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Resumo

O Agronegocio é a atividade que mais movimenta a economia mundial, ndo sé pela producéo de alimentos destinados
ao consumo interno e a exportacdo, como também por sustentar outros setores econdmicos. O Brasil é o pais que mais
se destaca nesse tipo de atividade que vem crescendo desde os ultimos 40 anos. A atividade brasileira do Agronegécio
voltada ao mercado de exportacdo concentra-se, em sua maior parte, a producdo de commodities agricolas. Entre elas,
uma que se tem destacado é a soja em gréos, que em 2020 levou o Brasil a se tornar seu maior produtor e 0 mantém
no ranking de maior exportador mundial. Tendo em vista a grande importancia econémica desse grdo para o Pais e a
importancia de se investigarem os possiveis impactos que crises financeiras podem causar em seu prego, este trabalho
buscou apresentar um estudo sobre os possiveis efeitos da crise financeira de 2008 (crise do Subprime) no prego da
soja. Foram entdo analisados os dados diarios do preco da soja registrados entre 29/07/1997 e 30/12/2020 pelo
CEPEA-ESALQ/USP. Utilizou-se o método Grafico de Recorréncia e a Anélise de Quantificagdo de Recorréncia. Os
resultados mostraram que a crise do Subprime influenciou a dindmica de precos da soja de forma que ela passou a
apresentar maior grau de previsibilidade no periodo pds-crise, sugerindo que o mercado dessa commodity era mais
eficiente antes da crise e que o mercado externo da soja é mais eficiente que seu mercado interno.

Palavras-chave: Commadities agricolas; Crise do Subprime; Gréafico de recorréncia; Anélise de quantificacdo de
recorréncia.

Abstract

Agribusiness is the activity that most moves the world economy, not only for the production of food for domestic
consumption and export, but also for sustaining other economic sectors. Brazil is the country that stands out the most
in this type of activity that has been growing since the last 40 years. The brazilian Agribusiness activity focused on the
export market is concentrated, for the most part, on the production of agricultural commodities. Among them, one that
has stood out is soybeans, which in 2020 led Brazil to become its largest producer and keeps the country in the
ranking of the world's largest exporter. In view of the great economic importance of this grain for the country and the
importance of investigating the possible impacts that financial crises may have on its price, this paper sought to
present a study on the possible effects of the 2008 financial crisis (Subprime crisis) in the price of soybean. The daily
soybean price data recorded between 07/29/1997 and 12/30/2020 by CEPEA-ESALQ/USP were then analyzed. The
Recurrence Plot method and the Recurrence Quantification Analysis were used. The results showed that the Subprime
crisis influenced the soybean price dynamics in a way that it started to show a higher degree of predictability in the
post-crisis period, suggesting that the market of this commodity was more efficient before the crisis and that the
foreign market of soy is more efficient than its domestic one.

Keywords: Agricultural commodities; Subprime crises; Recurrence plot; Recurrence quantification analysis.
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Resumen

La agroindustria es la actividad que mas mueve la economia mundial, no solo para la produccién de alimentos para
consumo interno y exportacion, sino también para sostener otros sectores econémicos. Brasil es el pais que mas se
destaca en este tipo de actividad que viene creciendo durante los UGltimos 40 afios. La actividad agroindustrial
brasilefia centrada en el mercado de exportacion se concentra, en su mayor parte, en la produccidon de commodities
agricolas. Entre ellas, una que ha destacado es la soja en granos, que en 2020 llev6 el Brasil a convertirse en su mayor
productor y lo mantiene en el ranking de mayor exportador mundial. Dada la gran importancia econémica de este
grano para el pais y la importancia de investigar posibles impactos que crisis financieras puedan tener en su precio,
este trabajo busco presentar un estudio sobre los posibles efectos de la crisis financiera de 2008 (crisis Subprime) en el
precio de soja. Para esto, se analizaron los datos de precios diarios de soja registrados entre 29/07/1997 y 30/12/2020
por CEPEA-ESALQ/USP. Se utiliz6 el método Grafico de Recurrencia y la Analisis de Cuantificacion de
Recurrencia. Los resultados mostraron que la crisis Subprime influy6 en la dindmica del precio de la soja de forma
que los datos mostraron mayor grado de previsibilidad en el periodo posterior a la crisis, sugiriendo que el mercado de
esta commodity era mas eficiente antes de la crisis y que el mercado externo de soja es mas eficiente que su mercado
domeéstico.

Palabras clave: Commodities agricolas; Crisis Subprime; Grafico de recurrencia; Analisis de cuantificacion de
recurrencia.

1. Introducéo

De acordo com os pesquisadores Davis e Goldberg (1957), o Agronegdcio se entende como a soma total das
operacOes de producdo e distribuicdo de suprimentos agricolas, dos processos na unidade de produ¢do, do armazenamento, do
processamento e da distribuicdo dos produtos agricolas e dos itens produzidos por meio deles. Essa atividade de grande
importancia mundial se tornou a principal fonte de desenvolvimento do Brasil, dada a sua forte contribui¢do para o
crescimento econdmico, a geracdo de empregos e, consequentemente, 0 bem-estar social que ela promove. O Agronegécio
brasileiro é hoje capaz de produzir diversos tipos de matérias-primas e oferecer subsidios para o setor téxtil, de celulose,
biocombustiveis, medicamentos, entre outros. De acordo com o Ministério da Agricultura (Saloméao, 2020), a atividade rendeu
ao Pais US$ 96,79 bilhdes no ano de 2019, o que corresponde a 21,4% do PIB brasileiro, segundo o Centro de Estudos
Avanc¢ados em Economia Aplicada — CEPEA (CEPEA/ESALQ/USP, 2021) em parceria com a Confederacdo de Agricultura e
Pecuéria — CNA (2021) e a Fundagdo de Estudos Agrarios Luiz de Queiroz — FEALQ (2021). Em 2020, ano em que todos 0s
paises sofreram com os efeitos negativos traduzidos pela pandemia do coronavirus, o Agronegdcio brasileiro se manteve em
crescimento gragas a atividade de exportacéo de suas principais commaodities agricolas.

O Brasil é um grande produtor e exportador de commodities. Ele registrou em 2020 volumes recordes de exportagao
de suas principais commodities, segundo o Ministério da Economia (SNA, 2021). Entre elas, a mais exportada foi a soja, que,
segundo a Associagdo de Comércio Exterior do Brasil, foi considerada pelo sexto ano seguido a principal commodity agricola
que o Pais exporta, e com estimativas de que continue a ser em 2021.

A produgdo de soja vem crescendo continua e expressivamente desde a sua expansdo em 1970. Isso vem gerando
impactos positivos em diversos setores por estar ligada a um vasto nimero de agentes e organiza¢@es, como social, econémico,
ambiental, politico e principalmente tecnoldgico, ja que continuamente se desenvolvem mais métodos genéticos e mecanicos
para que 0 manejo dessa commodity alcance produtividade cada vez maior e mais sustentavel (Gouveia et al., 2020; Mauad et
al., 2010). A importancia econdmica da soja se destaca ndo somente na exportacdo do grdo, mas também na producéo de farelo
(também para exportacdo), éleo e biodiesel (Picolli, 2018). Além disso, a soja é usada como insumo junto ao milho para a
producéo de racdo animal (Gouveia et al., 2020).

Dito isso, é de suma importancia estudar o comportamento da dindmica de precos dessa commodity agricola frente a
uma crise financeira como a de 2008 (crise do Subprime), que afetou a economia mundial. Uma das consequéncias da crise foi
0 aumento dos precos de commodities alimentares (por isso também é conhecida como a crise alimentar - food crises), que

resultou na inseguranca alimentar e movimentos sociais em paises em desenvolvimento (lvanic et al., 2012).
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Devido a importancia da soja na economia do Brasil (seu maior exportador), e conhecendo a intensidade com que a
crise de 2008 afetou a economia mundial, o objetivo deste trabalho é investigar os possiveis impactos que ela provocou no
preco dessa commodity agricola brasileira. Para isso, foram analisados os dados diarios de precos da soja (em moeda brasileira
- BRL e délar americano - USD) coletados pelo CEPEA - ESALQ/USP entre os anos de 1997 e 2020. Os métodos utilizados
foram o Grafico de Recorréncia e a Anélise de Quantificacdo de Recorréncia, idealizados para o estudo de séries temporais néo
lineares com base nas recorréncias dos estados de sistemas dindmicos no espaco de fase (Marwan et al., 2007; Zbilut &
Wehbber Jr, 1992).

2. Metodologia
2.1 Descricéo dos dados

S840 analisados os dados de precos diarios da soja brasileira em BRL e USD registrados entre 29/07/1997 e
30/12/2020 pelo Centro de Estudos Avangados em Economia Aplicada / Escola Superior de Agricultura Luiz de Queiroz /
Universidade de Sao Paulo (CEPEA/ESALQ/USP, 2021). Além da série temporal com os dados de todo o periodo, sdo
analisadas as séries correspondentes ao periodo pré-crise, de 29/07/1997 a 13/07/2007, e pds-crise, de 16/07/2007 a 30/12/2020
(Kristoufek et al., 2012). O preco da soja possui o indicador CEPEA/ESALQ — PARANA, com valor em reais por saca de 60
kg (R$/saca) (CEPEA/ESALQ/USP, 2021). A Figura 1 ilustra as séries temporais originais de precos da soja em todo o
periodo (a) e nos periodos pré-crise (b) e pos-crise (c).

Figura 1: Séries temporais originais de precos da soja em moeda brasileira (BRL) e délar americano (USD) em todo o periodo

(a), no periodo pré-crise (b) e no pds-crise (c).
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Fonte: Elaborado pelos autores a partir dos dados do CEPEA (2021).
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2.2 O método Grafico de Recorréncia

Eckmann et al. (1987) desenvolveram o método Grafico de Recorréncia (Recurrence Plot - RP) que serve para
visualizar as recorréncias de sistemas dinamicos. Este método foi amplamente utilizado em analise de dados em Fisiologia
(Desai et al., 2016), Geofisica (Donner et al., 2019), Climatologia (Shu et al., 2021), Hidrologia (de Santana et al., 2020),
Ecologia (Barros et al., 2021) e Finangas (Bastos & Caiado, 2011).

O algoritmo de construcdo do RP é assim descrito: para uma série temporal escalar {u;} constroem-se os vetores

[EEAREN

X = (U;,y; Uiy (m-1)r)> €M que m € a dimensdo de imersdo e 7 é o tempo de retardo (Takens, 1981). Os métodos mais

utilizados para a obtencdo dos valores dos parametros m e r sdo o método dos vizinhos falsos mais préximos e a fungéo de
informacdo mutua, respectivamente (Cao, 1997; Kantz & Schreiber, 2004). O RP é matematicamente representado pela matriz

quadrada N x N dada por
R =0l =l —%|) ii=1..N, "

onde X; e X; sdo os vetores (estados) no espago de fase, ¢ € o raio de vizinhanca, ® € a fungdo de Heaviside e || . || éa

norma (euclidiana, por exemplo). Se os estados X; e X; sdo similares (recorrentes), R; ; =1 e um ponto preto na coordenada

(i, ) é entdo plotado no RP; caso contrario, R; ; =0 e um ponto branco é plotado no RP. Por definicdo, R;; zﬂiN:l, gerando
uma linha diagonal principal chamada de linha de identidade (line of identity - LOI); R; ; =R;; e o RP sera simétrico a LOI

(Eckmann et al., 1987; Marwan et al., 2007).

Os padrdes dos RPs sdo relacionados a evolugdo temporal do sistema dinamico. Esses padrdes sdo divididos em duas
categorias: padrdes de larga escala (tipologia) e padrdes de pequena escala (textura). Padrdes de larga escala sdo classificados
em homogéneo (geralmente associado a processo aleatdrio), periddico (caracterizado por linhas diagonais paralelas a LOI),
deriva (auséncia de pontos recorrentes no canto superior esquerdo e no canto inferior direito, gerada por processo nédo
estaciondario que contém uma tendéncia), e descontinuo (possuem faixas brancas, indicando mudangas abruptas, como eventos
extremos). Os padrdes da pequena escala sdo pontos e linhas. Os pontos representam estados recorrentes (pontos isolados sdo
caracteristicas das recorréncias raras, tipicas dos processos aleatérios) e as linhas podem ser diagonais (ocorrem quando um
segmento de trajetoria evolui paralelamente a outro segmento, como no caso dos sistemas oscilantes) e verticais/horizontais

(ocorrem gquando o estado do sistema ndo muda ou muda lentamente) (Eckmann et al., 1987; Marwan et al., 2007).

2.3 Andlise de Quantificacédo de Recorréncia

As medidas realizadas com a Anélise de Quantificacdo de Recorréncia (Recurrence Quantification Analysis — RQA)
foram desenvolvidas por Zbilut e Webber Jr (1992), e Marwan et al. (2002). Elas sdo obtidas com base nos padrfes de pequena
escala: pontos, estruturas diagonais e verticais. As medidas baseadas em pontos e estruturas diagonais sdo: taxa de recorréncia
— REC (mede a densidade dos pontos de recorréncias no RP), determinismo — DET (mede o percentual de pontos de
recorréncias que formam as estruturas diagonais), comprimento médio das linhas diagonais - L (considerado como tempo
médio de previsdo do sistema), comprimento maximo da linha diagonal - Lmax (tamanho da linha diagonal mais longa,
excluindo LOI) e divergéncia — DIV (que é o inverso de Lmax € indica 0 qudo rapido os segmentos de trajetdrias divergem no
espaco da fase). As medidas baseadas nas estruturas verticais sdo: laminariedade — LAM (mede o percentual de pontos de

recorréncias que formam as estruturas verticais) e tempo de aprisionamento, trapping time — TT (comprimento médio das
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linhas verticais que fornece o tempo médio em que o sistema permanece num estado laminar, estado que ndo muda com o

tempo).

3. Resultados e Discussao

As séries temporais de precos da soja considerando o periodo completo e os periodos pré-crise e pés-crise foram

normalizadas no intervalo entre 0 e 1, segundo a expressdo

_ X—min(X)
~ max(x) —min(x) ’

)
onde x denota a série original, e max(x) e min(x) sdo os valores de maximo e minimo de X, respectivamente (Bastos &

Caiado, 2010). A Figura 2 ilustra as séries normalizadas dos precos de soja no periodo completo (a), no pré-crise (b) e no pos-
crise (c). Todas as analises foram realizadas com uso do software R Core Team (2020).

Figura 2: Séries normalizadas de precos da soja em moeda brasileira (BRL) e d6lar americano (USD) no periodo completo
(@), no pré-crise (b) e no pos-crise (c).
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Fonte: Autores (2021).

Adotou-se 7 =1, valor de tempo de retardo usualmente utilizado para séries temporais financeiras (Bastos & Caiado,
2010; Yao & Lin, 2017; Zbilut, 2005). O valor estimado para a dimensdo de imersao foi m =9, obtido pelo método dos falsos
vizinhos mais préximos (Cao, 1997; Kantz & Schreiber, 2004). O valor do limiar ¢ foi escolhido para gerar a taxa de
recorréncia REC entre 2% e 5% (Webber & Zbilut, 2005). Os valores do pardmetro ¢ obtidos para 0os RPs encontram-se

listados na Tabela 1.
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Tabela 1: Valores do limiar ¢ obtidos para cada série temporal.

Moeda Periodo completo Pré-crise Pds-crise

BRL 0,014 0,022 0,016
Limiar ¢

usD 0,024 0,034 0,028

Fonte: Autores (2021).

Da Tabela 1 observa-se que os valores do limiar & sdo distintos. Para aplicacdo da Analise de Quantificacdo de
Recorréncia, utiliza-se o valor médio (Bastos & Caiado, 2010); isto é, £ = 0,017 para precos em real e ¢ =0,029 para pregos
em ddlar.

Os Graficos de Recorréncia relacionados aos precos da soja em moeda brasileira no periodo completo (a), no pré-crise
(b) e no pés-crise (c) sdo mostrados na Figura 3. Observa-se a existéncia de bandas brancas no RP para o periodo pré-crise
entre 0s anos de 2002 e 2007 e para o pés-crise entre 2011 e 2020. Essas sdo caracteristicas de sistemas descontinuos e indicam
que houve variagOes abruptas temporais (Marwan et al., 2007), o que estd de acordo com a Figura 2. Além disso, verifica-se
que as oscilagdes no preco ndo ocorrem de forma aleatoria, jA que ndo ha a presenca apenas de pontos isolados. Os RPs
apresentam ainda linhas verticais e horizontais, caracterizando a existéncia de estados laminares, indicando que o sistema vai
se alterar lentamente ou ndo se alterar; e pequenas linhas diagonais, paralelas a LOI, que representam um comportamento
caotico ndo estacionario (Marwan et al., 2007).

Figura 3: Gréficos de recorréncia de precos da soja em moeda brasileira (BRL) para o periodo completo (a), o pré-crise (b) e 0

pos-crise (c).

@ (b) ()
r ;2 b v\;: ‘, 1
—~ W f e . JI_X
1 s o W Py ™ T 1]
¥ LY ) - r -
o0 A ,: — - “ F I 4
y 5 FE Bl W
o [ L X 3
: S v = = % i ¢
Z 1 g J gn - fad S8
- x = »
@ af ‘ = - o [a )
B % R N - = € e Y V)
- S ol | X oo R ¢ s
\ I o = ¥
| 3 \ 1 ’ Y T i £
_ = -y sl‘ >y 5 1}11“( :i;
ol . L Nl i 5 W 2V b
= | P o o . i i ] = | &
%t 2 | o~ SN Wi
S ¥ : ! S o |ViEiE =
o, — : W TreREL b gl P i !
082001 082009 082017 08/1999 0R8/2003 07,2009 072013 072017
dias

Fonte: Autores (2021).

Os Gréficos de Recorréncia relacionados ao prego da soja em délar americano no periodo completo (a), no pré-crise
(b) e no pés-crise (c) sdo mostrados na Figura 3. Observa-se a existéncia de bandas brancas no RP entre os anos de 1998 e
2001 para o periodo pré-crise e entre 0s anos de 2010 e 2014 para o periodo pds-crise, indicando os periodos quando
ocorreram variagdes temporais abruptas (Marwan et al., 2007), o que pode ser confirmado na Figura 2. A presenca das linhas
verticais e horizontais indica a existéncia de estados laminares (o sistema varia lentamente), e linhas diagonais curtas paralelas

a LOI indicando um comportamento caético ndo estacionario (Marwan et al., 2007).
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Figura 4: Graficos de recorréncia de pregos da soja em délar americano (USD) para o periodo completo (a), o pré-crise (b) e 0
pos-crise (c).
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Fonte: Autores (2021).

As medidas de quantificacdo da RQA sdo apresentadas na Tabela 2. Observa-se que para ambas as séries de pre¢os
(em BRL e USD) os valores de todos os indices aumentaram depois da crise, indicando uma maior previsibilidade dos precos.
O aumento dos indices indica: i) REC - maior densidade de pontos recorrentes; ii) DET - maior propor¢do de pontos
recorrentes formando linhas diagonais ou mais padrfes repetitivos ou deterministicos na dindmica; iii) L — maior comprimento
médio das linhas diagonais, maior tempo de previsdo do sistema; iv) Lmax — maior comprimento de linha diagonal (excluindo
LOI), menos cadtico (mais estavel) o processo; v) TT — maior comprimento médio de linhas verticais, maior tempo de
permanéncia em estados que mudam lentamente. Em suma, esses resultados indicam que a crise do Subprime influenciou o
mercado brasileiro da soja, sugerindo que ele tenha se tornado menos eficiente depois da crise. Comparando os indices de
RQA entre as séries de precos em BRL e USD, observa se que para ambos os periodos os indices s&éo menores para as séries de
precos em USD, indicando que o mercado externo da soja é mais eficiente que seu mercado interno.

Recentemente 0 RP e a RQA foram aplicados em anélise de precos de soja milho e frango, e constatou-se que 0s
precos dessas commodities evoluem de maneira semelhante, e que os precos de soja e milho sdo mais sincronizados entre si do
que entre cada um deles e os de frango (de Santana et al., 2020). Os resultados deste trabalho providenciam informacGes sobre
a variacdo dos precos de soja nos mercados externo e interno e a influéncia da crise financeira 2008.


http://dx.doi.org/10.33448/rsd-v10i7.16771

Research, Society and Development, v. 10, n. 7, 54510716771, 2021
(CC BY 4.0) | ISSN 2525-3409 | DOI: http://dx.doi.org/10.33448/rsd-v10i7.16771

Tabela 2: Medidas de quantificacdo de recorréncia para os pregos de soja em BRL e USD no periodo completo e nos periodos

pré-crise e pos-crise.

BRL usD
Periodo Completo Pré-crise Pos-crise Completo Pré-crise Pos-crise

Medida

REC 0,046 0,016 0,042 0,047 0,012 0,027
DET 0,995 0,985 0,990 0,995 0,970 0,981
L 19,183 10,639 12,081 17,715 7,058 9,443
Lmax 2275 356 1235 1761 149 351
LAM 0,987 0,957 0,973 0,974 0,876 0,918
1T 17,751 9,096 10,302 14,355 4,892 6,567

Fonte: Autores (2021).

4. Consideracdes Finais
Neste trabalho investigaram-se os efeitos da crise do Subprime (2008) nas séries diérias de precos da soja utilizando o
método de Grafico de Recorréncia (Recurrence Plot — RP) e a Andlise de Quantificacdo de Recorréncia (Recurrence
Quantification Analysis — RQA), com o auxilio do software R Core Team. Analisaram-se os precos em real e em ddlar
americano para o periodo de 29/07/1997 a 30/12/2020. Os resultados mostraram que depois da crise a dindmica de precos
apresentou maior grau de previsibilidade e laminaridade mais forte (presenca de estados que mudam lentamente nos quais o
sistema persiste por muito tempo), sugerindo que a crise afetou o mercado brasileiro da soja de forma a torna-lo menos
eficiente do que era antes. Os indices de RQA foram menores para as séries de precos em dolar, indicando que o mercado
externo da soja é mais eficiente que seu mercado interno.
Em trabalho futuro, pode-se analisar outras commodities agricolas que fazem parte do mercado de exportacdo

brasileiro, como agucar, milho, carne de boi e frango.
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