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Resumo: As barreiras a entrada, a concentragao observada e a alta de precos dos
fertilizantes induziram a desconfianga de possibilidade de exercicio do poder
de mercado por parte das empresas representativas da industria brasileira de
fertilizantes NPK (04-14-08). Esses indicios podem ser condigdo necessdria,
porém nao suficiente para afirmar a existéncia e o exercicio de fato do poder. O
objetivo do trabalho foi identificar a conduta das empresas representativas da
industria de fertilizantes NPK (04-14-08), por meio da estimagao do parametro
de conduta médio, L. O periodo de andlise foi fevereiro de 1993 a dezembro
de 2006. A anélise do comportamento das firmas baseou-se na teoria da Nova
Organizagao Industrial Empirica. O A foi estimado via interacdo da equagao
de demanda e relagdo de oferta representativa da industria. Sob o A, aplicou-
-se o teste de hipdtese para conhecer a conduta das firmas. Os resultados nao
permitiram identificar a existéncia do poder de mercado, exceto quando foram
consideradas apenas as quatro maiores empresas. Entretanto, nao foi possivel
fazer inferéncias sobre o exercicio do poder de mercado das quatro maiores
empresas, haja visto que a principal preocupacao foi em relagao a possibilidade
de exercicio, e nao ao seu exercicio de poder de fato.
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Abstract: Barriers to the entrance, the concentration observed and the increase of
prices of fertilizers had conducted to the diffidence of the possibility of the exercise of
market power on part of companies which represent the Brazilian industry of the NPK
(04- 14- 08) fertilizer. These indications can be a necessary condition, however not
enough to affirm the existence and the exercise, in fact, of the power. The objective was

! Doutoranda em Economia Aplicada pela Universidade Federal de Vigosa. E-mail:
graciela_profeta@yahoo.com.br

2 Professor associado da Universidade Federal de Vigosa. E-mail: mjbraga@ufv.br



838 = Poder de Mercado na Inddstria Brasileira de Fertilizantes Npk (04-14-08),
no Periodo de 1993-2006

to identify the behavior of the representative companies of the NPK (04-14-08) fertilizer
industry, through the estimate of the average parameter of behavior, \. The period of
analysis was February 1993 until December 2006. The analysis of the behavior of the
firms was based on the New Empirical Industrial Organization (Neio) theory. L was
projected through the interaction of the demand equation and the representative supply
ratio of the industry. Under ), the hypothesis test was applied to know the behavior of the
firms. Results did not allow identifying the existence of the market power, except when
only the four major companies had been considered. However, it was not possible to make
inferences on the exercise of the market power of the four major companies, since that the
main concern was regarding the possibility of the exercise, and not the exercise in fact.

Key-words: Neio, market power, fertilizers.
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1. Introducao

Atualmente, o Pais possui um sistema produtivo competitivo gragas ao
uso de maquinarias e sementes melhoradas e ao uso intenso de defensivos
agricolas, corretivos de solo e fertilizantes. No entanto, sua posi¢ao de destaque
na agricultura mundial vem sendo ameagada, devido a dependéncia das
importagdes de insumos agropecudrios fundamentais, como é o caso dos
fertilizantes do tipo NPK. Por isto, ha preocupacdo com a eficiéncia produtiva na
indastria brasileira de fertilizantes, visto que seu desempenho afeta diretamente
o de varias cadeias produtivas, como € o caso da soja e do milho.

A andlise da origem da produgao industrial de fertilizantes, necessaria para
atender ao consumo interno, revela a predominanciadas importacoes, apesar
de haver uma sinalizacdo de crescimento interno da produgéo, haja visto que
a producao nacional de fertilizantes foi de 8,5 milhdes de toneladas em 2005,
passou para 8,7 em 2006 e chegou a 9,8 milhdes em 2007. De janeiro a marco de
2008, o volume produzido cresceu 5,4% em relacao ao mesmo periodo de 2007;
no entanto, este crescimento ainda se mostra inferior a taxa de crescimento do
consumo (NOGUEIRA, 2008).

O Brasil é o quarto maior mercado consumidor de fertilizantes do mundo.
No entanto, sua demanda apresenta aspecto sazonal e 70% das vendas sdo
concentradas no segundo semestre, quando se instalam as culturas de verao
(FEDERACAO DA AGRICULTURA DO ESTADO DO PARANA - FAEP, 2008). O
fato de a taxa de crescimento da produgao nao acompanhar a taxa de crescimento
do consumo implica dependéncia no que diz respeito as importacoes para o setor
de fertilizantes e, consequentemente, alta de pregos. Além disso, a conjuntura
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internacionalde escassez das principais matérias-primas tem provocado
um debate interno sobre novas politicas publicas e estratégias privadas para
aprimorar o funcionamento desse mercado.

Osimpactos da alta dos pregos de fertilizantes na rentabilidade da agricultura
sdo expressivos, em razdo da participagdo significativa desses itens nos custos
de producao das principais culturas do agronegocio brasileiro. De acordo com
o Departamento de Economia Rural (Deral) do governo do Parand, no estado,
essa parcela corresponde a 23% doscustos de producgdo de milho e 13% dos
custos de producao da soja convencional (NOGUEIRA, 2008).

Até o inicio dos anos 90, a indtstria brasileira de fertilizantes foi marcada
por forte presenca estatal na producdo de matéria-prima e de fertilizantes
basicos fabricados pela Fosfértil e Ultrafértil. A partir dessa data, iniciaram-se
os movimentos de fusdes e aquisi¢des, bem como a venda das empresas estatais
atuantes no setor para empresas estrangeiras. O panorama real das fusoes e
aquisicOes realizadas apds a privatizacdo do setor culminou na existéncia de
apenas quatro grandes grupos multinacionais, como resultado do forte processo
de concentragdo que se operou no setor, em conformidade com o processo de
globalizagdo mundial.

De acordo com o estudo da Faep (2008), os quatro grandes grupos
praticamente dividem entre si esse complexo industrial e controlam cerca de
69% da producdo de fertilizantes. Uma analise do setor de matérias-primas
mostra que a produgdo estd concentrada nas maos de um reduzido nimero
de empresas (SAAB; PAULA, 2008), quais sejam: Bunge Fertilizantes, Fosfértil/
Ultrafértil, Mosaic fertilizantes (resultado da fusdo da IMC Global e da Cargill
CropNutrition) e Yara Brasil (adquiriu a Adubos Trevo em 1998 e, em 2006, obteve
o controle acionario da Fertibras) (FEAD 2008).

Devido a esse intenso processo de fusoes e aquisiges, ocorreram mudangas
na estrutura do setor de fertilizantes, que passou a apresentar alto grau de
concentragdo e integragdo vertical. Segundo Saab e Paula (2008), ha atualmente
no Brasil cerca de 60 misturadoras, entretanto, mais de 82%?2 do total das vendas
de fertilizantes formulados (NPK) é realizado pelas quatro principais empresas
do setor, mencionadas anteriormente. De acordo com o Guia Brasileiro de Analise
Economica de Atos de Concentracao Horizontal (2001),de responsabilidade
da Secretaria de Defesa e Acompanhamento Econdmico (Seae), mercados
que apresentam CR, acima de 75% podem viabilizar o exercicio de poder de
mercado.

Além da elevada concentragdo observada na industria de fertilizantes, as
caracteristicas desse mercado, apontadas no estudo da Faep (2008), permitiram

> De acordo com Kupfer e Hasenclever (2002), mercados com CR, acima de 75%
indicam uma alta concentragao.
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suspeitar que as firmas atuantes pudessem usufruir do poder de mercado. Essas
caracteristicas sdo:
a) Trata-se de um oligopodlio concentrado;
b) Ha a possibilidade de importacdo, apesar dos problemas de logistica e
infraestrutura;
c) Os pregos internos acompanham o mercado internacional;
d) Existem altas barreiras a entrada de novas empresas, devido a
especificidade locacional (fonte de matéria-prima);
e) Necessidade de altos investimentos (escala e capital).

Portanto, diante de um mercado concentrado, dos precos altos dos
fertilizantes nos altimos anos e das barreiras a entrada no mercado, o que se
esperava era que houvesse a possibilidade de exercicio de poder de mercado
para as empresas atuantes na industria brasileira de fertilizantes NPK
(04- 14- 08). No entanto, o CR,, apesar de ser um forte indicio de existéncia
de poder de mercado, ndo pode ser garantia suficiente para afirmar que ha
exercicio do poder de mercado, haja vista que esta medida de concentracdo nao
consegue capturar as estratégias individuais das firmas diante da estrutura de
mercado.

Desta forma, o estudo mostrou-se oportuno, uma vez que permitiu uma
analise mais aprofundada da conduta das firmas, com base na teoria da Nova
Organizagdo Industrial e Empirica (Neio). As inferéncias sobre a possibilidade
de poder de mercado nessa industria tornaram-se importantes, visto que o setor
é considerado estratégico para o agronegécio nacional, sendo importante elo
nas cadeias agroindustriais dos graos, commodities relevantes para a economia
do Pais.

Para entender de forma mais clara o comportamento das firmas que
atuavam no setor de fertilizantes, diante das caracteristicas de concentracao e
competigao oligopolista apresentadas pelo mercado, pretendeu-se identificar
a conduta das empresas atuantes no mercado de fertilizantes NPK (04-14-08),
no periodo de fevereiro de 1993 a dezembro de 2006. Para isso, mensurou-
-se 0 parametro de conduta médio por meio da estimacao da equacdo de
demanda e da relagdo de oferta representativa da industria de fertilizantes
NPK (04- 1- 08).

Além da introdugédo, o artigo foi subdividido em mais cinco secdes. Na
segunda secdo, tem-se o Referencial Teérico que deu suporte as andlises
referentes ao poder de mercado. Na terceira, expds-se a metodologia utilizada
no estudo. Nesta secdo também foram apresentadoso modelo econométrico
e os procedimentos para a estimagdo do poder de mercado e a descricdo das
varidveis utilizadas. Na quarta secdo, expuseram-se os resultados e as discussoes
pertinentes. Na quinta secao, estao as consideragoes finais sobre o trabalho. Na
sexta e dltima secdo, estdo as referéncias consultadas.
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2. Referencial Teérico

Para alcangar o objetivo proposto pelo estudo, foi adotada uma metodologia
fundamentada nos estudos da Neio, realizados por Bresnahan (1982). Essa
metodologia apresenta vantagens em relagao a abordagem tradicional, baseada
no paradigma Estrutura-Conduta-Desempenho (ECD), pois, agora, admite-se
que a estrutura determine o desempenho, que, por sua vez, também define a
estrutura de mercado; a tomada de decisao passa a considerar as mudancas das
elasticidades-preco da demanda, bem como a possibilidade de entrada de novas
firmas no setor. Além disso, a abordagem Neio permite o uso de outras variaveis
de custo que sado deslocadoras da oferta, e ndo apenas o custo marginal, que
geralmente nao é observavel.

Antes de retratar os procedimentos tedricos e aplicados da abordagem
Neio, é importante definir a priori o mercado relevante, visto que estudos
dessa natureza procuram identificar o comportamento de mercado das firmas.
Portanto, deve-se ter uma ideia de qual seria o mercado relevante em estudo,
em termos de produto e de delimitagdo geografica, principalmente.

2.1. Mercado relevante

Como mencionado anteriormente, fertilizantes (NPK) sdo bens homogéneos
que tém caracteristicas de “commodity”. Os precos internos desses produtos tém
elevada correlagdo com os precos internacionais. A maior parte das importagoes
de fertilizantes destina-se aos estados litoraneos, enquanto os estados centrais
possuem pequena parcela das compras. Considerando-se que os fertilizantes
sdo produtos de baixo valor agregado, razao pela qual nao suportam os custos
de transporte de longa distancia, o alto impacto dos custos de transporte tende
a regionalizar o mercado.

As misturas NPK apresentam reduzido comércio internacional, em razao
de caracteristicas distintas de sua demanda, que, geralmente, é composta
por fazendeiros sem grande capacidade de importar. Além disso, asmisturas
NPK devem ser feitas em propor¢des adequadas as especificidades dos solos
onde serdo aplicadas, podendo variar de regido para regido. As pequenas
misturadoras possuem grande competitividade nas regides proximas as
suas instalagdes, devido ao menor custo de transporte; porém, dificilmente
conseguem comercializar seuproduto em outros estados, pois, além do custo
de transporte, ha incidéncia de impostos, como o ICMS, que encarecem seus
produtos. J4 as grandes empresas, em razdo de ganhos de escala, conseguem
comercializar seus produtos além das fronteiras dos estados.

Assim, o mercado relevante de misturas de fertilizante — NPK - é formado
por pequeno ntimero de grandes empresas e por quantidade maior de pequenas
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empresas que atuam em mercados regionais. As misturadoras nado integradas
verticalmente ao setor produtor de fertilizantes e matérias-primas dificilmente
conseguirdo aumentar sua producdo, uma vez que dependem das matérias-
-primas bésicas fornecidas pelas grandes empresas do setor, que em sua maioria
sdo integradas com empresas misturadoras. Na regiao central, o menor acesso
ao produto importado contribui ainda mais para reduzir a competitividade das
misturadoras nao integradas verticalmente (SEAE/ME 2002).

2.2. A Nova Organizacado Industrial Empirica e
o poder de mercado

Até a década de 1980, os estudos que tinham por base as teorias da
Organizacao Industrial, que procuravam analisar a conduta das empresas
quando estas atuavam em mercados imperfeitos, utilizavam, tradicionalmente,
o modelo tedrico com base no paradigma Estrutura-Conduta-Desempenho
(ECD). Essa abordagem tem como pressuposto a existéncia de uma relagao
unidirecional causal e estavel entre a estrutura da industria, a conduta das
empresas e o desempenho do mercado. Contudo, recentemente surgiram os
modelos com base na Nova Organizacao Industrial Empirica (New Empirical
Industrial Organization — Neio), como uma critica a teoria tradicional
(ECD), devido ao descontentamento de economistas industriais com relagao
aos principais pressupostos desse paradigma. Todavia, o ponto de maior
descontentamento diz respeito a mensuragao de poder de mercado.

Para os modelos fundamentados no paradigma ECD, o poder de mercado
sera maior quanto mais elevadas forem a concentracgdo e as barreiras a entrada
no mercado. Assim, medidas de concentragao e de escala minima de eficiéncia,
como o CR,, eram utilizadas para quantificar o poder de mercado (CHURCH;
WARE, 2000). Porém, essas medidas pouco refletem o nivel de poder de mercado
de uma inddastria, visto que ndo levam em consideracao a elasticidade-preco
da demanda, que determina a reagdo dos consumidores diante de alteragoes
nos pregos dos bens, e é justamente por esta razdo que os modelos ECD sao
criticados com frequéncia em estudos que visam analisar o poder de mercado.

O modelo ECD parte do principio de que o poder de mercado pode ser
verificado por meio da comparacao entre o preco e o custo marginal das firmas
que fazem parte de um determinado mercado. Neste caso, dado que o poder de
mercado pode ser observavel, o custo marginal poderia ser diretamente obtido
de dados contédbeis. Entretanto, conforme concluiu Bresnahan (1982), esses
custos marginais utilizados na teoria tradicional podem néo estar disponiveis.

A abordagem da Neio segue algumas hipéteses do paradigma ECD, mas
nao a formulacdo empirica baseada em custos marginais, muitas vezes com
énfase em modelos de Teoria dos Jogos que enfatizam a conduta. O grau de
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poder de mercado é identificado e estimado por meio da andlise da conduta
das empresas, ou seja, pelo comportamento implicito das firmas, observado
nos dados de preco e na quantidade de equilibrio de mercado (CHATURVEDI;
BANDYOPADDHYAY, 2001). Entdao, os modelos da Neio, de modo geral,
procuram avaliar ograu de poder de mercado por meio da identificacdo de um
parametro de conduta, com custos marginais ndo observéveis (ZEIDAN, 2005).
Baker e Bresnahan(1992) citaram trés formas econométricas de detectar o
poder de mercado:
a) Resposta dos precos a variagoes na elasticidade-preco da demanda;
b) Resposta dos precos a variagdes no custo marginal;
c) Deteccao de multiplos regimes deprecos.

O modelo candnico da Neio segue o primeiro grupo, fundamentado nos
estudos de Bresnahan (1982) e Lau (1982), que analisaram a existéncia de poder de
mercado por meio de varidveis que modificam (rotacionam) a fungao demanda
de mercado. Nesse modelo, sdo construidas as curvas de demanda e relagao de
oferta, que determinam o equilibrio de mercado por meio da estimacao de um
parametro que permite a inferéncia sobre a conduta (as “variagdes conjeturais”)
das empresas no mercado: se ndocooperativa (competitiva) ou se cooperativa
(colusiva e comracionalidade de cartel).

O conceito central do modelo é que se a fungao demanda for rotacionada
ao longo de seu eixo, isto &, se a elasticidade-preco da demanda for modificada,
pode-se verificar se hd ou ndo presenca depoder de mercado por parte das
firmas, por meio da identificacdo do parametro de conduta eda forma que
a receita marginal assume. No caso de mercados competitivos, em que a
maximizagao de lucro por parte das empresas ocorre quando P=Cmg, o preco de
equilibrio permaneceria inalterado, enquanto na presenca de poder de mercado
mudangas na elasticidade-preco da demanda modificam a decisdao 6tima de
precos da firma. Neste caso, o grau de poder de mercado poderia ser inferido
pela diferenca entre o novo prego demercado e o preco do mercado competitivo,
e pela proximidade deste novo preco em relacdo ao preco de monopdlio. Assim,
os modelos da Neio tentam identificar o parametrode conduta indiretamente,
fazendo uso de uma demanda derivada. Esse parametro identificado seria um
parametro de conduta médio, que revela o comportamento das empresas nesse
mercado. Por ser o modelo elaborado com dados para o mercado como um todo,
nao ha verificagdo do poder de mercado individual.

Formalmente, a rotacdo da curva de demanda é feita pela introducdo da
varidvel exégena Z na equacdo da demanda. Essa varidvel exégena pode ser
caracterizada pela renda ou por alguma outra varidvel de demanda. Uma
mudanga na variavel Z desloca a curva de demanda, que pode ser entendida
como choque de demanda. Assim, Bresnahan (1982) reescreveu a demanda
linear:
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Q:(Z()+CZ1P+(ZzZ+$ (1)
Para
OQ=ataPtawPZ+asZ+¢e (2)

A caracteristica principal é que Z interage com P de forma que mudangas
em PZ e Z combinam elementos tanto de rotagdo quanto de deslocamento da
curva de demanda (BRESNAHAN, 1982). Para os modelos estaticos com base
no modelo de Bresnahan (1982) e Lau(1982), a caracteristica mais relevante é
a utilizagdo de Z para construir PZ, pois, assim, é garantida a construcdo da
rotacdo da curva de demanda que permite determinar o pardmetrode conduta
médio. Entdo, PZ torna-se uma varidvel que muda as caracteristicas da demanda,
por interagir com o preco. Muitas vezes, o preco e a quantidade de cada firma
nao sdo observados, estimando-se uma forma reduzida da receita marginal da
empresa, que implica uma relagdo de oferta demercado. Esta relagdo de oferta,
no modelo candnico de Bresnahan (1982), toma a forma:

P =c(O.W.B) - Ah(Q.Za) 3)

em que Q é quantidade, P é preco, Z é varidvel exégena (normalmente a renda)
no lado da demanda e W representa varidveis exégenas (normalmente variaveis
de custo) no lado da oferta.

A equacao (3) relaciona custo marginal com receita marginal percebida,
nao preco, e L é o novo parametro e mede o poder de mercado das firmas,
ou parametro de conduta médio. Se A= 0, havera concorréncia perfeita, pois
P=Cmg; se A= 1, a situacdo sera de cartel perfeito, em que o preco serd igual
ao de um monopolio. Se A= 1/n, ter-se-a equilibrio simétrico de Cournot, no
qual as empresas se comportardo como se estivessem maximizando o lucro
em um jogo de Cournot de um estdgio, com todas as empresas do mesmo
tamanho. Considerando-se a demanda (como em 1) e o custo marginal
linear, tem-se:

P=A(-Qay)+th+BO+HhW+ny 4)

Assim como (1) foi transformada em (2), a relacdo de oferta também é
modificada, pois, de acordo com Bresnahan (1982), A em (4) nao é observavel
diretamente, visto que nao se sabe se, ao estimar a equacao (4),se estard estimando
P=Cmgou MC=Rmg. O deslocamento da curva de demanda vai levar a um
novo equilibrio, entretanto, este equilibrio ndo dara informacdes sobre o poder
de mercado das empresas. Para isso, deve-serotacionar a curva de demanda, ja
que uma elasticidade-preco diferente gerara um novo equilibrio somente se as
empresas possuirem poder de alterar o preco. Assim, ao introduzir Z, pode-se
diferenciar o equilibrio, e (4) passara a:
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P=ﬁQ*Bo+b’1Q+BzW+7] (5)
e A serd identificado. Em caso de A = 0, a equagao (5) é transformada em
P=p,+£,0+p,W+n, ou seja, P=Cmg, em que se observa uma situacdo de
concorréncia perfeita. A formulagao estatica de Bresnahan (1982), entdo, insere
o termo PZ, para que a curva de demanda possa ser rotacionada, modificando-
-se sua elasticidade e identificando A.

3. Metodologia

3.1. Modelo econométrico

O modelo econométrico usado para identificacado do poder de mercado
para a indastria brasileira de fertilizantes NPK (01-14-08) foi um modelo de
equagOes simultaneas, no qual se procurou seguir a corrente de pensamento da
Organizagao Industrial.

Na literatura, ha vérias formas de se determinar a variavel que vai rotacionar
a curva de demanda. Buschena e Perloff (1991) utilizaram duas varidveis
de tendéncia para representar Zno seu estudo do mercado de cocos; e Steen
e Salvanes (1999) incluiram a renda, além do preco de um bem substituto.
Alexander (1988) utilizou somente o preco de um bem substituto; e Jung e
Seldon (1995) usaram o nimero de novos produtos introduzidos no mercado no
seu estudo de propaganda. Apenas uma variavel é necessdria para se identificar
a rotacdo na curva de demanda (BRESNAHAN, 1982).

No presente estudo, as exportagdes da agropecudria (Z) foram utilizadas
como forma de interagir com o preco, visto que fertilizante nao apresenta bens
substitutos e encontraram-se enormes dificuldades quanto a dados mensais
de outras varidveis que poderiam ser mais adequadas para atuarem como
deslocadores da demanda, por exemplo, PIB do setor, consumo mundial de
alimentos, area plantada, indice de atividade do setor, entre outras.

Assim, as equagOes de demanda (6) e relacdode oferta (7), que compuseram
o modelo representativo da industria brasileira de fertilizantes NPK (04.14.08),
foram estimadas por meio da forma funcional log-log. A escolha pelo modelo log-
-log teve respaldo do teste Reset*, que auxilia na escolha do melhor modelo a ser
utilizado. Com isso, a equacao da demanda foi especificada como:

*  Para definir qual a melhor especificagdo do modelo, foi aplicado o teste de Reset de

Ramsey. Para melhor entendimento dos procedimentos a respeito do teste, consultar
Gujarati (2006).
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LnQ = ay+ a1 LnP + @, LnY + asLnZ + asLnPZ + asDy +2°D;+ Q-1 e (6)

em que, Q= quantidade de fertilizantes entregues ao consumidor final; P =
preco do fertilizante NPK (04-14-08); Y = variavel representativa da renda; Z
= exportacOes agropecudrias; PZ= termo de interacao e Dy, = variavel dummy
usada para captar os efeitos da mudanca cambial ocorrida em janeiro de 1999.
Entao, de fevereiro de 1993 a dezembro de 1998, D, recebeu valor zero e, de
janeiro de 1999 a dezembro de 2006, valor igual a unidade D;= representou as
dummies sazonais, visto que70% das vendas de fertilizantes se concentravam no
segundo semestre; e ¢= termo de erro estocastico.

A relagdo de oferta, por sua vez, foi especificada como uma fungao da
quantidade ofertada de fertilizantes e dos custos de aquisicdo das principais
matérias-primas (AM, AS, R e AFOS), considerados deslocadores de oferta.

. . . i Q
Com as estimativas de o, e a,Z, criou-se a variavel Q *= 5,7 . Desta forma, a
relacao de oferta especificada foi:

LnP = o+ fiLnQ + B LnAFOS + B LnAM + [iLnAS + [sLnR-AQ *+ w  (7)

em que AFOS = preco do 4cido fosférico; AM=preco da amonia; AS = preco
do acido sulftirico; R = prego da rocha; A = pardmetro de conduta médio e ® =
termo de erro estocéstico.

3.2. Procedimentos econométricos

Os procedimentos econométricos para estimacao do A exigiram a aplicagao
de modelos de equagdes simultaneas, visto que a equagao de demanda e
a relacdo deoferta determinam, simultaneamente, preco e quantidade de
equilibrio. Esta relagao de simultaneidade foi verificada por meio da aplicagao
do teste de simultaneidade de Hausman®.

Na presenca de simultaneidade, esses modelos podem ser estimados
pelo método dos minimos quadrados ordinérios (MQO), somente quando as
equacodes do sistema formarem um modelo recursivo®, pelo método dos minimos
quadrados indiretos (MQI), se as equagdes do sistema forem exatamente
identificadas; ou, finalmente, pelo método dos minimos quadrados em dois
estagios (MQ2E) ou em trés estagios (MQ3E), quando o sistema apresentar
equacodes superidentificadas. Em caso de simultaneidade e superidentificacao
do sistema, os métodos de MQ2E e MQ3E geraram estimadores eficientes e
consistentes (GREENE, 2008).

5 Mais detalhes sobre a aplicagao do teste podem ser encontrados em Gujarati (2006).
¢ Ver Greene (2008).
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O uso de minimos quadrados em dois estagios (MQ2E)’, com a utilizagao
de variaveis instrumentais, é indicado para o caso de equagdes simultaneas,
uma vez que as varidveis explanatérias P e Q sdo correlacionadas com o termo
de erro. Esta técnica consistiu em estimar, primeiramente, a curva de demanda
e, posteriormente, de posse das estimativas dos coeficientes da demanda
necessarios para a elaboracao da variavel Q*, fundamental para a identificacdo
do parametro A, estimou-se a relagao de oferta.

Como instrumentos para se identificar a equacao de demanda, foram
usadas todas as varidveis exégenas do modelo, as endégenas defasadas em
um periodo, a constante, além das dummies e uma variavel de tendéncia. No
caso da estimacao da relacdo de oferta, os instrumentos utilizados foram todas
as varidveis exdgenas do modelo, a dummy, Dy, a constante e a tendéncia. As
escolhas dos instrumentos utilizados na estimacao de ambas as equacoes foram
validadas pelo teste de Sargan®.

3.3. Descricao das variaveis e fonte de dados

Os dados para o desenvolvimento do modelo incluem séries temporais
do setor de fertilizantes. As séries de entrega de fertilizantes, o preco da
formulacao NPK (01-14-08) e os precos das principais matérias-primas (amonia,
acido sulftrico, dcido fosforico e rocha fosférica) usadas na formulacdo foram
extraidos do Anuario Estatistico do Setor de Fertilizantes, de responsabilidade
da Associagao Nacional para Difusao de Adubos (Anda). A série de exportagoes
agropecudrias (varidvel Z de deslocamento da curva de demanda) foi obtida
no Ministério da Agricultura. A série de operacoes de crédito rural, contratadas
com produtores rurais, foi obtida no Instituto de Pesquisa Econémica Aplicada
(Ipeadata). Todas as séries de preco foram convertidas para Reais (R$), com
base na taxa de cAmbio — R$ / US$ — comercial do Banco Central do Brasil (BCB)
Boletim/BP e, posteriormente, deflacionadas com base no IGP-DI (FGV). Todas
as séries compreendem o periodo de fevereiro de 1993 a dezembro de 2006. Na
estimacdo das equacoes e realizagdo dos testes, utilizou-se o Software Estatistico
Eviews 5.

7 Aescolha deste método baseou-se na aplicacao da condicao de ordem para o sistema
de equagoes. Para mais detalhes, ver Gujarati (2006).

8 O teste de Sargan permite verificar se os instrumentos utilizados em substituicao a
uma variavel explicativa da equagao sao validos. A estatistica do teste é dada por:
SARG=(n-K)R?. Para mais detalhes, ver Gujarati (2006), pagina 574.
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4. Resultados e discussoes
Na Tabela 1 estao apresentadas as caracteristicas das séries que foram

utilizadas para estimar o poder de mercado para a indastria brasileira de
fertilizantes NPK (04.14.08).

Tabela 1. Estatisticas descritivas das varidveis usadas na identificacdo do poder de
mercado para a industria brasileira de fertilizantes NPK (04-14-08).

Estatisticas Q Iig Y Z AFOS AM AS R D01 25D
Média 63,25 254,77 27896,10 0,40 727,76 336,78 94,07 130,78 1,00 0,00
Maximo 203,56 347,60 4122571 2,58 103343 567,66 157,53 190,056 1,00 1,00
Minimo 17,00 203,01 20749,04 0,05 563,21 15822 11,27 13,38 0,00 0,00

Desv. 4920 3671 427119 042 10347 9376 2333 2749 050 029
Padrao
Obs. 167 167 167 167 167 167 167 167 167 167

Nota: Q = fertilizantes entregues ao consumidor final; P = preco do fertilizante NPK (04-14-08), Y = crédito rural
(renda); Z = exportagoes agropecuarias; AFOS = preco do acido fosférico; AM = preco da amonia; AS = preco do
acido sulftirico; e R = preco da rocha.

Fonte: Dados da pesquisa.

Para se identificar a possibilidade de exercicio do poder de mercado na
industria brasileira de fertilizantes, foram estimadas, conforme indicado
pelo modelo econométrico, as equacdes de demanda e a relacdo de oferta’.
Os resultados encontrados na estimacdo da equacdo de demanda estao
apresentados na Tabela 2.

° No procedimento de estimacdo do modelo atentou-se para a corregao da
autocorrelagao.
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Tabela 2. Estimativas de MQ2E para a funcao de demanda para a
inddstria brasileira de fertilizantes NPK (04-14-08).

Variavel Coeficiente p-valor
C 28,16 0,004
LOG(P) -2,11%* 0,038
LOG(Y) -1,23** 0,014
LOG(Z) 6,67*** 0,055
LOG(P)*LOG(2) -1,16%** 0,062
D01 -0,14 0,308
D02 0,05 0,608
D03 -0,11 0,255
D04 -0,04 0,685
D05 -0,02 0,830
D06 0,001 0,992
Q(1) 0,008* 0,000

Instrumentos: C, LOG(AFOS), LOG (AM), LOG(AS), LOG(R), LOG(Y), LOG(Z), P(-1), Q(-1), D01,
D02, D03, D04, D05, D06 e @ TREND

R? 0,70 Teste de Hausman -1,76***
R*ajustado 0,67 Teste de Reset 5,12*
Teste F 31,95* Teste de Sargan 0,005*

Nota: Q = fertilizantes entregues ao consumidor final; P = preco do fertilizante NPK (04-14-08); Y = crédito rural
(renda); Z = exportagdes agropecudrias; AFOS = preco do acido fosférico; AM = preco da amdnia; AS = prego do
acido sulftirico; e R = prego da rocha.

Fonte: Resultados da pesquisa.

De acordo com a Tabela 2, constatou-se, com base nos valores do R? ajustado
e do teste de Reset, significativo a 1%, que o modelo apresentou bom ajuste
e especificacdo correta. O teste de Hausmam apontou para a presenca de
simultaneidade, ou seja, existéncia de endogeneidade nas varidveis explicativas
do modelo a 10% de significancia. Como ja mencionado, o teste de Sargan
validou os instrumentos utilizados na estimagao a 1% de significancia.

Todos os coeficientes apresentam-se significativos a pelo menos 10% de
significancia, exceto para os coeficientes das dummies. Os sinais estdo em
conformidade com a teoria microecondmica, exceto para o coeficiente de
crédito rural (Y), para o qual se esperava um sinal positivo, uma vez que maior
disponibilidade de crédito poderia significar maiores niveis de producao e,
consequentemente, maior volume de fertilizantes aplicado.

No entanto, o sinal negativo para Y pode ser explicado pelo uso mais
adequado do fertilizante na cultura. De outra forma, mais recursos disponiveis,
via crédito, permitem um preparo do solo mais adequado por meio de aplicacao
de corretivos, como por exemplo, calcario. Nesse caso, o uso de fertilizantes
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se torna mais eficiente, com aplicacdo de dosagens condizentes com as reais
necessidades de cada cultura, e ndo usado de maneira excessiva, como forma de
compensar a falta de preparo do solo.

O coeficiente da elasticidade-preco da demanda (E,,) apresenta sinal em
conformidade com a teoria microeconémica a 5% de significancia, revelando a
existéncia derelacdo negativa entre preco e quantidade demandada. No primeiro
momento, esperava-se que E,, fosse inelastica, pois fertilizante é um insumo
agropecudrio de uso intensivo e que nao apresenta substitutos préximos. No
entanto, a elasticidade-preco da demanda por fertilizantes NPK (04-14-08), com
base nas séries de dados e na metodologia adotada, apresentou-se elastica, como
ocorreu no trabalho de Cibantos (1972), em que a E,,, calculada para o estado
de Sao Paulo, foi de -0,25, no curto prazo, e de -2,48, no longo prazo. O fato de a
elasticidade-preco da demanda por fertilizantes ter se apresentado elastica pode
ser um indicio de que as empresas que atuavam no mercado poderiam néao estar
exercendo poder de mercado, visto que, caso as empresas aumentassem o preco
do fertilizante em 1%, a quantidade demandada seria reduzida em cerca de
2,11%. De posse dos resultados obtidos na estimagdo da equacdo de demanda,
estimou-se a relacao de oferta.

Tabela 3. Estimativas de MQ2E da relacao de oferta para a indtstria brasileira
de fertilizantes NPK (04-14-08).

Variavel Coeficiente p-valor

C -1,21 0,015

LOG(Q) -0,07 0,127

LOG(AFOS) 0,68* 0,000

LOG(AM) 0,21* 0,000

LOG(AS) 0,11* 0,000

LOG(R) 0,05* 0,008

LOG(Q*) 0,20* 0,005

Instrumentos: LOG (AFOS), LOG (AM), LOG (AS), LOG (R), LOG(Y), LOG(Z), D01, C, @TREND,
LOG(P)*LOG(Z)

R? 0,61 Teste de Hausman 2,38***
R*ajustado 0,60 Teste de Reset 0,23***
Teste F 54,18* Teste de Sargan 0,004*

Nota: Q= quantidade de fertilizantes NPK (04-14-08) entregues ao consumidor final; AFOS = preco do acido
fosforico; AM = preco da amonia; AS = preco do acido sulftrico; R = prego da rocha, Y = crédito rural (renda);
Z = exportagdes agropecudrias; e Q* = variavel definida a partir dos parametros encontrados na estimagao da
demanda.

Fonte: Resultados da pesquisa.

A estimacdo da relacdo de oferta também apresentou ajustamento aceitavel,
conforme R*ajustado e especificagdo correta, apontado pelo teste de Reseta 10%
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de significancia.O teste de Hausman indicou presenca de endogeneidade entre as
variaveis da equacao também a 10% de significancia. Quanto aos instrumentos
utilizados na estimagao, estes foram novamente validados pelo teste de Sargan.
Os coeficientes apresentaram sinais e significadncia de acordo com o esperado,
exceto para a variavel Q. O coeficiente da varidvel Q* mostrou-se significativo
a 1% de significancia e apresentou valor de 0,20 para o parametro de conduta
médio,A.

De acordo com o teste Wald", exposto na Tabela 4, esse coeficiente estava
entre 0 e 1, isto é, as empresas que atuavam no mercado de fertilizantes
apresentavam conduta entre uma situacao de concorréncia perfeita e cartel, mas
nao se pode afirmar, com base nos dados disponiveis e na metodologia adotada,
que as empresas apresentavam comportamento colusivo e nem concorrencial.

Porém, ao se testar a hipétese de que as quatro maiores empresas atuantes
no setor estariam agindo em uma situacao de equilibrio de Cournot, concluiu-
-se que existia possibilidade de exercicio de poder de mercado. Ressalta-se,
entretanto, que para as analises acerca do equilibrio de Cournot considerou-se
n = 4. Isto é, testou-se o poder de mercado para as quatro maiores empresas,
visto que elas foram responsaveis por mais de 82% do total das vendas de
fertilizantes NPK (04-14-08) em 2008 (SAAB; PAULA, 2008). Neste caso, as quatro
empresas foram consideradas como iguais, para efeitos de célculo.

Tabela 4. Resultados do teste de Wald para as hipdteses nulas de concorréncia perfeita,
equilibrio de Cournot e cartel.

Conduta da Firma Hipoétese Nula Teste F  p-valor
Atuam como em Concorréncia Perfeita Ap=0 6,958 0,009
Atuam como em Equilibrio de Cournot A=1/n, 0,39 0,53*

Atuam com em Cartel r=1 29,16 0,000

Nota: *Indicio de poder de mercado.
Fonte: Resultados da pesquisa.

A priori, 0 que se esperava de fato era a presenca de um comportamento
colusivo por parte das empresas atuantes no setor, em virtude dos altos precos
de fertilizantes nos tltimos anos, principalmente apés meados de 1993, quando
se intensificaram os processos de fusdo na industria. No entanto, a alta de precos
pode ter sido consequéncia de fatores como o aumento significativo da demanda
mundial de alimentos e o incremento na producdo de biocombustiveis a base,
principalmente, de milho e soja.

10 O Wald é um teste comum de hipétese. Neste estudo, ele foi utilizado para averiguar
os resultados quanto ao poder de mercado.
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Além dos fatores conjunturais apresentados na economia mundial, a alta
de precos pode estar mais relacionada a escassez de matéria-prima nacional
e internacional e a dependéncia de importagdes dessas matérias-primas, do
que, propriamente, a possibilidade de exercicio de poder de mercado por parte
das empresas misturadoras de fertilizantes. O fato de a matéria-prima ser
praticamente toda importada e de envolver altos custos de frete na distribuicao
das misturas inviabiliza o exercicio do poder de mercado por parte das empresas,
que tém seus mercados limitados para esse tipo de produto.

Com relagao a possibilidade de exercicio de poder de mercado verificada
ao se testar a hipétese de equilibrio de Cournot, considerando-se as quatro
maiores empresas do setor, esse resultado pode ser explicado pelo fato de as
grandes empresas, em razao de ganhos de escala, conseguirem comercializar
seus produtos além das fronteiras dos estados onde se localizam; neste caso, elas
podem, em determinados mercados, usar o poder de mercado para obter lucros
maiores do que o normal. Isto ocorre porque, apesar de existir um ntmero
relativo de competidoras na indtstria, cerca de 60 empresas, as pequenas
misturadoras s6 sao competitivas nas regides proximas as suasinstalacoes. Apesar
de possuirem competitividade decorrente do menor custo de transporte nas
regides proximas, dificilmente as pequenas empresas conseguem comercializar
seu produto em outros estados, pois, além do aumento do custo de transporte,
ha incidéncia de impostos, como o ICMS, que encarecem seus produtos.

Por fim, ressalta-se que os resultados do estudo atenderam ao objetivo
de analisar a conduta de mercado das empresas representativas da indastria
brasileira de fertilizantes NPK (04-14-08) via identificacdo do parametro
de conduta médio, A. No caso das quatro maiores empresas, os resultados
indicaram a possibilidade de poder de mercado, entretanto, ndo é possivel fazer
inferéncias quanto ao seu exercicio, visto que este nao foi o objetivo do estudo.
Para fazer qualquer analise do exercicio do poder de mercado é necessario
obter informacoes mais detalhadas e até mesmo de forma individual para cada
empresa, em termos de custos e receitas, que em muitos casos podem nao ser
acessiveis.

5. Consideracoes finais

De modo geral, o mercado de fertilizantes apresenta caracteristicas
oligopolistas com tendéncia a concentragdo, com barreiras a entrada gerada
pela grande necessidade de capital a ser investido na formacao da infraestrutura
para o processamento da mistura.

Em um primeiro momento, esperava-se que as empresas apresentassem
comportamento colusivo, com base em informagdes a respeito do setor, elevado
grau de concentracdo do mercado e alta de pregos dos fertilizantes NPK.
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Contudo, como foram mostrados pelos resultados das estimativas da equagao
de demanda e relacdo de oferta, as empresas ndo atuavam com comportamento
colusivo e, portanto, nao exerceram o poder de determinar Pprecos exorbitantes.

Esse resultado, de certa forma, refuta a hipdtese inicial de poder de mercado
na inddastria brasileira de fertilizantes. Entretanto, esta hipétese foi levantada,
considerando-se alguns pressupostos defendidos pela escola ECD, em que a
conduta da firma era analisada via medidas sumarias de concentragdo, como
CR4 e observagoes acerca da estrutura de mercado. Porém, tal abordagem
considera uma relagdo tinica, em que a estrutura de mercado influenciava a
conduta da firma e, por sua vez, o desempenho, quando, na verdade, o que se
observa nos estudos da Neio é que existe uma relacao de sentido duplo entre as
estruturas conduta e desempenho.

Além disso, o CR, ndo captura as interagOes entre as firmas atuantes no
mercado, ou seja, a medida de concentragdo nado revela o grau de competicao
entre essas firmas. Nestas circunstancias, a refutagdo da hipétese a partir dos
resultados obtidos pela aplicacdo de uma metodologia mais robusta, como os
modelos da Neio, é plausivel.

Quando a analise levou em consideracdo apenas as quatro maiores empresas,
o teste de Wald apontou para a existéncia do poder de mercado. Entretanto,
ressalta-se que o poder de mercado podera existir se, e somente se, as condicoes
de mercado permitirem e se a demanda for suficientemente inelastica naquele
mercado especifico.

Demodogeral, o quese observou é que aaltade precosnosetor defertilizantes
pode ter sido consequéncia de combinagdes de varios fatores relacionados com
a demanda de produtos agricolas e com os custos que envolvem as principais
matérias-primas usadas na composicao das formulagoes NPK.

O fato de terem ocorrido varios processos de fusdo, que vieram a se
intensificar na década de 1990, poderia ser um indicio de exercicio de poder de
mercado pelas empresas que se tornaram grandes, no entanto, apesar de existir
a possibilidade de exercer o poder de mercado por parte das quatro maiores
empresas, as fusdes podem ter ocorrido ndo com o objetivo de exercer o poder de
mercado, mas sim de reduzir custos de matérias-primas, logisticos e de sacarias,
reduzir os estoques de seguranca e realocar os ativos. Muitos processos de
fusao foram aprovados, considerando-se que esta era uma forma de garantir a
otimizacado da capacidade produtiva das empresas e a incorporacao tecnolégica,
que exige maior volume de capital a ser investido.

Em relacdo as criticas e sugestdes para futuros estudos, deve-se atentar
para o que ja havia sido mencionado por Zeidan (2005), ou seja, os modelos
da Neio sao criticados por ndo terem relagdo com a teoria, pelo viés das formas
funcionais, pela falta de tratamento de mudancas tecnoldgicas, pela definicao
de mercado relevante e pelas hip6teses sobre o comportamento da fungao de
demanda e relacao de oferta.
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O modelo proposto é sensivel a periodicidade, isto ¢, uma mudanga no
periodo analisado muda de forma significativa os resultados da estimagao.
O mesmo ocorre com a escolha das varidveis instrumentais, que também
influenciam de maneira significativa os resultados.

Por fim, o fato de o modelo identificar um pardmetro de conduta médio
limita as inferéncias acerca do setor como um todo, nao dando suporte a analise
de firmas individuais, o que pode mascarar o verdadeiro comportamento das
empresas que atuam no setor. Além disso, 0 modelo permite fazer inferéncias
em relacdo a possibilidade de existéncia de poder de mercado para o curto
prazo, ja que se trata de uma formulacao estatica. Assim, para uma analise mais
apurada que pudesse verificar a conduta da empresa em uma situacao de longo
prazo, o mais adequado seria o uso da formulagdao dinamica.
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