alimentos. Quando o preco dos com-
bustiveis aumenta, torna-se rentavel a producédo de biocombustiveis. A expansio
econdmica, segundo o autor, também faz com que uma parcela maior da populacéo
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consuma mais bens basicos, tornando o alimento mais caro devido 4 demanda cres-
cente e ao aumento nos custos de producéo, como transporte e fertilizantes.

Fasanya e Akinbowale (2019) analisaram os transbordamentos de retorno e
volatilidade do petréleo bruto e dos pregos dos alimentos na Nigéria. Os autores
identificaram a existéncia de evidéncias de interdependéncia entre os precos do
petréleo bruto e os precos dos alimentos com base nos indices de transbordamen-
to. O estudo realizado por Abdlaziz, Rahim e Adamu (2016) também evidenciou a
existéncia de cointegracéo entre os precos dos alimentos, a taxa de crescimento do
produto interno bruto e os precos do petréleo.

Pal e Mitra (2017) encontraram uma relacgéo de cointegracio, estatisticamen-
te significativa, entre os precos do petréleo bruto e os indices de pregos dos alimen-
tos e suas subcategorias, tais como laticinios, cereais, dleo vegetal e acgucar. Os
precos mundiais dos alimentos, juntamente com os precos de cereais, 6leos vegetais
e agucar, acompanham e sdo conduzidos pelos precos do petréleo bruto, resultados
que permanecem relevantes da perspectiva da politica de curto prazo e para o
transbordamento das mudancas nos precos do petréleo bruto para o indice mundial
de precos de alimentos em longo prazo.

Os estudos de Rezende, Oliveira Neto e Silva (2018) e de Ceballos et al. (2017)
analisaram a volatilidade e a transmisséo do preco dos mercados de commodities
agricolas internacionais para os mercados de alimentos domésticos. Rezende, Oli-
veira Neto, Silva (2018) analisaram a volatilidade e a transmissao do preco do trigo
internacional para os precos domésticos desse grdo e seus derivados no Brasil.
Verificou-se que a variacdo de 1% no preco do trigo norte-americano ampliaria em
1,29% a variacdo do preco da farinha de trigo no Brasil.

Os derivados do trigo brasileiro (farinha de trigo e pao francés) sofrem maior
influéncia das variagdes ocorridas nos precos do trigo norte-americano.

Ceballos et al. (2017) verificaram a transmissdo de precos e a volatilidade
de curto prazo das principais commodities de graos para 41 produtos alimenticios
domésticos em 27 paises da Africa, da América Latina e do Sul da Asia. Em ter-
mos de transmissdo de precos, observou-se interacoes significativas de mercados
internacionais para mercados domésticos em poucos casos. Para calcular os trans-
bordamentos de volatilidade, simulou-se um choque equivalente a um aumento de
1% na volatilidade condicional dos retornos de pre¢os no mercado internacional e
avaliou-se o efeito sobre a volatilidade condicional dos retornos de precos no mer-
cado doméstico. A transmisséo da volatilidade foi estatisticamente significativa em
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apenas um quarto dos mercados de milho testados, mais da metade dos mercados
de arroz testados e todos os mercados de trigo testados.

Procedimentos metodologicos

Para atingir os objetivos propostos pela presente pesquisa, foram utilizados
métodos econométricos aplicados as séries temporais, uma vez que permitem a
analise do relacionamento de curto e de longo prazos entre as variaveis.

Foram utilizados dados secundarios de séries histéricas mensais de precos
médios do arroz (R$/5 kg), feijdo comum cores (R$/kg), leite de vaca longa vida in-
tegral (R$/1), milho (R$/sc), 6leo de soja (R$/900 ml), soja (R$/sc) e sorgo (R$/sc), no
estado de Goids, entre os meses de janeiro de 2005 e abril de 2019, divulgados nas
bases de dados da Conab e do Instituto Mauro Borges (IMB).

As séries de precos das commodities consistem em milho, soja e sorgo, que sédo
os principais produtos agropecudarios produzidos em Goids. Os demais produtos
serdo considerados como alimentos, visto que estes fazem parte da cesta basica.
Apoés o levantamento das séries de precos, foram aplicados os testes de raiz uni-
taria, para verificar a estacionariedade e identificar a ordem de integracio das
séries analisadas. Os dados foram tabulados e processados no programa Microsoft
Excel 365. Posteriormente, para o cdlculo dos demais testes, foi utilizado o Eviews,
versdo 9.

O primeiro passo foi verificar se as séries eram estaciondrias. Uma série tem-
poral é considerada estaciondria, se suas propriedades estatisticas ndo variam em
relacdo ao tempo (PINDYCK; RUBINFELD, 2004). Portanto, as séries estaciona-
rias tém a média e a variincia constantes ao longo do tempo, e a covaridncia entre
os valores defasados das séries depende apenas da defasagem entre eles e nao do
tempo (GUJARATI; PORTER, 2011).

Um teste muito usual para detectar a estacionariedade de uma série é o teste
de raiz unitaria. Um dos testes pioneiros para a verificacdo da existéncia de raiz
unitaria foi desenvolvido por Dickey e Fuller (1979) e é conhecido como teste DF.

Bueno (2011) argumenta que um dos problemas referentes ao teste DF é que
ele considera o termo de erro como um ruido branco, podendo ser utilizado somente
para as séries em que os erros nio sdo autocorrelacionados, o que limita o poder do
teste. Dickey e Fuller desenvolveram outro teste, o teste de Dickey e Fuller Aumen-
tado (ADF), incluindo defasagens em relacdo a variavel que estd sendo analisada.
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A hipétese nula do teste ADF é a mesma do teste DF. O teste ADF é realizado
utilizando os mesmos valores criticos de Dickey e Fuller, desde que se corrija o mo-
delo, considerando as demais variaveis defasadas, os valores criticos permanecem
inalterados (BUENO, 2011). A principal vantagem do teste ADF em relacdo ao DF
é que, ao incluir um numero suficiente de defasagens, garante-se que os residuos
sejam autocorrelacionados.

Pindyck e Rubinfelf (2004) afirmam que grande parte das séries temporais
econdmicas néo é gerada por processos estaciondrios. Estimar uma regressio de
duas séries temporais ndo estaciondarias pode levar a resultados espurios, no sen-
tido de que testes de significAncia convencionais tenderdo a indicar uma relacéo
entre as varidveis quando de fato ela nédo existe. Algumas vezes, duas varidveis
podem ser néo estacionarias, mas uma combinacéo linear dessas variaveis pode ser
estacionaria.

Hill, Griffiths e Judge (2010) exemplificam que se yt e xt sdo variaveis néo es-
taciondrias de ordem um, sua diferenca ou qualquer combinagéo linear delas pode
ser estacionaria. Nesse caso, pode-se verificar que yt e xt sdo consideradas cointe-
gradas. Duas varidveis sdo cointegradas se tiverem uma relacio de equilibrio ou
de longo prazo entre elas.

Cointegracao, portanto, indica que yt e xt compartilham tendéncias estocasti-
cas semelhantes e, de fato, como sua diferenca et é estacionaria, elas ndo divergem
muito uma da outra e apresentam uma relacdo de equilibrio de longo prazo. No
curto prazo, ha desvios dessa tendéncia comum, de modo que et é o erro de equili-
brio, que representa desvios a partir da relacdo de longo prazo (HILL; GRIFFITHS;
JUDGE, 2010). Esse conceito de cointegracio recebeu um tratamento formal em
Engle e Granger (1987), tornando as regressodes que envolvem variaveis integradas
de ordem um potencialmente significativas.

Gujarati e Porter (2011) explicam que existem varios métodos para se testar a
cointegracdo e afirmam que um dos métodos mais simples é realizar o teste de raiz
unitaria de Dickey-Fuller ou Dickey-Fuller Aumentado para verificar a estaciona-
riedade dos residuos da regressio de cointegracio.

O teste de cointegracio de Engle e Granger (1987) é indicado para ser realizado
em uma unica equacdo. Em um modelo de varias variaveis, é possivel existir mais
de um vetor de cointegracéo. Especificar quais equacgdes devem ser testadas cons-
titui um problema a ser resolvido antes do teste. N&do obstante, a solugéo estara na
especificacdo das relagGes econémicas entre as variaveis (BUENO, 2011).
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Para atingir os objetivos da pesquisa, que envolve a analise do relacionamento
de longo prazo entre os mercados de alimentos e commodities, foi analisado, atra-
vés do teste de cointegracdo de Johansen (1988), em um contexto multivariado,
onde existe a possibilidade de mais de um vetor de cointegracéo estar presente.
Esse teste segue os mesmos principios que a abordagem de Engle-Granger para a
cointegracdo, na medida em que a ordem de integracdo das varidveis é primeiro
avaliada, se as variaveis forem I(1), o procedimento de Maxima Verossimilhanca
de Johansen pode ser usado para determinar se existe um relacionamento de equi-
librio de longo prazo entre as variaveis.

O procedimento de Johansen produz um conjunto de resultados que podem
ser usados para determinar o nimero de vetores de cointegracio presentes. Ha-
vera um possivel vetor g-1, em que g é o nimero de variaveis incluidas no modelo.
Com base nesse resultado, os coeficientes de longo prazo podem ser determinados e
o modelo de correcdo de erros resultante é produzido. Esta abordagem produz dois
conjuntos de coeficientes, os coeficientes de longo prazo ([1) e ([1), que correspon-
dem as velocidades dos coeficientes de ajuste e, aproximadamente, equivalem ao
termo de correcéo de erro.

Em seguida, foi realizado o teste de Causalidade de Granger, que avalia a
eventual procedéncia entre essas séries, um relacionamento de curto prazo. O tes-
te de Causalidade de Granger apresenta uma nocéo limitada na qual os valores
passados de uma série sdo uteis para prever valores futuros de outra série (WOOL-
DRIDGE, 2013). Stock e Watson (2004) explicam que a causalidade de Granger
significa que, se X causa Y no sentido de Granger, entdo X é um previsor tutil de Y,
dadas as outras variaveis da regressio.

Resultados e discussao

Inicialmente, buscou-se analisar o comportamento individual das séries de
precos dos alimentos e das principais commodities produzidas no estado de Goias,
visando identificar o comportamento das séries de precos estudadas. Na Tabela 1,
sdo apresentadas as estatisticas descritivas dos precos médios mensais de: arroz,
feijao, leite, milho, 6leo de soja, soja e sorgo no estado de Goids, em que é possivel
verificar as medidas de tendéncia central, disperséo e distribuicéo.
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Tabela 1 — Estatisticas descritivas

Estatisticas Arroz Feijao Leite Milho Olseg}:e Soja Sorgo
Média 9,79 4,39 1,98 22,22 2,87 48,57 16,65
Mediana 9,53 4,20 1,77 21,97 2,91 44,78 16,36
Maximo 14,93 12,24 3,86 43,06 4,11 81,71 31,17
Minimo 5,56 2,09 1,03 12,73 1,96 20,90 9,74
Desvio padrao 2,57 1,70 0,69 6,55 0,49 16,30 4,54
Coeficiente de variagdo | 26,25%| 38,72%| 34,85%| 29,48%| 17,07% | 33,56%| 27,27%
Assimetria 0,13 2,15 0,53 0,83 0,00 0,02 0,73
Curtose 1,95 9,09 2,44 3,59 2,35 1,84 3,42
Jarque-Bera 8,37| 395,14 10,22 22,07 3,05 9,54 16,63
Probabilidade 0,02 0,00 0,01 0,00 0,22 0,01 0,00

Fonte: dados da pesquisa, 2020.

Analisando os precos médios mensais verificados no periodo de janeiro de
2005 a abril de 2019, dispostos na Tabela 1, observa-se que, dentre os alimentos
considerados na andlise, o arroz apresentou a maior média de precos (9,79).

Para uma andlise comparativa, a Tabela 1 também apresenta os coeficientes
de variacdo dos produtos considerados na presente pesquisa. Comparando os coe-
ficientes de variacdo dos precos dos alimentos, observa-se que o 6leo de soja é o
produto com menor volatilidade, visto que a dispersédo relativa, medida pelo coe-
ficiente de variacdo (17,07%), é inferior aos demais. O alimento que apresentou a
maior volatilidade foi o feijao, com coeficiente de variacdo de 38,72%. Em relacdo as
commodities, o sorgo apresentou a menor volatilidade (27,27%) e a soja, a maior
volatilidade (33,56%).

Para verificar a normalidade da distribuicdo dos dados, utilizou-se o teste de
Jarque- Bera e os valores estimados para a assimetria e curtose, que indicaram
que a série de precos de 6leo de soja se aproxima da distribui¢cdo normal. J4 as de-
mais séries mostraram que os dados ndo apresentam distribui¢cdo normal, ao rejei-
tar a hipétese nula de normalidade.

A correlacio linear entre precos médios mensais de arroz, feijao, leite, milho,
6leo de soja, soja e sorgo no estado de Goids é apresentada na Tabela 2.
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Tabela 2 — Matriz de correlagao

Correlagao

Estatistica-t Arroz Feijao Leite Milho OI;;}ade Soja Sorgo
p-valor
1,000
Arroz |-
0,935
Feijao 12,483 | -----
0,000 |-
0,919 0,685 1,000
Leite 30,354 12,216 |-
0,000 0,000  |----
0,734 0,746 0,731 1,000
Milho 14,044 14,572 13,941 |-
0,000 0,000 0,000 |-
0,824 0,599 0,726 0,800 1,000
Oleo de soja 18,934 |9,734 13,740 17,304 |-
0,000 0,000 0,000 0,000  |--—-
0,939 0,623 0,953 0,697 0,764
Soja 30,818 10,169 29,269 16,114 20,667 | -----
0,000 0,000 0,000 0,000 0,000  |-----
0,724 0,743 0,758 0,906 0,741 0,798 |1,000
Sorgo 13,656 14,443 15,124 27,752 14,360 17,200 |-----
0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 |-----

Fonte: dados da pesquisa, 2020.

A partir dos resultados apresentados na Tabela 2, verifica-se que todas as sé-

ries de precos apresentam correlacéo positiva entre si.

Para testar a estacionariedade das séries em estudo, aplicou-se o teste de raiz

unitaria de Dickey-Fuller Aumentado (ADF). A Tabela 3 apresenta os resultados

do teste de raiz unitaria de Dickey-Fuller Aumentado, em nivel para os precos his-

toricos mensais dos produtos considerados na presente pesquisa.
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Tabela 3 — Teste de Raiz Unitaria (Dickey-Fuller Aumentado)

Série de pregos Equacéo ADF Estatistica ADF | p-valor | Durbin-Watson
Arroz Em nivel, com intercepto -1,2557" 0,6495 1,9220
Em primeira diferenca, com intercepto -8,7850™ 0,0000 1,9154
Feildio Em niyel, .com. intercepto . -3,1436:; 0,0253 1,9348
Em primeira diferenca, com intercepto -8,7391 0,0000 1,8869
Leite Em niyel, _com_ intercepto . -1,1558"s 0,6928 1,9707
Em primeira diferenca, com intercepto -9,3993™ 0,0000 1,9769
Milho Em nivel, com intercepto -2,4704" 0,1246 2,0309
Em primeira diferenca, com intercepto -7,8708™ 0,0000 1,9961
Oleo de soja Em nivel, com intercepto -2,2883" 0,1770 2,0284
Em primeira diferenca, com intercepto -8,3567" 0,0000 1,9990
Soja Em nivel, com intercepto -1,4353" 0,5639 1,9241
Em primeira diferenca, com intercepto -9,2283™ 0,0000 1,9199
Sorgo Em nivel, com intercepto -2,5173 0,1131 1,9519
Em primeira diferenca, com intercepto -9,9349™ 0,0000 1,9345

*** Estatisticamente significante ao nivel de 1%; ** Estatisticamente significante ao nivel de 5%; * Estatisticamente significante ao
nivel de 10%; ns: Estatisticamente n&o significativo.

Fonte: dados da pesquisa, 2020.

De acordo com os resultados da Tabela 3, os resultados do teste ADF para as
séries médias mensais de arroz, leite, milho, 6leo de soja, soja e sorgo, em nivel, com
intercepto, o valor da estatistica ¢ apresentou resultados superiores aos valores cri-
ticos aos niveis de 1%, 5% e 10%. Portanto, ndo se pode rejeitar a hip6tese nula de
existéncia de raiz unitaria, em todos os niveis de significincia, indicando que todas
as séries sdo nio estacionarias em nivel. Porém, ao se testar a estacionariedade
da série de precos do feijao, em nivel, com intercepto, os resultados do teste ADF
evidenciaram que a série é estacionaria no nivel de significincia de 5%, ou seja,
pode-se rejeitar a hipétese nulade existéncia de raiz unitaria.

Posteriormente, verificou-se que todas as séries nio possuem raiz unitaria na
primeira diferenca, ou seja, quando sdo transformadas em retornos, as séries séo
estaciondarias. Os valores da estatistica de Durbin-Watson em todas as séries apre-
sentaram valores préximos de 2,0, evidenciando que o teste é conclusivo, visto que
as séries ndo apresentam problema de autocorrelacéo serial.

Para testar a existéncia de cointegracéo entre as séries, utilizou-se o teste de
cointegracdo de Engle e Granger, estimando-se uma regresséo, pelo Método dos
Minimos Quadrados Ordindrios, em que cada alimento é a varidvel dependente e
cada commodity é a variavel independente, com o intuito de verificar as relacées
existentes entre as séries. Em seguida, testou-se a estacionariedade dos residuos
desta regresséo por meio do teste ADF (Tabela 4).
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Tabela 4 — Teste nos residuos das estimagbes em pares — Engle-Granger

Pares Estatistica ADF p-valor Durbin-Watson
Arroz-milho -2,9538" 0,0415 1,9609
Arroz-soja -3,9544" 0,0021 1,9051
Arroz-sorgo -2,9768" 0,0392 1,9799
Feijao-milho -5,1592"™ 0,0000 1,9495
Feijao-soja -4,3113™ 0,0006 2,0304
Feijao-sorgo -4,4242™ 0,0004 1,99631
Leite-milho -3,8978™ 0,0026 1,8580
Leite-soja -4,6512™ 0,0002 1,9866
Leite-sorgo -3,5435™ 0,0080 1,9282
Oleo de soja-milho -4,0702™ 0,0014 2,0733
Oleo de soja-soja -4,2284™ 0,0008 2,0458
Oleo de soja-sorgo -4,2483™ 0,0007 1,9815

*** Estatisticamente significante ao nivel de 1%; ** Estatisticamente significante ao nivel de 5%; * Estatisticamente significante ao
nivel de 10%; ns: Estatisticamente ndo significativo.

Fonte: dados da pesquisa, 2020.

De acordo com os resultados expressos na Tabela 4, observou-se que as séries
sfo estaciondrias de ordem um (I(1)). Em seguida, testou-se a cointegracio entre as
séries, para determinar a ordem de defasagem e estimar o modelo de cointegracéo.

Os valores dos critérios de informacido de Akaike, Schwarz e Hannan-Quinn
utilizados como base de defini¢do do nimero de defasagens 6timas para o teste de
cointegracdo séo apresentados na Tabela 5.

Tabela 5 — Defasagens 6timas entre os precos dos alimentos e das commodities

Pregos Defasagens Critérios de informacao
Akaike Schwarz Hannan-Quinn
Milho 2 3,91819 4,10799 3,99525
Arroz Soja 2 4,88891 5,07871 4,96597
Sorgo 2 3,71373 3,90353 3,79078
Milho 2 5,01799 5,20779 5,09504
Feijo Soja 2 6,20041 6,39021 6,27747
Sorgo 2 4,89619 5,08599 4,97325
Milho 2 1,84641 2,03621 1,92347
Leite Soja 3 2,79681 3,06253 2,90469
Sorgo 2 1,74199 1,93179 1,81905
Milho 2 1,69463 1,88443 1,77168
Oleo de soja | Soja 2 2,71724 2,90704 2,79429
Sorgo 2 1,50979 1,69959 1,58685

Fonte: dados da pesquisa, 2020.
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Partindo do principio da parcimonia, optou-se por duas defasagens 6timas
para o teste de cointegracdo dos precos dos produtos em estudo, conforme definido
pelos critérios de informacédo de Schwarz, com excecdo da combinacio de leite e
soja, com trés defasagens 6timas. Definido o nimero 6timo de defasagens, realizou-
-se o teste de cointegracdo (Tabela 6).

Tabela 6 — Teste traco para verificagdo de cointegracéo entre os precos dos alimentos em relagcéo
aos pregos das commodities

Teste trago
Variaveis Vgtores d? Eigenvalue
Cointegracéao Trago Valor critico (5%) | p-valor

Milho 0 0,103449 19,85477 15,49471 0,0103

1 0,008942 1,509056 3,841466 0,2193

Arroz Soja 0 0,088737 17,31364 15,49471 0,0263
1 0,010082 1,702452 3,841466 0,192

Sorgo 0 0,122886 23,56355 15,49471 0,0025

1 0,009099 1,535654 3,841466 0,2153

Milho 0 0,125901 29,29236 15,49471 0,0002

1 0,039016 6,686017 3,841466 0,0097

Feijdo Soja 0 0,106632 20,64089 15,49471 0,0077
1 0,010055 1,69776 3,841466 0,1926

Sorgo 0 0,093868 23,97273 15,49471 0,0021

1 0,043165 7,412918 3,841466 0,0065

Milho 0 0,104467 19,87498 15,49471 0,0102

1 0,007936 1,33849 3,841466 0,2473

Leite Soja 0 0,140958 26,80717 15,49471 0,0007
1 0,008548 1,43361 3,841466 0,2312

Sorgo 0 0,079728 15,21861 15,49471 0,055

1 0,007473 1,260238 3,841466 0,2616

Milho 0 0,120134 26,07679 15,49471 0,0009

1 0,026866 4,575189 3,841466 0,0324

Oleo de soja | Soja 0 0,099496 19,44767 15,49471 0,012
1 0,010899 1,841098 3,841466 0,1748

Sorgo 0 0,131276 27,73304 15,49471 0,0005

1 0,024054 4,090435 3,841466 0,0431

Fonte: dados da pesquisa, 2020.
Segundo os resultados apresentados na Tabela 6, verificou-se que as cointegra-

coes entre os mercados de alimentos e os mercados de commodities em pares, 0s
valores criticos e os valores do teste traco indicam a existéncia de um vetor de
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cointegracfo entre as séries de precos do arroz e as séries de precos do milho, do
sorgo e da soja, respectivamente, considerando-se o nivel de 5% de significancia.

Foi identificada a existéncia de um vetor de cointegracéo entre os mercados de
feijao e milho, soja e sorgo. Os resultados para o mercado de leite evidenciaram a
existéncia de um vetor de cointegracdo entre as séries de precos do leite e as séries
de precos do milho e da soja, ao nivel de 5% de significancia.

Para analisar se h4 uma relacdo causal entre as séries estudadas, foi realiza-
do o teste de causalidade de Granger, como pode ser visto na Tabela 7, utilizando-se
das séries de retornos.

Tabela 7 — Teste de causalidade de Granger emparelhado

Hipdtese nula Estatistica-F p-valor
Milho ndo Granger causa arroz 2,0155 0,1366
Arroz ndo Granger causa milho 1,2684 0,284
Soja ndo Granger causa arroz 10,1460™ 0,0001
Arroz ndo Granger causa soja 0,9126 0,4035
Sorgo nao Granger causa arroz 3,3300" 0,0382
Arroz ndo Granger causa sorgo 1,9515 0,1454
Milho ndo Granger causa feijao 3,9322" 0,0215
Feijao nao Granger causa milho 1,434 0,2413
Soja ndo Granger causa feijao 4,4474" 0,0132
Feijao ndo Granger causa soja 0,4896 0,6138
Sorgo ndo Granger causa feijao 3,2408" 0,0417
Feijao ndo Granger causa sorgo 2,9955 0,0528
Milho ndo Granger causa leite 1,3913 0,2517
Leite ndo Granger causa milho 0,9867 0,375
Soja nao Granger causa leite 1,4877 0,229
Leite ndo Granger causa soja 5,6419™ 0,0043
Sorgo nao Granger causa leite 1,0554 0,3504
Leite ndo Granger causa sorgo 1,5353 0,2185
Milho ndo Granger causa 6leo de soja 1,2936 0,2771
Oleo de soja ndo Granger causa milho 1,1751 0,3114
Soja nédo Granger causa 6leo de soja 4,8833™ 0,0087
Oleo de soja ndo Granger causa soja 1,0523 0,3515
Sorgo ndo Granger causa 6leo de soja 6,0745™ 0,0029
Oleo de soja ndo Granger causa sorgo 0,3484 0,7063

* Indica rejeigdo da hipétese nula ao nivel de 10%; ** Indica rejei¢do da hipotese nula ao nivel de 5%; *** Indica rejei¢do da
hipétese nula ao nivel de 1%.

Fonte: dados da pesquisa, 2020.
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Como pode ser visto na Tabela 7, o teste de causalidade de Granger empare-
Ihado indica que as alteragdes nos precgos da soja, do milho e do sorgo, respectiva-
mente, causam no sentido de Granger alteracdes nos precos do feijdo. As alteracoes
nos precos do sorgo causam no sentido de Granger alteragoes nos precgos do 6leo de
soja e do arroz.

Conclusoes

O objetivo da presente pesquisa foi verificar se ha relacionamento de longo
prazo e transmissdo de precos das commodities para os precos dos alimentos no
estado de Goias. As variaveis consideradas para este estudo consistem nos precos
médios mensais de arroz, feijdo, leite, milho, 6leo de soja, soja e sorgo, no estado de
Goias. As séries de precos das commodities consistem em milho, soja e sorgo, que
sfo os principais produtos agropecudrios produzidos em Goids. Os demais produtos
foram considerados como alimentos, visto que estes fazem parte da cesta basica.

Para analisar se existe transmissdo de precos nos mercados de alimentos e
commodities, aplicou-se o teste de raiz unitaria de Dickey-Fuller Aumentado, para
testar a estacionariedade das séries. Em seguida, para testar a existéncia de coin-
tegracdo entre as séries, utilizaram-se o teste de cointegracdo de Engle e Granger
e o teste de cointegracdo de Johansen. Para analisar se existe uma relacédo causal
entre as séries estudadas, foi realizado o teste de causalidade de Granger.

Verificou-se que existe relacionamento de longo prazo entre os precos dos ali-
mentos e das commodities agropecudarias, de forma que as variagdes nos precos das
commodities podem afetar os precos dos alimentos. Com a aplicagdo do teste de
causalidade de Granger, verificou-se que precos da soja, do milho e do sorgo, res-
pectivamente, podem ser considerados bons previsores para o comportamento do
preco do feijdo no estado de Goias. Além disso, foi possivel observar que o preco do
sorgo é um bom previsor para os precos do 6leo de soja e do arroz.

Portanto, a preocupacédo sobre a volatilidade dos precos dos alimentos é per-
tinente. Os resultados apresentados nesta pesquisa corroboram a hipétese inicial
deste trabalho, uma vez que se observou que existe uma relacéo de longo prazo en-
tre os mercados de commodities e de alimentos, ou seja, 0 aumento da instabilidade
de precos de algumas commodities agricolas pode afetar os precos dos alimentos.
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Relacion entre los precios de los alimentos
y los productos agricolas

Resumen

El objetivo del presente trabajo fue verificar si existe una relacién a largo plazo y una
transmision de precios entre los mercados de productos basicos agricolas y alimentos basi-
cos. Para lograr los objetivos de la investigacién, que implica el anélisis de la transmisién
de precios en los mercados de alimentos y commodities, inicialmente se intent6é probar
la estacionariedad de la serie en estudio. Posteriormente, se utilizé la prueba de cointe-
gracién de Engle y Granger y la prueba de cointegracion de Johansen. Para analizar si
existe relacién causal entre las series estudiadas, se realizé la prueba de causalidad de
Granger. Se encontré que existe una relacién a largo plazo entre los precios de los alimen-
tos y los productos basicos agricolas, por lo que los cambios en los precios de los productos
basicos pueden afectar los precios de los alimentos.

Palabras clave: Cointegracion. Transmisién de precios. Productos basicos. Alimentos.

Relationship between food prices and agricultural
commodities

Abstract

The objective of the present work was to verify if there is a long-term relationship and
price transmission between the agricultural commodities and food staples markets. To
achieve the objectives of the research, which involves the analysis of the transmission of
prices in the food and commodities markets, initially, we tried to test the stationarity of
the series under study. Subsequently, the Engle and Granger cointegration test and the
Johansen cointegration test were used. To analyze whether there is a causal relationship
between the series studied, the Granger causality test was performed. It was found that
there is a long-term relationship between the prices of food and agricultural commodities,
so that changes in commodity prices can affect food prices.

Keywords: Cointegration. Price transmission. Commodities. Foods.
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