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Resumo

A producdo e a exportacdo do aglcar e etanol sdo fatores importantes para o avan¢o da economia
brasileira. O objetivo desse estudo é analisar o inter-relacionamento da quantidade de aclcar e
etanol exportadas no periodo de janeiro de 2000 a outubro de 2019, frente as varidveis
macroeconémicas, por meio do modelo de vetores autorregressivos (VAR). Os resultados
mostraram que a exportac¢do brasileira de acgucar é fortemente influenciada ao longo do tempo
pela exportacdo brasileira do etanol e pelas varidveis macroecon6micas.
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Abstract

The production and exportation of sugar and ethanol are important factors for the advance of the
Brazilian economy. The objective of this study is to analyze the interrelationship between the
amount of sugar and ethanol exported from January 2000 to October 2019, against the
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macroeconomic variables, through the autoregressive vector model (VAR). The results showed that
Brazilian sugar exports are strongly influenced over time by Brazilian ethanol exports and
macroeconomic variables.

Keywords: sugar, ethanol, vector autoregressive models, macroeconomics

1. Introducao

O aclcar é um produto muito consumido pelo homem, dado que além das familias, a industria considera
fundamental esse item em suas composi¢des. Seu comércio é mundial, sofrendo interferéncia tanto da producéo
de sua matéria-prima, quanto dos interesses politicos dos diversos paises envolvidos nessa cadeia de producao,
comércio e consumo (Mazzuchetti & Schneider, 2017).

Nas ultimas décadas, o setor sucroenergético brasileiro sofreu uma revolugdo tecnoldgica relevante.
Atualmente, o pais é considerado o maior produtor global de agucar, responsavel por 20% da produgao global,
45% da exportagdo mundial e as plantages de cana-de-agucar corresponde a 1,2% de todo o territério brasileiro
(Unica, 2019a).

Desde 2003, aconteceu uma aceleragao dos investimentos em novas usinas motivada pelo aumento da demanda
de aglcar no mercado internacional. Apds a crise financeira de 2008, os investimentos no setor terminaram e a
expansdo dos canaviais foi comprometida, dado que grande parte das empresas se encontravam altamente
endividadas. Este cendario conturbado foi potencializado pelo aumento da oferta mundial de agucar, enquanto
as quedas de produtividade foram causadas pela reduc¢do das adubagdes com os canaviais, a idade avancada da
lavoura, a mecanizacdo e os problemas climaticos, comecaram a ser revertidas na safra 2013/2014 (Novacana,
2014).

Em relacao ao setor sucroalcooleiro, o mesmo consiste em um sistema agroindustrial basicamente estruturado
em trés niveis, sendo eles: escolhas das terras para plantagdo e cultivo dos canaviais ou sdo estabelecidos
contratos de longo prazo com produtores rurais para fornecimento da cana-de- agucar; colheita da cana-de-
acucar, a qual é levada ao processo de industrializacdo, com foco principal na producdo de agucar, etanol
hidratado (utilizado em veiculos) e anidro (destinado a mistura na gasolina), e cogeragao de energia elétrica para
usinas com tecnologia recente; comercializacdo desses produtos (Franco, Neto & Machado, 2018).

Muitas discussdes surgem acerca da possibilidade do Brasil ampliar sua producdo de etanol. A perspectiva de
crescimento do mercado internacional desse biocombustivel tem estimulado a expansdo do setor
sucroenergético no pais. O interesse em investir no setor potencializou-se em meados de 2004 quando os carros
flex fuel, também chamados de bicombustiveis, foram implementados no mercado nacional, elevando a
demanda por etanol combustivel. O etanol entrou novamente na agenda do governo, das empresas de
tecnologia e, principalmente de investidores interessados nas oportunidades do setor (Piacente, Cillos & Biaggi,
2015).

Diversas variaveis macroeconomicas podem interferir no aumento ou diminuicdo do nimero de exportagdo de
acucar e etanol. Segundo Carvalho, Gwartney, Stroup & Sobel (2008), a macroeconomia preocupa-se com
guestdes conjunturais de curto prazo, investigando a agdo do homem sobre as varidveis econémicas de forma
agregada. Desta forma, algumas varidveis macroeconO6micas sdo: taxa de juros e cambial, valor da renda média
nacional, consumo de bens e servicos, variacdo dos precos das mercadorias, entre outros. Ainda, Ribeiro,
Teleginski, Souza & Gugelmin (2010) corroboram dizendo que o crescimento da economia é influenciado por
diversas variaveis, o que torna indispensavel uma analise criteriosa a respeito das varidveis a serem selecionadas.
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Para analisar o inter-relacionamento entre as varidaveis de interesse, aglcar e etanol, frente as varidveis
macroeconOmicas, serdo utilizados os vetores autorregressivos (VAR). O VAR é frequentemente utilizado para
estimacdo de sistemas interdependentes de séries temporais e analise de impactos dinamicos de choques sobre
um sistema. Destaca-se que uma caracteristica dessa estrutura é tratar todas as varidveis como endégenas e em
funcdo de seus préprios valores defasados (Simdes, Chaves, Correia-Silva, Silva & Oliveira, 2017).

A pergunta de pesquisa a ser respondida ao longo do artigo, pode ser relatada da seguinte maneira: como se dd
a inter-relacdo das varidveis de interesse, acgtcar e etanol, diante das varidveis macroeconémicas?

O objetivo desta pesquisa é analisar o inter-relacionamento da quantidade de acgucar e etanol exportadas, no
periodo de janeiro de 2000 a outubro de 2019, frente as varidveis macroeconOmicas, a partir da utilizacdo dos
vetores autorregressivos (VAR).

A proposta do artigo é relevante, dado que a partir do mesmo sera possivel compreender o inter-relacionamento
das varidveis de interesse ante as varidveis macroecondmicas, por meio do modelo VAR e com isso fornecer
subsidios para tomada de decisdes estratégicas nos setores.

2. Metodologia

2.1. Dados

As varidveis macroeconOmicas utilizadas nesta pesquisa foram selecionadas utilizando trés critérios
recomendados por Sa-ngasoongsong, Bukkapatnam, Kim, lyer & Suresh (2012), isto é: i) varidveis que causam
mudancas no volume de exportacdo de agucar e etanol; ii) varidveis que influenciam no aumento do
consumo/compra de acglcar e etanol; iii) varidveis que sejam capazes de representar a economia brasileira.

Além das séries temporais de interesse, exportacdo de acglcar e etanol, as seguintes varidveis macroecon6micas
fizeram parte deste estudo: taxa selic, média mensal da cotacdo do ddlar, exportacdo e importagdo total
brasileira, indice nacional de precos ao consumidor amplo e produto interno bruto. Os dados foram coletados
no periodo de janeiro de 2000 a outubro de 2019, totalizando assim, 238 observacdes mensais. No Quadro 1 é
apresentado a sigla que serd adotada para cada varidvel, bem como, a sua unidade de medida.

Quadro 1

Descri¢do das variaveis
Sigla Variavel Unidade de medida
EBA Exportacao brasileira do actcar Quilogramas
EBE Exportacado brasileira do Etanol Litros
TSC Taxa Selic Porcentagem
MCD Média Mensal da Cotacdo do Dolar Reais
ETB Exportacdo total brasileira Milhdes de ddlares
ITB Importacao total brasileira Milhoes de ddlares
IPCA indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo Indicador
PIB Produto Interno Bruto MilhGes de reais

Fonte: autores (2019)

As séries temporais da exportacdo do acglcar e etanol foram coletados na plataforma online da Unido da Industria
de Cana-de-Acucar (Unica, 2019b). No Brasil, a UNICA é considerada a maior organizacdo que representa o setor
de aglcar e etanol no pais. Para a coleta dos dados das variaveis macroeconGmicas os seguintes sites foram
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consultados: Banco Central do Brasil (www.bcb.gov.br) e Instituto de Pesquisa Economica Aplicada
(www.ipeadata.gov.br).

De acordo com o Quadro 1, a varidvel EBA representa a exportac¢do brasileira de aclicar em quilogramas e a
variavel EBE a exportacdo brasileira de etanol dada em litros. A variavel TSC corresponde a taxa Selic, ou seja, é
a taxa basica de juros da economia brasileira. Para demonstrar a inflacdo brasileira a varidvel IPCA foi escolhida,
uma vez que, o mesmo indica a elevagao ou diminuicdo generalizada e persistente no valor dos precos do
mercado para o consumidor final.

O Produto Interno Bruto (PIB) corresponde ao total de bens e servicos produzidos pelo pais durante um periodo
de tempo. A varidvel ETB é o valor total da exportacao brasileira dado em milhdes de dodlares, isto é, a quantidade
de bens negociados no mercado externo em termos monetarios. Por outro lado, a ITB representa a importagdo
total brasileira em milhdes de ddlares. A varidvel MCD é a média mensal da cotacdo do dodlar, que corresponde
ao valor em termos monetarios que o Brasil concorda em negociar sua moeda.

2.2. Etapas

A primeira etapa foi a verificacdo da estacionariedade por meio dos testes de raizes unitarias. A modelagem VAR
pressupde que as séries analisadas sejam estacionadrias, o que garante que as variaveis sejam todas explicadas
pelo modelo (Lin & Brannigan, 2003). Os testes utilizados foram: Augmented Dickey & Fuller - ADF (Dickey &
Fuller, 1981; Said & Dickey, 1984); Kwiatkowski, Phillips, Schmidt & Shin-KPSS (Kwiatkowski, Phillips, Schmidt &
Shin, 1992); e Phillips e Perron - PP (Phillips & Perron, 1988). No caso da verificacdo de ndo estacionariedade, as
séries sdo diferenciadas até se tornarem estacionarias (Sa-ngasoongsong et al., 2012).

Posteriormente, usando os critérios Akaike information criterion - AIC (Akaike, 1974), Bayesian Information
Criterion - BIC (Schwarz, 1978) e Hannan-Quinn information criterion HQ (Hannan & Quinn, 1979) determinou-
se o melhor nimero de defasagens do modelo. Para estimar o modelo, a informacdo sobre a quantidade de
defasagens é essencial.

Ainda, foi realizado o teste de Causalidade de Granger objetivando a verificacdo do grau de influéncia entre as
variaveis. Em seguida, o teste de Block Exogeneity foi aplicado com o intuito de classificar e ordenar as varidveis
em termos de exogeneidade. Logo, os parametros do modelo foram estimados e o modelo Vetor Autorregressivo
(VAR) ajustado. Para auxiliar na compreensdo da dindmica entre as varidveis realizou-se a fun¢do impulso
resposta e a decomposicdo da variancia.

A funcdo impulso resposta analisa o tempo necessario para que a variavel de interesse se estabilize apds uma
variavel externa sofrer um impulso — oscilar dois desvios padrées para mais ou para menos (Brooks, 2014). A
decomposicdo da variancia verifica qual a porcentagem do erro da previsdo é derivada das variaveis enddgenas
ao longo de n periodos (Bueno, 2012).

Ao final da pesquisa espera-se compreender por meio de modelo autorregressivos vetoriais (VAR) o inter-
relacionamento da exportacdo brasileira de aclcar e etanol com as varidveis macroeconGmicas que as
influenciam.

O software utilizado para a modelagem dos dados foi o Eviews 9 S.V.

3. Resultados

As séries temporais originais utilizadas nesta pesquisa sdo apresentadas a seguir na Figura 1: exportagdo
brasileira do acucar (EBA); exportacdo brasileira do etanol (EBE), taxa selic (TSC), média mensal da cotacdo do
ddlar (MCD), exportacdo total brasileira (ETB), Importacgdo total brasileira (ITB), indice nacional de pregos ao
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consumidor amplo (IPCA), produto interno bruto (PIB), todas varidveis com observacGes de janeiro de 2000 a
outubro de 2019.

Figura 1
Variaveis EBA, EBE, ETB, IPCA, ITB, MCD, PIB e TSC em nivel
EBA EBE ETB
4,000,000,000 700,000,000 30,000
600,000,000 25,000
3,000,000,000 0000000
20,000
400,000,000
2,000,000,000 - 15,000
300,000,000
10,000
1,000,000,000] 200,000,000
100,000,000 5,000
L S e e e e e e e LN B e S s L e e e e e e e e e BLANE R A L o S e e e e e e B S B
0 02 04 06 08 10 12 14 16 18 0 02 04 06 08 10 12 14 16 18 0 02 04 06 08 10 12 14 16 18
IPCA I8 MCD
4 25,000 45
34 20,000 401
35
21 15,000
304
1 10,000
25
o] 50004 2.0
- 15

T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T
0 02 04 06 08 10 12 14 16 18 0 02 04 06 08 10 12 14 16 18

= |

T T T T T T T T T T T T T T T T
0 02 04 06 08 10 12 14 16

PIB Tsc
700,000 24
600,000 2.0
500,000
1.6
400,000
300,000 12
200,000
0.8
100,000 -
R e e T e e Odt————T T T T T T T T T T T T
00 0 04 06 08 10 12 14 16 18 0 0 04 06 08 10 12 14 16 18

Fonte: autores (2019)

Visualmente, percebe-se pela Figura 1 que as séries originais ndo sdo estacionarias. Porém, para corroborar a
afirmacdo de ndo-estacionariedade, os testes ADF, KPSS e PP foram feitos, obtendo os seguintes resultados
(Tabela 1):

Tabela 1
Testes de estacionariedade: ADF, PP e KPSS
Varidveis ADF (t-stat) PP (t-stat) KPSS (LM-stat)
d=0 d=1 d=2 d=0 d=1 d=0 d=1

EBE 5,021 = = 5,021 = 0,366 0,045
EBA -0,825 -12,126 - -6,312 - 0,358 0,028
ETB -1,821 -3,779 - -4,070 - 0,361 0,049
ITB -2,384 -2820 -10,571 -2,608 -23,225 0,319 0,068
IPCA -4,090 - - -3,694 - 0,334 0,019
PIB -2,423 -3,068 -13,913 -4,369 - 0,376 0,110
MCD -1,225 -15,215 - -1,479  -15,320 0,378 0,084
TSC 2,643 -4,774 - -4,007 - 0,156 0,059

o = 0,05: ADF (t-stat) valor critico = -3,430; PP(t-stat) valor critico = -3,428; KPSS(LM-stat) valor critico = 0,146.
Fonte: autores (2019)

Conforme a Tabela 1, a um nivel de 5% de significancia apenas a série EBE é estacionaria em nivel, porém, EBA,
ETB, ITB, IPCA, PIB, MCD e TSC so serdo estacionarias ap0ds a aplicacdo de uma diferenca na série.

Posteriormente, a verificagdo da relacdo entre as varidveis analisadas foi feita pelo teste de Causalidade de
Granger (Tabela 2).
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Tabela 2
Teste de Causalidade de Granger

Causalidade de Granger F-stat p-valor (<0,05)
A(TSC) - A(PIB) 18,2879 0,0001
A(TSC) - A(ETB) 16,3568 0,0001
A(MCD) - A(IPCA) 15,7016 0,0001
A(ETB) = A(ITB) 9,2440 0,0001
A(TSC) = A(ITB) 9,1200 0,0002
EBA <> A(ETB) 7,4378 0.0007
D(ETB) > D(EBE) 7,1612 0,0010
D(PIB) > D(ETB) 5,0736 0,0070
D(PIB) <> D(ITB) 4,1547 0,0169
D(PIB) - EBA 4,0527 0,0186
D(MCD) > D(ETB) 3,777 0,0243
D(EBE) = D(ITB) 3,2457 0,0407

41(21)2020

O simbolo - indica causalidade unidirecional; O simbolo <> indica causalidade bidirecional. HO: série “X”
ndo causa série “Y” no sentido de Granger; H1: série “X” causa série “Y” no sentido de Granger; a = 0,05.

Fonte: autores (2019)

De acordo com a Tabela 2, existem duas relagdes de causalidade bidirecional a 5% de significancia, entre EBA e
ETB, PIB e ITB, as demais relagdes sdo unidirecionais. A Figura 2 foi elaborada a fim de facilitar a visualizacdo da

relacdo entre as variaveis do estudo.

Figura 2

Relacdo de Causalidade entre as varidveis
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Fonte: autores (2019)

Pode-se notar que todas as variaveis sdo correlacionadas, possibilitando a elaboracdo de um modelo VAR. Sendo
assim, foi aplicada a primeira diferenca nas séries EBA, ETB, ITB, IPCA, PIB, MCD e TSC e em seguida, determinou-
se a ordem do modelo VAR por meio dos critérios de informagdo AIC, BIC e HQ (Tabela 3).
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Tabela 3
Selecdo de ordem do modelo VAR
Lag AIC BIC HQ
1 54.77 55.31% 54,99
2 54.57 55.56 54.97
3 54.19 55.63 54.77*%
4 54.03 55.93 54.80
5 53.85 56.19 54.80
6 53.82% 56.61 54.95

* representa a melhor ordem de defasagem selecionada pelo modelo; AIC - Akaike information criterion;
BIC -Bayesian Information Criterion; e HQ - Hannan-Quinn information criterion.
Fonte: autores (2019)

Conforme verificado na Tabela 3, de acordo com o critério AIC deve-se considerar seis defasagens, no entanto,
os critérios BIC e HQ apontaram que apenas uma defasagem é o ideal. Optou-se pelo resultado da maioria dos
testes, ou seja, foi adotado 1 defasagem para todas as varidveis do modelo. Em seguida, realizou-se o Block
Exogeneity Test, a fim de classificar e ordenar as varidveis em termos de exogeneidade (Tabela 4)

Tabela 4
Block Exogeneity Test

Variaveis Chi-Square (X*) p-valor
TSC 28.3152 0,0001
MCD 23.6789 0,0001
ETB 20.8293 0,0001
ITB 8,2670 0,0040
EBA 6,2357 0,0125
IPCA 4,7440 0,0294
EBE 2,7680 0,0962
PIB 1,1766 0,2780

Fonte: autores (2019)

Na Tabela 4 as varidveis foram ordenadas em termo de exogeneidade, das mais exdgenas para as menos
exogenas, evidenciando que a variavel mais exdgena é a TSC. Com as varidveis ordenadas por exogeneidade,
estimou-se os parametros do modelo e realizou-se o ajuste do modelo VAR (1). Nas equacgbes 1 e 2 estdo
apresentadas as relagGes de curto prazo entre as varidveis macroeconémicas e a exportacao brasileira de agucar
e dlcool, respectivamente.

EBA =-6,22.10%.TSC .1 + 2,76.10".MCD 11 — 1,85.10*.ETB 1.1 + 3,05.10%.ITB 11 + 0,97.EBA:1 (1)
—4,04.107.IPCA 11 + 0.03.EBE 11 — 2,42.10°.PIB 14

AEBE = - 8,43.107.TSC +1 + 4,48.10".MCD 1 + 2,35.10%.ETB 1 + 6,26.10%.ITB +; — 2,24.10°3. (2)
EBA 11— 3,86.10°.IPCA .1 — 0,21.EBE 1.1 — 80,02.PIB 4

Ap0ds estimado o modelo VAR investigou-se a dindmica entre as variaveis por meio da funcdo impulso resposta
e decomposicdo da varidncia. A Figura 3 representa a resposta de EBA apds ocorréncia de uma perturbacao (2
desvios padrdes) em uma das varidveis macroecondmicas no intervalo de 24 periodos, ou seja, 2 anos
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Figura 3
Resposta do EBA para os choques de 26+ em TSC, MCD, ETB, ITB, IPCA e PIB
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Fonte: autores (2019)

A Figura 4 representa a resposta de EBE apds ocorréncia de uma perturbacdo (2 desvios padrdes) em uma das
variaveis macroecondémicas no intervalo de 24 periodos, ou seja, 2 anos.
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Figura 4
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Pelas Figuras 3 e 4 pode-se notar que um estimulo externo de dois desvios padrdes na variavel de inovacdo é

refletida nas varidveis de interesse. Por meio dos graficos da Figura 3 percebe-se que a varidvel EBA oscila nos
primeiros quatro periodos e se estabiliza a partir do quinto periodo em resposta as alteracdes ocorridas em TSC.
A variavel EBA demora cerca de 2 a 3 periodos para se estabilizar apds as perturbagdes ocorridas em MCD, ETB,

ITB e IPCA.

Nos graficos da Figura 4, observa-se que a variavel EBE oscila nos primeiros periodos em decorréncia das
perturbacdes ocorridas em TSC, MCD, ETB, ITB e IPCA, estabilizando-se no 4° ou 5° més. A variavel EBE necessita
de 2 periodos para se estabilizar frente as perturbacdes ocorridas no PIB.

Os resultados da analise de decomposicdo da varidncia em relagdo a exportacdo de agucar (EBA) para 24 periodos

é apresentado na Tabela 5.
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Tabela 5
Decomposicdo da variancia da variavel EBA
Periodo TSC MCD ETB ITB EBA IPCA EBE PIB
1 2,80 1,53 9,12 0,64 85,91 0,00 0,00 0,00
6 1,08 1,34 7,11 1,57 88,63 0,05 0,02 0,20
12 0,92 1,30 6,94 1,63 88,92 0,06 0,02 0,21
18 0,86 1,29 6,88 1,65 89,02 0,06 0,02 0,22
24 0,84 1,28 6,86 1,66 89,06 0,06 0,02 0,22

Fonte: autores (2019)
A analise de decomposicdo da variancia foi realizada também em relagdo a exportacao brasileira de etanol (EBE)

para 24 periodos, conforme a Tabela 6.

Tabela 6
Decomposicdo da variancia da variavel EBE.
Periodo TSC MCD ETB ITB EBA IPCA EBE PIB
1 2,48 0,02 5,16 0,67 9,36 0,00 82,31 0,00
6 3,15 0,37 4,98 1,04 9,37 0,07 81,01 0,01
12 3,15 0,37 4,98 1,04 9,40 0,07 80,98 0,01
18 3,15 0,37 4,98 1,04 9,42 0,07 80,96 0,01
24 3,15 0,37 4,98 1,04 9,43 0,07 80,95 0,01

Fonte: autores (2019)
De acordo com a Tabela 5, no primeiro periodo, a variagdao de EBA é explicada pela prépria varidvel em 85,91%

e 9,12% por ETB. Porém, no vigésimo quarto periodo, ou seja, em 2 anos, a variagao de EBA é explicada em
89,06% pela proépria variavel, 6,86% por ETB, 1,66% por ITB, 1,28% por MCD, 0,84% por TSC, 0,22% pelo PIB,
0,06% pelo IPCA, 0,02% pelo EBE.

No entanto, conforme apresentado na Tabela 6, no primeiro periodo, a variagcdo de EBE é explicada pela propria
variadvel em 82,31% e 9,36% por EBA. Apds 2 anos (24 periodos), o EBE é explicado em 80,95% por ele mesmo,
sendo influenciado pelo EBA (9,43%), ETB (4,98%), TSC (3,15%), ITB (1,04%), MCD (0,37%), IPCA (0,07%) e PIB
(0,01%).

Pode-se perceber que a exportacdo brasileira de agucar é fortemente influenciada ao longo do tempo pela
exportacdo brasileira do etanol, ou seja, caso as usinas estejam focadas na producdo e exportacdo de etanol, a
comercializagdo do agucar fora do pais tende a diminuir. A varidveis macroeconémicas que mais influenciam a
exportacdo do aglcar é a propria exportacdo e importacdo total brasileira. Sendo assim, a exportac¢do do agucar
esta associada principalmente a estabilidade econémica e a relacdo de diplomacia do Brasil com os demais paises
gue compram este tipo de produto.

4. Conclusoes

O presente estudo investigou o inter-relacionamento das varidveis de interesse, agucar e etanol, diante das
variaveis macroeconémicas taxa selic, média mensal da cotacdo do ddlar, exportagcdo e importacdo total
brasileira, indice nacional de precos ao consumidor amplo e produto interno bruto, no periodo de janeiro de
2000 a outubro de 2019. A analise foi realizada utilizando o modelo de vetores autorregressivos (VAR).

De acordo com a pesquisa, existe relacdo significativa entre os fatores macroecon6micos e as varidveis de
interesse. Ressalta-se que as varidaveis macroeconémicas que mais influenciaram a exportagdo brasileira do
acucar foram a exportacdo e importagdo desse produto, j& que percebeu-se que a varidvel EBA demora dois
periodos para se estabilizar apds as perturbagdes ocorridas na média mensal da cotacdo do dodlar, exportagdo
total brasileira, importacdo total brasileira e indice nacional de pregcos ao consumidor amplo. Além de que a
exportacdo brasileira de acglcar é vigorosamente influenciada ao longo do tempo pela exportacgdo brasileira do
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etanol, ou seja, caso as usinas estejam concentradas na producao e exportacao de etanol, a comercializagdo do
acucar fora do pais tende a decrescer.

Assim, foi respondido a pergunta de pesquisa mencionada na parte introdutoria do artigo, ja que a inter-relagdo
entre as varidveis de interesse com as varidveis macroecondémicas, foi dada a partir da utilizacdo do modelo de
vetores autorregressivos (VAR) e com isso se tem subsidios para a tomada de decisGes estratégicas nos setores
em questao.

O estudo apresentou algumas limitacdes, que poderado ser consideradas em estudos futuros, como por exemplo,
aumentar o periodo de anadlises, utilizar outras técnicas de previsGes e relacionar outras varidveis
macroeconomicas.
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