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RESUMO

Segundo a teoria econdmica o pre¢o da terra deve retratar o fluxo de receitas que este ativo
pode gerar em determinado periodo, descontada a uma taxa de juro, e também como atividade
de especulacdo (reserva de valor) com a respectiva valorizacdo no tempo. Entretanto, a
literatura mostra que em alguns periodos no Brasil, os determinantes do preco da terra se
comportaram além da taxa de juro e do fluxo de receita de tal ativo. Por exemplo, a partir de
2003, com o estimulo a produg¢do de etanol no pais, observou-se a expansdo do setor
sucroalcooleiro em alguns estados e a alteracdo da configuracdo agricola, principalmente em
regides produtoras de graos de alta produtividade, alterando consequentemente, o preco da terra
nestas regioes. Portanto, este trabalho tem o objetivo de analisar se existe alguma influéncia do
setor sucroalcooleiro na dinamica do preco da terra agricola de alta produtividade para os
estados de Goids e Minas Gerais. Para tanto, foi estimado um modelo de dados em painel, no
periodo de 2003 a 2012. Adotou-se como varidveis explicativas: a presenga de usinas, a area
cultivada, a produtividade e o valor da produ¢do da cana, soja e milho. Os resultados mostraram
que o prego da terra estd fortemente relacionado a renda que se pode obter deste fator; e que um
aumento da produtividade levaria a um acréscimo da renda obtida com a terra, podendo torna-
la mais atrativa, elevando a sua demanda e assim valorizando-a.

Palavras Chaves: Preco da terra; setor sucroalcooleiro; Goids; Minas Gerais; dados em painel.

ABSTRACT
According to economic theory, the land price should portray the revenue stream that the asset
can generate in a specific period discounted at a interest rate, as well as the activity of
speculation (store of value) with its recovery time. However, the literature shows that at certain
times in Brazil, determinants of land prices behaved beyond the interest rate and the flow of
revenue from such assets. For instance, from 2003, with the encouragement ethanol production
in the country, it was observed an expansion of sugarcane sector in some states and the
reconfiguration agriculture, mainly grain producing regions of high productivity, thus altering
the price of land in these regions. Therefore, this study aims to examine whether any influence
of alcohol sector exists in the dynamics of the price of high productivity land in the states of
Goids and Minas Gerais. For this, a model was estimate on panel data over the period 2003-
2012. It was adopt as explanatory variables: the presence of plants, planted area, productivity
and value of production of sugarcane, soybeans and corn. The results showed that the price of
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land is strongly related to income obtainable by this factor; and that increased productivity
would lead to an increase in income from the land and may make it more attractive, increasing
its demand and so valuing it.

Keywords: Price of land; sugarcane sector; Goids, Minas Gerais, panel data.

JEL: C33; Q15; Q16
1. Introducao

A discussio sobre o preco da terra ndo € recente, pois desde a economia cldssica, com a
fisiocracia, a terra € considerada a principal atividade de producdo de uma economia agréria.
De acordo com a literatura, os primeiros estudos vinculam o valor da terra a sua capacidade de
geragdo de renda, como fez Malthus, Ricardo e Marx. Mais tarde, a economia neocldssica passa
a considerar a terra do ponto de vista da produtividade marginal enquanto fator de producdo ou
também pela geracdo de renda futura por meio da capitalizacdo da taxa de juros.

No Brasil, varios estudos empiricos foram realizados para a determinacao do preco da
terra, a partir de uma dimensao produtiva e também especulativa. Estes trabalhos funcionam
como importantes referéncias no mercado de terras, para as instituigdes financeiras, programas
sociais, fiscais e ambientais do governo.

A partir da década de 70 e 80, os debates sobre os principais determinantes da formacao
dos precos das terras agricolas foram pela 6tica da decisao do produtor em expandir a atividade
na demanda por terra, de acordo com a rentabilidade futura do negécio pelos precos pagos e
recebidos no mercado, como defendeu Sayad (1980) e Pinheiro (1980). Sayad destaca que
haverd uma maior demanda por terra (enquanto reserva de valor) em periodos de inflagao,
competindo com o mercado financeiro. Rangel (1981) conclui que € a oferta de terra em funcao
das inovagdes tecnoldgicas, com a elevacdo da produtividade que determina o preco da terra.
Outros debates vao surgir no decorrer dos anos 70 com a adi¢ao de novas varidveis na formacado
do preco da terra agricola, como defendeu Castro (1981) destacando o papel das politicas
publicas na criacdo de mecanismos de incentivos e crediticios. Segundo ele, estes foram
importantes para alteracao da infraestrutura, da localizacao e do acesso as terras de maior valor.
Entretanto, destaca-se a concentracao da posse e exclusdo da pequena propriedade do processo
tecnoldgico, caso dos programas governamentais de desenvolvimento na regido dos cerrados.

Nos anos 90, com o plano Real reduz-se a demanda por terra, pela elevacdo das taxas
de juros e pelo controle da inflagdo. O resultado € o direcionamento do investimento para o
mercado financeiro, em busca de ativos mais rentdveis. Isso reduz extremamente o preco da
terra, j4 que diminui a especulagdo por este ativo, porém as altas taxas de juros prejudicaram os

produtores que se endividaram e sofreram com a abertura comercial.
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Nas décadas de 70, 80 e 90, concomitantemente a este processo de variacao do preco da
terra, as inovagdes tecnoldgicas influenciaram a expansao da fronteira agricola, permitindo a
correcao dos solos e a maior agregacdo de valor de terras de baixa produtividade agricola e,
consequentemente, a maior rentabilidade e renda fundidria agricola pelo produtor.

Nos anos 2000, com as projecdes de elevacdo da demanda mundial por alimentos e
energia, hd novamente forte pressio sobre o preco da terra, principalmente de alta
produtividade, pela elevacdo dos precos das commodities agricolas, como soja, milho e carnes
e, também por producdo de etanol, dada a politica de expansao do setor sucroalcooleiro no
Brasil. Portanto, espera-se que o preco da terra seja influenciado por varidveis como o crédito
rural, a elevacdo dos precos das commodities, a elevacao da demanda por etanol, a expansao do
cultivo de cana para os estados de Minas Gerais, Goids, Mato Grosso do Sul e Parana.

Nesse sentido, o objetivo deste trabalho € analisar se existe alguma influéncia do setor
sucroalcooleiro nos estados de Goids e Minas Gerais na dinAmica do preco da terra agricola de
alta produtividade para o periodo de 2003 a 2012. Diante disso, este estudo estd dividido em
quatro secoes, além desta introdugdo. A secdo a seguir apresenta breve revisao da literatura que
aborda o preco da terra no Brasil e a expansdo do setor sucroalcooleiro; em seguida, €
apresentada a metodologia do trabalho e as fontes de dados utilizados; a terceira se¢do remete

a discussdo dos resultados obtidos; por fim, € apresentada a conclusao do trabalho.

2. O Preco da Terra no Brasil

Historicamente, desde os fisiocratas, a terra € considerada como o principal meio de
producdo de uma economia agraria. No século XIX, as influéncias da Lei do Trigo e de Malthus,
resultou na ocupacao dos estudos de David Ricardo e Marx. A literatura revela que os primeiros
estudos sobre o mercado de terras originam das teorias que vinculam o valor da terra a sua
capacidade de geracdo de renda, resultando na teoria conhecida como "teoria da renda
diferencial”, formalizada de forma mais abrangente por Ricardo (PINHEIRO, 1980;
FERREIRA; MIZIARA; RIBEIRO, 2007).

A teoria neocldssica e marxista partem de pressupostos de associagdo do preco da terra
arenda por ela gerada: para os neocldssicos, o preco da terra € determinado pela produtividade
marginal do fator, enquanto os marxistas consideram a renda da terra futura através da

capitalizacdo da taxa de juros da economia (REYDON, 1992).
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Segundo Egler (1985); Plata (2006), no Brasil, os estudos empiricos dos determinantes
do preco da terra na agricultura tém sido preocupacgdo de vérios autores (PINHEIRO, 1980;
SAYAD, 1980; RANGEL, 1981; RESENDE, 1981; REYDON, 1984; BRANDAO, 1986;
BRANDAO, REZENDE, 1992; BACHA, 1989; ROMEIRO; REYDON, 1994; REYDON,
PLATA, 1995). Esses trabalhos também ressaltam os atributos produtivos e especulativos da
terra agricola. O debate tem assumido relativa importancia, haja vista que os pregos da terra
agricola tornaram referéncias para a tomada de decisao dos agentes sobre este ativo quanto: a
aquisicdo e venda; a parametriza¢ao na determinacao de hipoteca pelas institui¢des financeiras;
a referéncias para os programas sociais, econdomicos, fiscais € ambientais governamentais.

Pinheiro (1980); Sayad (1980) avaliam de acordo com suas pesquisas que 0s principais
determinantes da formac@o do preco das terras agricolas sao influenciados pela decisdao do
agricultor em expandir a atividade pela demanda por terra relacionada com a producdo. Isso
significa que a decisdo de investir na atividade agricola depende da rentabilidade da agricultura,
utilizando os termos de troca com o indice mais adequado seria a relagdo entre os precos
recebidos e pagos pelos agricultores. Rangel (1981) defende que o prego da terra € determinado
pela oferta de terra, em fung¢do do progresso técnico, com elevacdo da produtividade na
agricultura e na construcgdo civil, exceto em momentos de reversao ciclica, com a demanda de
especulacdo por terras. Contudo, para ele, o empirismo ndo valida a hipétese de que os precos
da terra sdo determinados especialmente pela rentabilidade do setor agricola.

Ferro e Castro (2013) corroboram tal afirmativa e vao além, pois segundo eles o preco
da terra € determinado pelas expectativas de rendas produtivas e especulativas oriundas da
propriedade, influenciadas pelo dinamismo entre a oferta e demanda; pelas rendas originadas
da utilizacdo produtiva da terra; pela infraestrutura de producdo e comercializagcao; pela alta
fragmentacao da vegetacdo nativa; pelas varidveis demograficas; pela inflagao; pelos impostos
e tributos; pelos custos de transagdo e pelo ambiente socioecondmico e politico em que as
transacdes com as terras ocorrem.

Nao h4 necessidade da queda do lucro da economia para os precos da terra elevar, pois
em 1971 ocorreu a elevacao dos precos da terra em concomitante processo de crescimento da
economia brasileira (pds-milagre, 1968-1974). Entretanto, para eles, no periodo de maior
expansdo da economia brasileira, elevou-se o processo de especulacdo sobre as terras agricolas
(PINHEIRO e REYDON, 1981),

Dessa forma, a presenga das politicas publicas agricolas, especialmente sobre os
produtos voltados para o mercado doméstico, prejudica o mercado agricola em desenvolver

naturalmente, reduzindo a rentabilidade da agricultura em relag@o ao precgo da terra. A resultante
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foi a maior procura por terras, uma vez que no periodo houve intensa mobilizacdo em terra,
garantindo retornos comparados com outros ativos (Castro, 1981). Sayad (1980) vai concordar
com o autor, ja que a rentabilidade da agricultura seria menos dependente da expectativa de
valorizagdo ativo enquanto patrimonio. Tal viés proporciona um nivel baixo de produgdo nas
grandes propriedades, elevacdo dos processos de concentracdo da terra, prejudicando a
producdo na pequena propriedade, principalmente a condi¢do de capitalizacdo. A aquisi¢ao
tecnoldgica, a valorizagdo do ativo, por varios motivos, ndo estimula nem pequenos, nem
grandes propriedades na elevacao da produtividade, quanto a drea cultivada.

Outra questdo € a alternativa da aquisicao terras em periodos de inflagdo. Castro (1981)
ainda vai questionar se a inflacdo seria responsdvel pela valorizacdo da terra. Para ele, isso s6
seria possivel apés um periodo de intensa liquidez conjugada com os créditos agricolas
concedidos pelo governo. Nao € a inflacdo, mas a disponibilidade real em ativos monetarios
que influenciaré no preco da terra, como ocorreu no periodo de 1971-1973.

Na década de 70, os principais determinantes do preco da terra foram: a elevacdo da
taxa de lucro da produgio, o grau de liquidez real da economia nos periodos de prosperidade, o
crédito rural?, as obras de infraestrutura realizadas pelo governo, o programa nacional do dlcool
e os incentivos fiscais. Destaque para o crédito rural e a maior liquidez da economia, gerando
consequentemente, maior demanda por ativos financeiros e ndo financeiros, aumentando a
demanda e o preco das terras (SAYAD, 1980; PINHEIRO e REYDON, 1981; CASTRO;
FONSECA, 1994. Neste mesmo periodo Ferro e Castro (2013) observaram que hé a relacio do
preco da terra com o ciclo econdmico e comprovam a elevacdo do mesmo, num ritmo maior do
que o preco do arrendamento, confirmando que as vantagens de posse da terra enquanto ativo
supera aquelas oriundas da atividade agricola.

Além disso, a partir da década de 70, ocorreu o processo de expansdo da fronteira
agricola para o Centro-Oeste, gragas a combinacdo de politicas publicas com os programas de
desenvolvimento com a incorporacdo de novas tecnologias modernas. O cerrado passa a ser
considerado um importante cendrio de variacdo do preco da terra no Brasil (CASTRO;
FONSECA, 1994). Ao analisar o cerrado, Rezende (2002) monta um modelo tedrico,
classificando a terra em trés tipos: de primeira, de segunda e terra virgem. O aspecto mais

relevante neste modelo € a capacidade de conversao das terras virgens e de segunda em terras

41...] foram os incentivos do crédito rural subsidiado que provocaram um crescimento real no prego da terra pelo
poder de alavancagem que a terra proporcionava quando era preferida pelos bancos como colateral nos contratos
financeiros para obtencdio dos empréstimos subsidiados. Por outro lado, o crédito promovia modernizacdo e
aumentava a produtividade agricola e consequentemente uma rentabilidade maior para os agricultores [...] (DIAS;
VIEIRA; AMARAL, 2001, p.52).

7
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de primeira, a partir da aplicacdo de tecnologias (inovagdes tecnoldgicas de corre¢dao do solo,
como a calagem e adubacgio), ou seja, “a producdo de terras” com a elevagdo da produtividade.
Assim, Rezende critica os modelos tradicionais que partem do pressuposto da existéncia de
uma quantidade limitada de terras em qualidade suficiente para serem incorporadas
imediatamente ao processo produtivo, ji que a tecnologia supera o problema da limitada
disponibilidade de terras (FERREIRA; MIZIARA; RIBEIRO, 2007).

Entretanto, a adoc@o de novas tecnoldgicas para corrigir o solo com a utilizacdo de
calagem e adubacdo na conversao de terras virgens e de segunda em terras de primeira nao
impedird a incorporagdo de novas dreas de terras no cerrado, principalmente em regides de
terras de alta produtividade agricola. Ferreira; Miziara; Ribeiro (2007) recomendam o modelo
tedrico que auxilia na compreensio da formagio do preco da terra pela renda fundidria® em
situacdo de fronteiras propde a unificacdo de trés etapas identificadas com a expansdo das
fronteiras: Frente de Expansdo, Frente Pioneira e Fronteira Agricola. Segundo esse modelo, o
agente econdmico “capitalista” busca sempre a maximizagao do lucro ao realizar investimentos.
Portanto, o empresdario agricola quando deseja expandir sua producao faz calculos racionais que
lhe garanta o maior retorno possivel de seus investimentos e, consequentemente, o maior lucro.

Em 1994, a implantacio do Plano Real significou uma forte mudanga da politica
econdmica de combate a inflagdo, combinando uma politica monetéria de juros elevados e
cambio sobrevalorizado, o efeito foi devastador sobre a renda fundidria vis a vis com a
deterioragao dos precos médios da terra e a queda generalizada da renda agricola com a abertura
comercial. A redugdo drastica da inflacdo colaborou para que a terra, enquanto ativo de
especulacdo perdesse sua atratividade (enquanto reserva de valor) em relagdo aos demais ativos
reais e financeiros, o que afetou de forma negativa as rendas futuras (DELGADO,
FERNANDES FILHO, 1998; DELGADO, 2005). Além disso, nesta mesma direcdo, a politica
de altas taxas de juros reduziu as expectativas de ganhos produtivos. O preco da terra caiu em
relacdo ao resto da economia, mas ndo se alterou em relacdo ao preco do insumo para o produtor
com alta tecnologia. Com a queda do preco da terra, o prejuizo atingiu tanto os grandes

proprietarios fundidrios (principalmente aqueles com terras pouco produtivas e dividas) quanto

5 De acordo com a teoria econdmica convencional, a formagdo da renda fundidria agricola é auferida pelas
diferencas de precos unitdrios do solo agricola, explicadas pela renda diferencial por duas causas: a fertilidade
natural e a localizagdo. O prego da terra tem sido intensamente influenciado pelos beneficios causados pela
infraestrutura construida de estradas, canais de irrigagdo, redes de energia elétrica; pela disponibilidade natural de
fontes e nascentes de dgua e também pela elevacdo do arrendamento (DIAS; VIEIRA; AMARAL, 2001;
FERREIRA; MIZIARA; RIBEIRO, 2007).
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os produtores familiares (endividados pelas altas taxas de juros e corre¢ao monetdria) (RAHAL,
2003).

Portanto, a variacdo do prego da terra pode ser explicada em véarios periodos da historia.
Nos anos 60 ocorreram grandes mudangas na agricultura brasileira, como o choque tecnolégico
com o uso de modernos insumos (adubos, sementes melhoradas, calcério), a elevacdo da
produtividade agricola, a forte politica de crédito rural subsidiado, a criagdo de programas
desenvolvimentistas que permitiu a expansao da infraestrutura, cidades, rodovias, canais de
distribuicao da produgdo agricola aos mercados consumidores e para exportagdo e, gragas a
expansdo da fronteira agricola. Na década de 70, o preco da terra € formado por forcas da
demanda (dada a alta concentracdo da terra), com o monopdlio dos grandes proprietarios em
fixar precos, com alta rentabilidade e valorizacdo dos ativos. O preco da terra passa a ser
determinado por varidveis microecondmicas, como os precos relativos, a produtividade, os
incentivos de crédito e, macroecondmicas, como a inflacdo e o nivel da atividade com a melhor
infraestrutura e servigos publicos. Nos anos 80 e 90, o preco da terra foi determinado pelas
flutuagdes econdmicas, os precos relativos (pagos e recebidos pelos produtores), produtividade
agricola, a taxa de juros e a instabilidade economica medida pela inflacdo (DIAS; VIEIRA;
AMARAL, 2001).

Para o periodo de 2000 a 2006, Gasques; Bastos; Valdes (2008) argumentam que a
elevacdo dos pregos da terra no Brasil foi determinada por vdrios fatores. A taxa de cambio
favordvel as exportacdes agricolas, permitindo que os complexos agroindustriais se
aproveitassem desta situacdo, como os de soja e carnes e derivados. O crédito rural com a
elevacao de recursos para os produtores e cooperativas, como o Programa Moderfrota (tratores
e maquinas agricolas). A elevacao dos precgos internos e externos das commodities agricolas,
como soja, milho e carnes. Nas regides de produgdo de cana-de-agtcar houve forte pressao pela
elevacdo dos precos da terra. No periodo até 2012, a elevacio da demanda mundial® por
biocombustiveis, em substituicio ao petréleo elevou os precos dos produtos agricolas e,

consequentemente, a pressao por maior utiliza¢do de lavouras de cana, soja e milho.

% Em decorréncia de algumas razdes conjunturais e estratégicas referentes ao setor. Pode-se destacar: 1) a crescente
elevacdo do comércio de aguicar e dlcool no mercado interno e externo; 2) a crise e a valorag@o do preco do barril
de petréleo no mercado internacional, pela sua escassez e a alta emissdo de gases poluentes de CO, na atmosfera;
3) o aumento da demanda interna por dlcool hidratado, devido ao aparecimento dos novos modelos de carros flex-
fuel (bicombustivel); e 4) o protocolo de Kyoto, que devido as alteracdes climdticas e ao aquecimento global
provocado pela intensa emissdo de CO,, defende a reducdo da emissdo de gds carbonico, contribuindo para a
elevacio da demanda internacional por dlcool anidro de outros paises da Europa, Asia e América (UNICA, 2011).

9

Série de Textos para Discussido do Curso de Ciéncias Econdmicas — FACE/UFG — TD [055]



10

Nesta perspectiva, a partir de 2003 houve uma maior demanda por terra para a producao
de biocombustiveis’. Assim, o governo passa a estimular a implantacdo e expansio de usinas
produtoras de etanol, em Sao Paulo, estado tradicionalmente produtor de cana para os estados
de Minas Gerais (principalmente Triangulo Mineiro e Alto Paranaiba) e Goids (principalmente,
Sul e Sudoeste Goiano). Estas regides embora apresentassem pouca tradi¢do no cultivo da cana,
eram altamente produtoras de graos e de alta produtividade agricola.

Silva e Miziara (2011) afirmam que em 2006, o Ministério da Agricultura, Pecudria e
Abastecimento (MAPA) langou o Plano Nacional de Agroenergia 2006-2011, com o objetivo
de expandir a agricultura para a producdo de energia com a agregacdo de cadeias
agroindustriais. O objetivo era priorizar um processo de interiorizacdo e regionalizacdo do
desenvolvimento e privilegiando regides menos desenvolvidas, como por exemplo, as dreas de
pastagens degradadas, sem comprometer a vegetacao nativa ou a produgao de alimentos (ex.
soja e o milho). Entretanto, o que tem ocorrido € a expansdo da cultura canavieira e das
agroindustrias nos estados de Goids e Minas Gerais, para terras férteis de alta produtividade
agricola, produtoras de soja e milho. O resultado deste processo conflituoso do uso do solo tem
majorado crescentemente o preco da terra nestas regioes.

A CONAB ainda analisa que a expansdo da drea cultivada tem comportamento
diferenciado na extensdo brasileira. O maior percentual de aumento foi constatado na Regiao
Sudeste, com 96,38% do total da nova area, representando 357.183 hectares, concentrados
principalmente em Sao Paulo, com aumento de 246.011 hectares e Minas Gerais 106.640
hectares. O Centro-Oeste também teve significativa representatividade na expansao,
aumentando em 188.396 hectares a area de plantio, compreendida por 115.792 hectares de
Goias e, 65.347 hectares por Mato Grosso do Sul. Em consequéncia de tal aumento em éarea de
cultivo, podemos observar no Gréfico 1 que o volume de cana moida, segue paralelamente,

ampliando a produtividade no pais.

7 Embora houvesse pioneirismo por parte do Brasil no ramo do etanol combustivel, o retorno do carro a dlcool foi
possivel por causa de uma tecnologia desenvolvida nos Estados Unidos, tecnologia essa conhecida por bi-
combustiveis, ou somente flex, motores capazes de funcionar com etanol hidratado, gasolina ou qualquer mistura
dos dois combustiveis. Apds o langcamento em 2003, os carros flex que representavam 3,5% das vendas de veiculos
novos, saltou para o percentual de 95% dos carros novos comercializados no pais em 2010. A cultura da cana-de-
acticar se tornou uma das mais importantes atividades da agroindistria nacional, pois além do etanol e do agucar
¢ possivel obter outros produtos provenientes da cana-de-acticar. (UNICA, 2011).
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Grifico 1 - Evolugao da area plantada e produtividade da cana-de-acticar no Brasil
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Fonte: Dados extraidos do Ministério da Agricultura, Pecudria e Abastecimento (BRASIL, 2013).
Goias foi um dos estados que mais obteve destaque no recente ciclo da expansdo da

cana-de-actcar no Brasil. O aumento percentual acumulado da producdo de cana entre as safras
2000/01 a 2011/12 foi de 527%, passando a frente dos Estados de Alagoas, Mato Grosso do
Sul, Parana e Pernambuco (UNICA, 2013).

Dentre municipios goianos que sao destaque no setor sucroenergético estdo: Goiatuba,
Itumbiara, Porteirdo, Goianésia, Quirinépolis, Turvelandia, Edéia, etc. O estado de Goids
apresenta a maior extensdo de dreas aptas ao cultivo da cana-de-agicar e a maior extensdo de
dreas aptas ainda ndo cultivadas com cana, ou seja, pode-se dizer que sob o aspecto de
disponibilidade de terras, o estado se apresenta com o maior potencial de crescimento do setor
no pais. (OTTO; NEVES; PINTO, 2012).

Segundo a FAEG (2009), de forma pontual, dentro da crescente expansdo da cana-de-
actucar no pais, o estado de Goids apresentou uma importante participacdo em duas etapas. Na
primeira, foi a partir dos anos 80, influenciado pelo primeiro ciclo do Prodlcool e; na segunda,
a partir de 2003, ano que se iniciou um grande avango de novas usinas e a politica de expansao
das usinas existentes. Neste segundo momento destaca-se uma politica forte de incentivos
fiscais e financiamentos do Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico Social (BNDES)
e recursos do Fundo Constitucional do Centro-Oeste (FCO), na consolidacdo da meta do
governo estadual que pretendia consolidar o estado como o novo celeiro da producdo de etanol
no Brasil.

Para Otto; Neves; Pinto (2012) € notério o alto investimento e incentivo por parte do
governo goiano, que por meio do programa Produzir, passou a fomentar e subsidiar o
crescimento do setor sucroenergético no estado. No periodo de 2003 a 2010, os investimentos
no setor sucroenergético foram de R$ 5.959.798.112, o que corresponderam a 62,2% do total

dos investimentos destinados a implantacdo e expansdo de vdrios segmentos no periodo. Ja os
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incentivos para o setor foram da ordem de R$ 23.423.607.478, correspondendo a 37,5% do total
dos incentivos destinados a todos os segmentos fomentados no periodo.

Portanto, a atracdo de investimentos para o cultivo da cana e a producdo de etanol e
acucar seria reforgada pela logistica do estado, pelas terras de grande produtividade, de extensas
areas planas, de baixo custo de aquisicdo (comparadas com as terras de Sdo Paulo), como
também pelas alternativas de escoamento da producao (FAEG, 2009). A combinacio destas
varidaveis vai impactar diretamente na valorizacao das terras agricolas, embalada pela expansao
do setor sucroalcooleiro no estado, com o maior cultivo da cana de agucar.

No que se refere ao Estado de Minas Gerais, de acordo com Guimaraes (2011) o estado
ja possui 0,5% do territério de cana-de-actcar no Brasil, sendo 70% na regido do Triangulo
Mineiro, que sofreu um aumento de 129,44% na area de plantio. Conforme o Sindicato da
Indistria do Aciicar e do Alcool de Minas Gerais - Siamig/Sindacticar — (CANA BRASIL,
2009), no ano de 2010 eram dezesseis usinas em funcionamento, com previsdao que outras seis
entrassem em operacao até o fim do mesmo ano.

A regido do Triangulo Mineiro tem atraido investidores devido as medidas de programas
do Governo Federal (Programa de Aceleracao do Crescimento — PAC) que abrangem agdes
estaduais e empreendimentos de abrangéncia regional, no que tange aos eixos de infraestrutura
logistica, energética, social e urbana, incluindo obras de saneamento e habitacdo.

Verifica-se, conforme apresentado na Tabela 1, que no estado de Minas Gerais houve
uma expansao da produgdo de cana-de-acucar de 188% no periodo de 2003 a 2011. Para o
estado de Sao Paulo observou-se um aumento na producao de 55%. Nos estados do Centro-
Oeste o Mato Grosso do Sul apresentou um crescimento de 320% e Goids o indice foi de 253%.

Tabela 1 — Produc¢do de cana-de-agucar nos principais estados produtores

PRODUCAO DE CANA-DE-ACUCAR (em toneladas)

200304 200405 200506 200607 200708 200809  2009/10  2010/11  2011/12*
MG 13786524 20945805 24324538 20153432 36460100 44208400 49073400 6013600 54149100
SP 06513656 225188102 241222574 265370217 209322300 342010800 362664700 361723300 320610300
Sudeste | 232233700 256455856 273.607.042 300867968 343684300 395094500 419857.700 423799500 380380.100
O+ 87.01% 95,98% 97,05% 97,89% 97,76% 9798%  9827% 98.57% 98,52%

M3 gR0STI0 0700048 0037916 11435093 14462200 20735000 23207800 33476700 37002200
MT 14352164 15078253 12342920 13059354 15645000 16100500 14045600 13661300  13701.500

UF

G0 13041053 1400585 14568007 16140042 21055400 210445200 40092500 46206200 45992900
C.Oesie| 36,198927 38.784.157 35948852 40834489 51362300 66510100 77435900 93344700 96.702.600
Qip*+* 166% 166% 166% 106% 166% 166% 164% 166% 166%

FR 2E5R4395  2RTIOZIT 0 M5ZATIE 31MESE 40217600 44200100 45502200 43321100 42150400
Sul 28688231 28814334 24580749 32210442 40346200 44320100 45551300 43403100 42235400
Qg *+ 99.67% 99.73% 99.76% 99.71% 29.68% 99.73% 29.39% 99.81% 99 §4%
Brasil |357.110883 381447.102 382482002 4285816921 501536300 571809800 604513.700 632905300 588915000
Qig#++ 31.23% 32.23% 83, 24% 35, 7% 35,21% 37 66% 38.59% 37 6% 3721%

* Previsdo em setembro/2011.

** Representacdo da produgdo dos Estados em relacdo a produgdo das regides.
*#* Representacdo da produgdo dos Estados em relagdo a produgdo brasileira. Fonte: AGRIANUAL 2011, 2012
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3. Metodologia
A ferramenta econométrica que se julgou mais adequada ao objetivo deste artigo foi o

modelo de dados em painel. Pois, ao referir-se aos determinantes do preco da terra, torna-se
necessario considerar o comportamento das unidades individuais (municipios) ao longo do
tempo. Este modelo, portanto, combina dados de séries temporais e de cross-section,
possibilitando um aumento do nimero de graus de liberdade e diminui¢do da colinearidade

entre as variaveis explicativas. A especificagdo econométrica para esse modelo é:
Yie = Br + BuXie + Vi (1)

em que cada varidvel constitui-se das observagdes temporais de cada unidade, dispostos em
sequéncia. A variavel y;; € a varidvel dependente; os ’s sd@o os parametros a serem estimados;
X;+ as varidveis independentes; V; representa um termo de erro aleatério (WOODRIDGE,

2001).

3.1 Modelo analitico
A especificacdo funcional proposta para o modelo completo estd expressa na equacao

abaixo:
pt; = pracsoja + B, prodsoja + p3vpsoja + fiaccana + fsprodcana 2)
+ Bsvpcana + fracmilho + fgprodmilho + Bovpmilho + f1od
+ 1%

em que pt representa o preco da terra; acsoja a drea cultivada de soja; prodsoja a
produtividade de soja; vpsoja o valor da produgdo de soja; accana a drea cultivada de cana;
prodcana a produtividade da cana; vpcana o valor da producdo de cana; acmilho a édrea
cultivada de milho; prodmilho a produtividade de milho; vpmilho o valor da producdo de
milho; d uma varidvel dummy que recebe o valor 1 se ha usinas na cidade e zero se ndo ha
usinas na cidade analisada; e v; representa o termo de erro aleatdrio.

Uma vantagem desse modelo é o controle da heterogeneidade presente nas unidades,
sendo capaz de isolar efeitos individuais, e assim controlar as diferencas existentes entre os
estados. E no nosso caso, os municipios estudados podem ter atributos diversos que impactam
no prego da terra, que ndo sio possiveis de observar, como o nivel de desenvolvimento, de
ocupacdo agricola, fatores culturais, entre outros. A omissdo de tais fatores no modelo pode
gerar resultados distorcidos (DUARTE, LAMOUNIER e TAKAMATSU, 2007), por isso €

preciso utilizar técnicas que consigam reduzir esse problema.
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3.2 Fonte e tratamento de dados
Na metodologia do trabalho foi utilizada a base de dados do Anuério da Agricultura

Brasileira (Agrianual) entre o periodo de 2003 e 2012, referente ao preco da terra agricola de
alta produtividade nos estados de Goids e Minas Gerais. O Agrianual faz a classificacdo do
preco da Terra em cinco categorias, sendo elas: Terra Agricola de Alta Produtividade, Terra
Agricola de Baixa Produtividade, Pastagem Formada de Alto Suporte, Pastagem Formada de
Baixo Suporte e Cerrado. Com o intuito de se obter uma delimitagdo de andlise acerca das
varidveis de estudo, optou-se em fazer uma coleta de dados restrita as terras de Alta
Produtividade, incluindo os Estados de Goids e Minas Gerais. Parte-se do pressuposto que o
avango da cultura da cana-de-agucar sobre as areas cultivaveis de graos (principalmente soja e
milho) nos Estados de Goids (nas mesorregides do sul goiano, centro goiano, leste goiano e
norte goiano) e Minas Gerais (mesorregido do Triangulo Mineiro e Alta Paranaiba) tem
influenciado positivamente no valor da terra agricola nestes estados.

Utilizaram-se ainda dados do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) para
compilar os dados e montar as tabelas de 4rea cultivada, produtividade e valor da produgao para
as culturas de soja, cana de agicar e milho.

Para verificar a presenca de usinas nos estados, foi consultado o material da relacdo de
usinas na Associagdo das Industrias Sucroenergéticas de Minas Gerais (SIAMIG) e no
Sindicato da Industria de Fabricacdo de Etanol do Estado de Goids (SIFAEG). E importante
ressaltar que os dados coletados sdo especificos para as cidades de Goids e Minas, cuja produgdo
de cana de agucar for maior que uma (1 t) tonelada por hectare.

Na estimacdo do modelo proposto, utilizou-se o programa Stata 12.0. A Tabela 2 resume
as informacdes sobre as varidveis utilizadas.

Tabela 2: Variaveis utilizadas, fontes de dados, sinais esperados e descricio.

Variavel Fonte Descricao
pt Agrianual Preco da terra
acsoja Area cultivada de soja em hectare
prodsoja Produtividade de soja em kg/hectare
vpsoja Valor da producio de soja em hectare
accana Area cultivada de cana em hectare
prodcana IBGE Produtividade de cana em kg/hectare
vpcana Valor da producdo de cana em hectare
acmilho Area cultivada de milho em hectare
prodmilho Produtividade de milho em kg/hectare
vpmilho Valor da produgéo de soja em hectare
d SIAMIG e SIFAEG Varidvel bindria que representa a presenca ou ndo de usinas nos
municipios.
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A adequacdo e a robustez dos resultados sdo aferidas por diferentes estatisticas.
Examinou-se a significancia dos coeficientes para um modelo de efeitos fixos por meio do teste
F de Chow sob a hipétese nula de que todos os interceptos diferenciais sdo iguais a zero. Testou-
se também a presenca de efeitos individuais com o teste do Multiplicador de Lagrange de
Breusch e Pagan. Além disso, verificou se as diferengas nos coeficientes ndo sao sistematicas,

comparando-se os modelos com efeitos fixos versus efeitos aleatdrios pelo teste de Hausman.

4. Resultados e Discussao

Conforme proposto nesse trabalho, busca-se identificar o impacto das varidveis do
modelo sobre o preco da terra, considerando principalmente a renda da terra, através da varidvel
valor da producdo. Espera-se, que para as cidades em que a fronteira agricola se evidencia com
mais clareza, sendo a cultura da soja e do milho substituida pela cultura cana, o preco da terra
seja maior.

Na estimacdo do modelo completo a andlise dos resultados obtidos pelos testes de
Chow, Hausman e Breush-Pagan, indicou que a melhor op¢ao foi o modelo de efeitos fixos. Ou
seja, ndo podemos rejeitar a hipdtese de que efeitos de heterogeneidades ndo observaveis nos
municipios afetem o preco da terra. Em outras palavras, este modelo € preferivel uma vez que
ele leva em conta as particularidades presentes nos locais estudados.

A base de dados utilizada no estudo apresentou um total de 1.390 observacdes, foram
dez anos de informagdes obtidas de 139 municipios. Conforme a Tabela 3 € possivel verificar
que o modelo completo com todas as varidveis propostas no estudo explica em torno de 40%
da variacdo do preco da terra. Ja para o segundo modelo o coeficiente de determinagdo foi de
0.66, isso pode sinalizar que movimentos passados explicariam os préprios precos da terra,
representando as expectativas dos agentes.

Neste contexto, segundo Ferro e Castro (2013), nota-se que esta varidvel tem impacto
nas regides analisadas, o que estaria relacionado a escolha de investimentos de agentes
(inclusive estrangeiros) nos dltimos anos, devido ao potencial de crescimento em termos de
producdo, instalacdo de industrias e infraestrutura e, portanto, de valorizagao da terra.

Observa-se que as estimativas dos parametros para as varidveis em cada ano sdo mais
significativos a partir de 2007, momento em que hd a expansio da fronteira agricola da cana
em substitui¢do a soja e ao milho e principalmente os investimentos em usinas sucroalcooleiras,
conforme o Gréfico 2. Esse grafico mostra o nimero de usinas de 2003 a 2012, nota-se que o

numero de usinas aumenta significativamente a partir de 2007. A varidvel que indica a presenca
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de usinas foi estatisticamente significativa e positiva em ambos modelos, com o valor do
coeficiente estimado muito elevado. Cabe destacar que estes resultados ndo separam os dados
de Minas e Goiés.

Gréfico 2 — Nimero de usinas por ano.
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Fonte: Elaboracdo prépria conforme dados coletados.

Somente a varidvel valor da produc¢do da cana (VPCANA) foi estatisticamente
significativo, com impacto positivo, quando comparada as demais varidveis sobre os precos das
terras. Assim, mantendo-se as demais varidveis constantes, um aumento de 1% do valor da
producdo da cana levaria a um aumento de aproximadamente 4,5% no preco da terra.

Isso indica que a renda obtida com a terra — representada neste estudo pelos valores de
producdo da soja, valores de producdo da cana e valores de producdo do milho —, conforme
mostra a teoria, tem uma relagdo muito préxima com o preco deste fator de producdo. Na
pratica, como abordou Zilli (2010), a negociagdo de terras tem sido inclusive indexada ao preco
destas commodities.

Neste sentido, o preco da cana pode ser um fator importante para explicar o
comportamento do mercado de terras em determinados momentos, tendo em vista que 0s precos
de terra mencionados neste trabalho referem-se a duas das principais regides produtoras do
grdo. Entretanto, a varidvel valor da produc@o do milho apresenta coeficiente negativo, o que
quer dizer afeta negativamente o preco da terra. Isso pode ser explicado pelo fato da expansao

da fronteira agricola da cana de agucar.
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Tabela 3: Resultados obtidos para as estimativas.

Variavel Modelo
(A) (B)
acsoja 0.0266 -0.0003
prodsoja 0.3000%** 0.6764***
vpsoja 0.0065 -0.0085*
accana 0.0176 -0.0208
prodcana 0.0111#** 0.0030
vpcana 0.0447%*%* 0.0020
acmilho 0.0201 0.0406%**
prodmilho 1.3279%** 0.2876%**
vpmilho -0.0023 -0.0006
d 1148.59%** 720.51 %%
_lano_2004 - 1136.
_lano_2005 _ 104.37
_Ian0_2006 _ -154.08
_lano_2007 R 709.61%*
_lano_2008 B 1812.65%:
_lano_2009 _ 0055 37 %%
_lano_2010 B 3500 49k
_lano_2011 _ 5301 67
_Ian0_2012 _ 781984***
Constante -1319.39% 3014.22%%*
R2 0.3950 0.6600
N 1390 1390

Legenda: * p<0.05; ** p<0.01; *** p<0.001

As varidveis que descrevem a produtividade da soja, da cana e do milho foram
estatisticamente significativas e positivas. O coeficiente de menor impacto sobre o preco da
terra é o referente a varidvel cana (0.011). Enquanto, para a soja e milho a produtividade
impactou de forma substantiva, sendo que a produtividade da soja provoca uma variagdo de
30% e do milho de 132% no preco da terra. Isto condiz com a teoria de que, aumentando-se a
producdo por drea, seria possivel obter renda maior e, com isso, valorizacdo da terra. Além
disso, um aumento da produtividade agricola atrairia mais agricultores e industrias para a
regido, valorizando a terra.

Segundo Barros (2009), a produtividade teria uma relac@o inversa com o prego da terra
enquanto houvesse condicdes de aumentd-la, ou seja, enquanto investimentos em tecnologia
(fertilizantes, por exemplo) pudessem proporcionar aumento da produtividade e, com isso,
obter maior renda por drea cultivada. A partir do momento em que a produtividade se estabiliza
— quando ela chega a um nivel préximo do maximo —, o aumento da producdo passaria a
depender da expansao da drea de cultivo, valorizando a terra.

Por isso, optou-se neste trabalho por analisar também o impacto na drea cultivada sobre

o preco da terra. Entretanto, estas varidveis ndo tiveram significincia estatistica. Como, esta
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varidvel reflete a demanda por terras para fins agricolas (tanto lavouras permanentes quanto
tempordrias) e, de acordo com a teoria econdmica, o seu impacto sobre o preco da terra depende
da elasticidade da oferta deste fator, o que faz ela poder assumir tanto um sinal negativo quanto
positivo.

De forma geral, muitos autores consideram a oferta de terra ineldstica. Assim, uma
expansao da drea de cultivo — o que reflete um aumento da demanda por terra — proporcionaria
a valorizacdo deste fator. Entretanto, alguns estudos mostram que, especialmente em regides
menos ocupadas, como o Cerrado brasileiro, pode haver incremento da oferta de terras por meio
da conversido de areas de qualidade inferior ou de terras brutas em dreas de boa qualidade para
a lavoura (FERRO, CASTRO, 2013).

Isso pode ser observado no trabalho de Rezende (2003), que argumenta que uma
desvalorizacdo da terra na década de 1990 pode ter sido provocada pela expansio da drea de
cultivo por meio da conversdo de terras brutas ou de qualidade inferior em terra de boa
qualidade. Ou seja, nestas regides, a inovagado tecnoldgica e expansado da drea cultivada podem

ter relacdo inversa com seu preco.

5. Consideracoes Finais

Com base nos diversos estudos acerca do mercado de terras, o presente trabalho analisou
as diferencas dos impactos de algumas varidveis sobre o preco da terra em duas regides
brasileiras produtoras de soja. A andlise empirica, realizada pelo método de dados em painel,
mostrou que o preco de soja, que representa a renda obtida com a terra, foi bastante relevante
em todos os modelos estimados, tanto para cada regido como para os dados agrupados e dados
estaduais. Isso mostra que, conforme verificado em diversos estudos sobre este mercado, o
preco da terra estd fortemente relacionado a renda que se pode obter com este fator.

O fator relacionado as expectativas, representado pela varidvel do preco real da terra
defasado em um periodo, apresentou elevada elasticidade (positiva) na regido. A partir da
andlise da drea agricola cultivada (que representa a demanda por terras para fins agricolas), foi
possivel observar elasticidades negativas nas regides de fronteira e de transi¢do, enquanto na
regido desenvolvida o coeficiente foi positivo, apresentando coeficiente mais elevado em
relacdo as demais varidveis. Isso pode ser explicado pelo fato de que o impacto do aumento da
demanda por terras para cultivo sobre o preco deste fator dependera da elasticidade da oferta
de terras em cada regiao

Neste estudo, a varidvel produtividade apresentou relacdo positiva com os precos da

terra e estatisticamente significativa nas regides de transi¢do e desenvolvida. Isso mostrou que
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um aumento da produtividade levaria a um acréscimo da renda obtida com a terra, além de

atrair mais produtores e industrias, elevando a demanda por este fator e valorizando a terra.
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