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Resumo

O nidbio é um mineral altamente estratégico, no qual o Brasil detém praticamente a
totalidade das reservas mundiais, seguido pelo Canada. Este minério tem papel importante
em ligas de aco para a industria aeroespacial e potencial futuro para a industria de
supercondutores. A presente dissertacdo procura investigar o poder de mercado
prevalecente para o nidbio no nivel de paises, tomando como referéncia a abordagem da
demanda residual, avancada por Goldberg e Knetter (1999). A evidéncia empirica para os
paises retromencionados no mercado de destino americano indica poder de mercado

significativo para o Brasil e poder de mercado insignificante para o Canada.



Abstract

Niobium is a highly strategic mineral, in which Brazil holds almost all of the world's
reserves followed by Canada, and has an important role in steel alloys for the aerospace
industry and future potential for the industry superconductors. The present dissertation
aims at investigating the prevailing market power in niobium at the country level by taking
as reference the residual demand approach advanced by Goldberg and Knetter (1999). The
empirical evidence for the aforementioned countries in the American destination market

indicates a significant market power for Brazil and a negligible market power for Canada.



Sumario

1. INTRODUGAQ .eueeererveessrsserssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssassssassssssssssssssassssasssssssssassssassssassssasssens 9
2. MODELQ TEORICO.....c.coeesrssressrssirssirsssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssasssssssssssssssssasssasssassssssssans 12
2.1 A abordagem Estrutura-Conduta-Desempenho (ECD) e a Nova Organizagdo Industrial Empirica (NOIE)..........
.................................................................................................................................................................. 12

2.2 Métodos de EstimagGo de POder de MEICAGO ..............coeecueeeeceeeeeeeiieeeetteeeeeeeestea e e sttt e eeiaaaeestsaeessssaaeenees 14
2.2.1 Critica aos métodos tradicionais de estimacdo de Poder de Mercado .........c.ceeveeerieeneeenieencieesieenneenn 14
2.2.2 Novos métodos Econométricos de medida de Poder de Mercado ........ccoceevieenieenieenieenieeniveesveesneens 15
2.3 A Curva de Demanda RESIAUQI................oeeeeueeeeeeie et et eetee st e e e ste e e st a e sttt e e s e ttaesssteesssseeessaseaesansees 19
2.3.1 Derivagdo da Curva de Demanda RESIAUQ ..............c..oooocuueeeeiiiiieeeiiei e e eciee et e e tee e e etae e e ara e saaaeas 20
2.3.2 A Curva de Demanda Residual para mercados INternacionais ..........cceeeeerieenieenieenieeenieesee e 24
2.4 Relacgdo entre a elasticidade da Demanda Residual € 0 MArk-Up. .............cceccueeeecveeeeeieeeesiiireeesiieeeesieseeesnnns 29
3 NIOBIO: SUAS CARACTERISTICAS MINERAIS E DE MERCADO........couueveresirssirssirssrnns 32
3.1CaracteriSticas dO NIODIO. ...........ccecueeeueieieeseeeee ettt ettt s e st s e s e e st e e sateesateesateenaseesaseenanees 32
I e Lol o Yo TR K e X [ Lo [V K o Lo TSR 33
3.3 - Complementaridade e substitubilidade dos principais metais e 0 Nidbio. .............ccceevvveeecveeeesiieeeeiiraeenn, 35
3.4 - Reservas, Produgdo € ConsumMo MUNTIQL. ...........cc...uuueeeieeeeeeiiiiiiee ettt ee ettt e e e e e e st a e e e e ssssssaaaaaaeeas 37
3.5 Exportagdes Brasileiras e 0 Mercado dos EStados UnidOs. ............cccuueeeeeuiieeeciieesiiieeeeciieeesiieeessieaeesseveeeenns 41
4. ANALISE ECONOMETRICA E RESULTADO . c...co.oooeeveessersserssirsssrsssssessserssesssssssssssssesssssssens 45
4.1 Estimagdo da elasticidade da demanda residual para o mercado de niobio. .............ccccveeeccveeecieeeeeceraeenn, 45

4.2 Alguns estudos de estimagdo de poder de mercado através da elasticidade da curva de demanda residual 48

4.3 DESCLIGHO UOS DAUOS ...t ev e e et et s es s e e e e st ee s s see e s estes s s sesenesenessesseseneens 50
YV e Lo [0 ORISR 54
5 CONCLUSAD ouueverrvrseersssrsssssssssssssssssssssssssssssssssssssssassssssssasssasssssssassssssssasssssssssssasssssssassssasssans 60
BIBLIOGRAFIA c...ovoservssrssssssssssssssisssssssssssssssssssassssasssssssssssssssassssassssasssasssssassssassssassssasssssassssassssas 62
APENDICE A - TESTE DE RAIZ UNITARIA c.....oovverevssrssssrsssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssassssassssanes 65



APENDICE B - TESTE DE COINTEGRACAOQ DE PESARAN ........cvvrvsserrssssssssssesssssssssssssssssssssns 67

APENDICE C = ROBUSTEZ DO MODELQ.cc....coooeeveeeserssersseressrsssssssssisssiresssssssssssssssssssssssssassssssssess 73
TABELAS E GRAFICOS
Tabela 1 Principais Aplicag0es do NIODIO........ccuuiiiiiiiiei et et 35
Tabela 2 Reservas € Produgao MUNial ........oocuiiiiiiiiiei et 37
Tabela 3 Reservas € Producao pOr EMPIESa......cecccccieeeeieiieeeeeiieeeeeittee e eeieeeeeevee e s eeateeesesaraeessenraneeennses 38
Tabela 4. Descri¢do das variaveis da equacdo de demanda residual. ........ccccccvveeieccieeiccciee e, 46
Tabela 5. Descrigdo e fonte das varidveis do Modelo.........ccoovvviiiiiiiii i 51
Tabela 6. EStatisticas DESCIITIVAS. ..cuiiiieeecieeiieeciie ettt e eee ettt e et e se e st e e sate e ebeeesabeesteesbeeesnreeenseeas 52

Tabela 7. Estimacdo da Curva de Demanda Residual. Exportacdes brasileiras da Liga de Ferronidbio

para os EUA. Periodo da Amostra: 2002.1-2012.8........cceeeeieriiiiiieeeeiciieeeeeireeeessteeeesssveeessssseeeessssseeessnns 56
Tabela 8 Estimacdo da Curva de Demanda Residual. ExportacGes canadenses da Liga de Ferronidbio

para os EUA. Periodo da Amostra: 2002.1-2012.8........coeeeciieeeiiiieeeeiieeeeeciteeeeectteeeeectteeeesesseeeesnnsaeeeeans 58
Tabela 9. Teste DICKEY FUIIEE . ...uveii ettt e e e e s e e e e e eabae e s s eabaee e e sneees 65
Tabela 10 VAR Selecao de Defasagens..... ..o uiii ettt tee e e tee e e etee e e e earaee e eearaee e enrees 70
Tabela 11 Teste de Correlagao Serial (LIM-TESt)....cccciiii it 71
Tabela 12 Raiz Inversa associada a equagado caracteristica .....ccccveveceeriicciee e 71
Tabela 13 TeSte e WalU ....ueieiie ettt ettt e et e s ae e e s r e e e beeesateesnteeenbeeesnseeenseean 72
Tabela 14 Teste Pesaran para analise de CoOINTEZragan.....cccvvvuieriieciieeieeiee e cctee e e e re e e s e e 72
Tabela 15 Estimagdo da elasticidade da demanda residual para 0 Brasil.......ccccceeveiveeivccieeiicciee e, 73
Tabela 16 Estimacdo da elasticidade da demanda residual para o Canada .........cccccceeeeeiieeeeciiee e, 75
Gréfico 1. Produgao Mundial de Nidbio e a Participagdo do Brasil .........ccceccuveeeeviiveeeciciieeeeciee e 38
Gréfico 2. Produgao de Ago e Consumo de Ferronidbio No mundo ........ccccccveeeeiiieeeiiieee e, 40
Grafico 3. Composicdo Exportagdo Metais Primario em valor - 2010 ........ccccveeeeciiieeeeciiieee e, 41
Gréfico 4. Importacdo de Ferronidbio pelos Estados UNidos ......cc.eeeeeciieeeiiiieeeciiieeccieeeeecivee e 43
Grafico 5. Preco do ferronidbio no mercado americano = USS/KE ......ovvvvveeeenriereeneereeeeereceenneeveevennes 44
Gréfico 6. Preco da Liga de Ferronidbio de Brasil e Canada 2002-2012 ........cccceeeevieeeecveeeeeeireee e 53



1. INTRODUCAO

Essa dissertacdao tem o objetivo de investigar a competitividade dos exportadores
brasileiros de nidbio através de uma abordagem econométrica. A posi¢cdo privilegiada do
Brasil e a importancia estratégica do nidbio para os paises desenvolvidos tém levado muitos
a argumentarem que o Brasil vende nidbio a pregos inferiores do que seria capaz. Por outro
lado, nos EUA, o nidbio é considerado estratégico, devido a sua presenca na fabricacdo de
material bélico, reatores nucleares e equipamentos de transportes. Assim, muitos analistas,
tais como Cunningham (1985), externalizam preocupacdes sobre os riscos inerentes ao fluxo
de oferta de niébio. De fato, o Brasil € o maior produtor de nidbio do mundo, responsavel
pela producdo de mais de 90% da producdo mundial'. E também o pais que contém as
maiores reservas do minério, cerca de 98% do total mundial. Portanto, mais de 90% do total
do minério do mundo, o que o torna um minério essencialmente nacional.

Contudo, mesmo assim, a literatura econdmica sobre este mineral é bem escassa. O
trabalho de Campanario (1991) é, talvez, o primeiro artigo a se preocupar com a estrutura
competitiva do mercado internacional de nidbio. Neste artigo, o autor enfatiza a importancia
estratégica desse mineral e faz uma analise detalhada da demanda e oferta de nidbio de
1980 a 1986. Ele destaca as caracteristicas basicas deste mercado, como a concentracdo do
mercado, estabilidade de precos, crescente oferta mundial e possibilidade de substitutos e
propde que a demanda se comporta de acordo com uma curva de demanda quebrada e a
oferta seja dominada pela estratégia de uma empresa lider, que adota, racionalmente,

precos estaveis.

' Em 2008 o Brasil produziu aproximadamente 86 mil toneladas de niébio ou 96% do total produzido no
Mundo. (Fonte: IBRAM)



Interessa-nos, nessa dissertacdo, investigar a extensdo de poder de mercado dos
exportadores brasileiros no mercado americano. Definindo poder de mercado como a
capacidade de elevar-se lucrativamente o preco de um bem, mediante a reducdo no nivel de
producdo’, podemos associar esse conceito de poder de mercado as elasticidades-precos
préprias e cruzadas da curva de demanda. De fato, podemos inferir que o grau de poder de
mercado estd relacionado a quantidade de bens substitutos e, assim, a elasticidade da curva
de demanda. Devido ao grande nimero de bens substitutos e elasticidades cruzadas que
pode existir, calcular cada elasticidade pode ser invidvel. Nestas circunstancias, a demanda
residual € uma metodologia relevante. Esta se refere a demanda percebida pelo produto de
uma firma especifica. Mais precisamente, a elasticidade da demanda residual pode refletir
em que medida a firma é capaz de elevar seu prec¢o através da reducdao da produgao, apds
levar em conta as respostas de demanda e oferta de seus compradores e competidores.

Baker e Bresnahan (1988) propdem estratégias empiricas baseadas em estimacao por
variaveis instrumentais, que permitiriam identificar o poder de mercado a partir
da estimacdo de um sistema de equacdes de demandas residuais. Outros importantes
trabalhos foram desenvolvidos seguindo essa metodologia. Yang (2001) utiliza esse método
para investigar a existéncia de poder de mercado na industria do aluminio nos EUA e,
posteriormente, através do conceito de demanda residual parcial, a possibilidade de
formacdo de Cartéis. Ainda, utilizando a abordagem tradicional desenvolvida por Baker e
Bresnahan (1988), Ozawa (2005) investiga a competitividade no mercado de crédito
bancdrio no Brasil. Os estudos conduzidos por Yang (2001) e Ozawa (2005) apontam
resultados robustos e evidenciam a importdncia dessa metodologia. Goldberg e

Knetter (1999) adaptam esta metodologia, concebida ao nivel de firmas, para

? Landes e Posner (1981)
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mercados agregados em paises de destino. Essa adaptacdo foi usada por Braganca (2003) e
por Coronel et al (2010). O primeiro analisa a competitividade do café brasileiro no mercado
americano, ja o segundo estuda o poder de mercado do farelo de soja no mercado europeu.

Através da metodologia da demanda residual adaptada por Goldberg e Knetter
(1999), temos o instrumental necessadrio para analisarmos o mercado internacional de
niébio.

A dissertacdo sera composta por quatro se¢des além dessa pequena introducdo. Na
secdo dois, serd discutida a metodologia da demanda residual e afericdo do poder de
mercado através da elasticidade da curva desta curva de demanda. Na secdo trés, traremos
informacgdes importantes sobre o nidbio. Na secdo quatro, sera apresentada a base de dados
e os resultados da nossa estimacao, além de tratarmos sobre a possibilidade de elaboragao

de um modelo dinamico. Por fim, a se¢do cinco conterd a conclusao do trabalho.
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2. MODELO TEORICO

2.1 A abordagem Estrutura-Conduta-Desempenho (ECD) e a Nova Organiza¢do Industrial

Empirica (NOIE)

O paradigma Estrutura-Conduta-Desempenho é a abordagem mais tradicional para
avaliar a existéncia e aferir o poder de mercado. A hipétese bdsica desse paradigma é a
existéncia de uma relacdo estavel e causal entre a estrutura da industria, a conduta das
firmas e o desempenho do mercado. De forma que, a estrutura de mercado determina os
padrdes de conduta das firmas, que, por sua vez, determinam o seu desempenho. (Fiuza,
2001)

Assim, nos modelos ECD, a identificacao do poder de mercado consiste em comparar
0 prec¢o ao custo marginal das firmas que operam em determinado mercado. No entanto,
devido a dificuldade de observar diretamente o custo marginal, os modelos ECD tiram dos
dados contabeis as informacgdes para inferir sobre o custo marginal e, dessa forma, construir
indicadores de poder de mercado.

Podemos enumerar trés hipdteses que é mantida pela ECD e que gerara muitas
criticas aos modelos baseados nesta abordagem: (i) A relacdo preco-custo (desempenho)
pode ser observada diretamente de dados contdbeis; (ii) Um conjunto de varidveis captura
as diferencas estruturais das industrias; (iii) o trabalho empirico tem como objetivo estimar a
relacdo entre estrutura e desempenho. (Bresnahan, 1989).

As principais criticas, especialmente em relacdo as hipdteses citadas acima, estao
expostas a seguir: (i) A correlacdo positiva de concentracdo de mercado e lucratividade, por

um lado, pode sugerir, em paralelo a ECD, que a estrutura determina o desempenho. No
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entanto, por outro lado, os lucros mais altos podem ser resultados de maior eficiéncia,
passando, assim, o desempenho a influenciar a estrutura. De fato, o estudo feito por
Resende (2007), permite-nos dizer que a estrutura de mercado pode ser enddgena; (ii) As
medidas de concentracdo podem nao refletir adequadamente a extensdo de poder de
mercado de um setor, ja que estas medidas ignoram as elasticidades, os incentivos aos
produtores e a entrada potencial de competidores; (iii) Sdo usados dados de custos
contabeis - custos marginais aproximados por custos médios -, o que limita a analise de
economias de escala; (iv) As dificuldades de se usar dados de cross-section para identificar
parametros estruturais. (Borenstein ET AL., 1999; Fiuza 2001).

Como forma de solucionar os problemas apontados no paradigma ECD, surge a NOIE.
Um tipico modelo NOIE é, antes de tudo, um modelo econométrico de uma Unica industria.
A construcao deste modelo é baseada na teoria microeconémica de maximizagao de lucros.
O modelo é desenvolvido especificando-se uma fun¢dao de demanda, uma func¢do de custo
marginal e uma condicdo de maximizacdo de lucro de primeira ordem, a qual determina a
igualdade entre custo marginal e receita marginal, que dard origem a relacdo de oferta.
Estimam-se, entdo, os parametros da curva de demanda e da relacdo de oferta
simultaneamente. O pardmetro de poder de mercado é identificado pelo exame de
mudancas na rela¢do preco-custo de uma posicao de equilibrio a outra.

Nos modelos NOIE, o custo marginal ndo pode ser diretamente observado, dessa
forma, o pesquisador deve inferir os custos marginais através do comportamento da firma,
ou ainda, quantificar o poder de mercado sem a necessidade de observar diretamente o
custo marginal. As idiossincrasias inerentes a cada firma sdo tidas como importantes. Assim,
detalhes institucionais ao nivel da firma podem afetar a conduta e, por conseguinte, afetard

a estratégia de cada firma. Dessa forma, a conduta da firma e da inddstria é vista como um
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pardametro desconhecido a ser estimado. O comportamento de cada firma é estimado
através de equacdes de precos e quantidades e os parametros daquelas equacbes podem
ser relacionados a conduta da firma. Como resultado, a inferéncia do poder de mercado é
feita de forma clara, uma vez que o conjunto de hipdteses alternativas consideradas é
explicita e obtidas através dos préprios dados estatisticos. (Bresnahan, 1989)

Portanto, os modelos baseados na NOIE tentam identificar e medir o poder de
mercado através da identificacdo de um parametro de conduta das empresas, ou seja, pelo
comportamento implicito das empresas observado nos dados de preco e quantidade de

equilibrio de mercado, com modelos que assumem custos marginais ndo observaveis.

2.2 Métodos de Estimagdo de Poder de Mercado

Landes e Posner (1981) definem o poder de Mercado como a capacidade de uma
firma manter lucrativamente seus precos acima do nivel competitivo. Entdo, podemos

utilizar o indice de Lenner como forma de aferir poder de mercado. O indice de Lenner é

P—MC - .
> ). Este indice demonstra que, quanto maior a

dado pela seguinte expressdo: L = (

capacidade da firma manter seu preco acima do custo marginal, maior sera o valor absoluto
do indice e, portanto, o poder de mercado praticado por essa firma.
Com o intuito de obter a estimativa deste indice, a NOIE desenvolveu ao longo do

tempo um grande nimero de fermentas.

2.2.1 Critica aos métodos tradicionais de estimagao de Poder de Mercado

Um dos métodos mais tradicionais de medir o poder de mercado, respaldado pela

abordagem ECD, é através dos indices de concentracdo de mercado. Contudo, uma elevada
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participacdo de mercado nado é suficiente para a pratica do poder de mercado. Baker e
Bresnahan (1992) apontam trés razdes para demonstrar isso: Primeiro, se a entrada naquele
mercado for facil, a manutencdo de um preco acima do custo marginal motivara a entrada
de outras empresas, restringindo a prdatica de poder de mercado por aquela firma, nao
importando qudo grande fosse, inicialmente, sua fatia do mercado. Segundo, uma firma
poderia ter uma grande parcela do mercado e este poderia parecer concentrado, no
entanto, isso pode ser devido ao fato de a firma ter baixo custo ou vender um produto
diferenciado. Terceiro, a existéncia de um grande numero de produtos substitutos pode
limitar o exercicio de poder de mercado e medidas de concentragdo ndo levam em conta a
competicdo que pode existir entre produtos fora do mercado com os produtos dentro do
mercado.

Outro conjunto de técnicas de uso bastante tradicional é a utilizacdo de dados
contdbeis para inferir o poder de mercado. Entretanto, este tipo de abordagem também tem
deficiéncias. Altos lucros ou margens podem tanto indicar eficiéncia quanto falta de
competitividade no mercado. Além disso, os dados contdbeis tém aplicacdo bastante
guestionavel no que se refere a mensuracdo do indice de Lerner. A possibilidade de
diferimento dos custos no tempo e os ajustes nos valores dos ativos por depreciacdo

dificultam o calculo economicamente consistente deste indice.

2.2.2 Novos métodos Econométricos de medida de Poder de Mercado

Baker e Bresnahan (1992) apresentam trés formas de identificar e medir
econometricamente o poder de mercado. Dessas, iremos discutir os modelos empiricos
baseados na resposta a variacdo de custos e a variacdo da elasticidade da demanda residual.

15



a) Meétodos empiricos baseados na resposta a variagdo de custos.

Este método se baseia em medir o poder de mercado através da observacao de como
as firmas se comportam em relacdo a variacées do custo marginal. Para isso, serd usado o
método de demanda residual, cujo procedimento sera detalhado mais a frente.

Através deste método da demanda residual, devemos encontrar situacdes que
motive uma firma, digamos firma A, subir o seu prec¢o unilateralmente, sem que as demais
firmas tenham motivo para fazer o mesmo, a ndo ser em resposta a acao da firma A. Depois,
analisa-se se a firma A teve ou nao sucesso.

Um problema primario de estatistica é, entdo, encontrar varaveis que deslocam os
custos da firma em questdo, sem que desloque os custos de todas as outras firmas. Dessa
forma, isolando situagdes em que o custo da firma A cresce e das outras firmas permanecem
inalterados, a firma A terd, entdo, incentivos para aumentar seu preco, e somente nao o fara
se julgar que perderd mercado com essa atitude, o que evidenciaria a auséncia de poder de
mercada da firma A. Por outro lado, se a firma A perde vendas e a firma B é o maior
beneficiado com isso, podemos concluir que a firma B desempenha um importante papel

limitador do exercicio de poder de mercado por A.

b) Métodos empiricos baseados na resposta a variagao da elasticidade.

O poder de mercado de uma firma sera tanto maior, quanto menos bens substitutos
existirem no mercado em que ela atua. Ou seja, quanto mais ineldstica for a demanda, maior
serd o mark-up sobre o custo marginal. Assim, essa metodologia se baseia na verificagdao da

resposta do preco da firma em relacdo a mudanca na elasticidade da demanda residual. Se a

16



firma aumenta o preco a medida que a demanda torna-se menos elastica, podemos concluir
gue ela desfruta de algum grau de poder de mercado.

Intuitivamente, imagine um caso em que exista uma firma A, quanto mais bens
substitutos existir para os produtos da firma A, mais sensivel serd a demanda da firma.
Pense em uma situacdo na qual a firma A consiga aumentar o seu preco até certo ponto, a
partir do qual, devido a existéncia de produtos substitutos, os demandantes comecam a
achar mais vantajoso consumir produtos dos concorrentes. Neste caso, a maioria dos
demandantes da firma A sé passam a considerar o bem substituto como de fato substituto
no nivel mais alto de pre¢o que a firma A exerceu. Esta demanda é mais ineldstica e existe
um ‘espaco’ para firma A exercer poder de mercado. Em outro caso, pense que firma A, ao
menor aumento de preco, perca quase todos seus clientes. Neste caso, a demanda é mais
eldstica e a empresa ndo consegue praticar nenhum grau de poder de mercado. Assim, a
possibilidade de exercer poder de mercado esta intimamente relacionada a quantidade de
substitutos préximo existente, ou seja, a elasticidade da curva de demanda. Portanto,
devemos ter em mente que a elasticidade da curva de demanda limita o exercicio do poder
de mercado.

Em outro exemplo, Baker e Bresnahan (1992) procura deixar mais claro como é o
funcionamento desta metodologia. Suponha uma industria de aluminio que opera com custo
constante a escala e preco de insumo constante no tempo. Suponha que em um passado
recente o preco do aco, bem substituto do aluminio, aumentou. Depois disto, o aco aquele
preco deixa de ser um bem substituto para os demandantes de aluminio e a curva de
demanda de aluminio torna-se mais ineldstica, possibilitando um exercicio de poder de
mercado maior. Se a industria de aluminio é competitiva, a menor elasticidade da demanda

naquela industria ndo estimulara o aumento do preco. A competicdo mantera o preco
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préximo do custo marginal. De outra forma, se uma firma na industria é capaz de aumentar
0 preco em resposta a menor elasticidade da demanda, ela é capaz de exercer poder de
mercado. Entdo, uma firma que exerce poder de mercado é distinguida de outra que ndo o
faz pela observacdo da resposta dela a variacdo da elasticidade da demanda. O exemplo
mostra que a extensdo do poder de mercado é medida pela observacdo do preco em reacao
a mudanca da elasticidade da demanda, com os custos mantidos fixos. Se os custos nao
variam, nem em volume nem sobre o tempo, e ainda outros aspectos da estrutura do
mercado (tais como o numero de firma e as condi¢des de entrada) forem mantidos
constantes, a explicacdo mais plausivel para a variacdo de preco é a mudanca da elasticidade
da demanda. No entanto, se os custos variarem com o volume de produ¢dao ou sobre o
tempo, a variacao de preco pode ter outra explicacdo que o exercicio de poder de mercado.
O aumento do preco do aluminio, por exemplo, pode ser devido a aumento do custo de
importantes insumos, como trabalho, bauxita ou eletricidade. Ou ainda, pode ter advindo do
aumento do custo de producdo, devido ao aumento do volume de vendas. Se estes eventos
ocorrerem simultaneamente ao aumento da inelasticidade da demanda, serd dificil
interpretar o aumento do preco como resultado de aumento do poder de mercado.
Portanto, controlar a variacdo de custo deve ser o problema econométrico primario
enfrentado pelo pesquisador. Na industria de aluminio, os custos sdo amplamente
invaridveis com a flutuacdo do produto, mas o custo marginal aumenta muito quando a
capacidade de producdo é alcancada. E facil confundir, entdo, poder de mercado com o
custo marginal elevado para explicar a elevacdo do preco, se a demanda, simultaneamente,

tornar-se mais ingreme.
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2.3 A Curva de Demanda Residual

Em mercados com vdrias industrias e extensiva diferenciacdo de produtos, o
pesquisador que deseja medir empiricamente a extensdao do poder de mercado praticado
por certa firma deverd estar consciente de todas as formas de interagdo entre as firmas
atuantes no mercado e da substituibilidade na demanda, advinda da existéncia de
diferenciacdo de produtos. No entanto, isso leva a alguns problemas de estimac¢ado, devido a
ndao observacdo do custo marginal e, se existirem muitos substitutos, a necessidade de
calcular um grande numero de elasticidades preco cruzada da demanda.

A grande vantagem do enfoque da demanda residual confrontada por uma simples
firma, apresentado por Baker e Bresnahan (1988), é a economia dos requisitos de dados e
hipdteses. Nesta abordagem, ndo hd necessidade de se observar os custos marginais e nem
de se estimar cada elasticidade preco cruzada da demanda. Assim, na auséncia de dados que
possibilite a estimacdo de todas as elasticidades cruzadas, ainda é possivel estimar o grau de
poder de mercado através de um “resumo de estatisticas apropriadas”, que é a prdpria
elasticidade da demanda residual.

Demanda residual é a curva de demanda remanescente da firma em questdo, depois
de considerada a oferta de todas outras firmas. Esta curva serd totalmente horizontal, caso a
firma esteja atuando em mercado competitivo sem diferenciacdo de produtos. Neste caso, a
contracdo do produto de uma firma serd exatamente compensada pela expansdo da
producdo da outra firma, ou seja, a curva de demanda residual é infinitamente eldstica. Em
caso de monopdlio, a curva de demanda residual sera a mesma curva da demanda da

industria. E em caso de oligopdlio, a curva de demanda residual estara entre estas duas.
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2.3.1 Derivagdo da Curva de Demanda Residual

O modelo basico estilizado que permeia as analises da NOIE tem trés conjuntos de
parametros desconhecidos: custo, preco e conduta. A derivagdao da curva da demanda
residual a seguir pode ser usada de forma geral, de modo que a diferencia¢dao de produto
pode ou ndo estar presente nessa formulagao.

Seguindo a notagao presente em Baker e Bresnahan (1988) temos o seguinte:

A funcdo de demanda inversa da firma 1 é dada por:

Pl = Pl(Ql: Qr Yral) (1)

P; e Q1 sdo os precgos e quantidades da firma 1.

Q é o vetor de quantidades dos produtos das outras firmas e inclui todos os possiveis

substitutos do produto da firma 1

Y sdo todas as varidveis que deslocam a demanda

e a! éparametro da demanda a ser estimado.

A funcao de demanda inversa para todas as outras firmas é dada por:
P, = P{(Q,Q,,Y,aY) paratodoi # 1 (2)

Da condicdo de primeira ordem para a maximizacdo do lucro, teremos:

oL =0 — PMRI(Q,Q.Y,a',6") = MC'(QuK, W', B") = PY(QQ.Y,a')+
Q0.3 [(Z—;) (3Y)| - mct (euw' k.5 =0 3)

e Lucro total de todas as firmasi # 1

e MC! é o custo marginal para todas as firmas i # 1
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e PMR! é receita marginal para todas as firmas i # 1
e K vetor preco de fatores de toda industria
e W' éovetor de preco de fatores especificos da firma i.

e [ sdo parametros de oferta da firma i a serem estimados.

O custo marginal depende das seguintes variaveis: a) quantidade da prépria firma i;
b) precos dos fatores de produgdo de toda industria K; c) precos dos fatores de producao da
prépria firma W' (e que n3o estdo contidos em K) e d) do pardmetro ﬁi-. J& a receita

marginal depende das seguintes varidveis: a) as varidveis estruturais presentes na curva de

99; .
2Q; -

demanda (Q, Q, Y, a'); b) o pardmetro de conduta ' =

O parametro de conduta 6' é conhecido na literatura de Organiza¢do industrial como
variagdo conjectural da firma i. Ele expressa a rea¢do esperada da oferta de todas as firmas
j’s acerca de uma variacdo da prépria quantidade da firma em questdo. Os modelos de
Variacdo Conjectural fornecem uma descricdo sintética que incorpora diferentes
formulacdes alternativas como casos particulares. De fato, 8! = 0 corresponde ao modelo
de Cournot e 8¢ = 1 ao caso competitivo.

O parametro de conduta 68 incorpora todas as elasticidades preco cruzada do
mercado relevante. De forma que, ao ndao conhecer todas essas elasticidades, o pesquisador
também desconhece o parametro de conduta. Assim, as varidveis a ser estimada pelo
pesquisador sdo o preco, a quantidade de equilibrio e o parametro de conduta.

Adicionando a condicdo de primeira ordem para maximizag¢ao dos lucros da firma ao
conjunto de equacdes dado por (1), (2) e (3) e fazendo algumas manipulacGes matematicas,

o modelo nos possibilitara a estimacdo de apenas uma Unica equac¢do: a curva de demanda

residual enfrentada pela firma 1. Encontrando a solucdo para os vetores Q e P,
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simultaneamente, através das equacbes (2) e (3), podemos escrever o resultado de
equilibrio da seguinte forma:

Q = EI(Ql,YJ K! WIJ al} :81'61) (4)

e [3! éaunido de todos os pardmetros f3
e a' éaunido de todos os parametros at Comi+1
e W' éaunido de todos os custos especificos W*

e 6! ¢éaunido de todos os parametros de conduta da firma i.

Desta forma E', a quantidade de equilibrio de todos os mercados i # 1, é um vetor

composto por fungdes do tipo Q; = E*(.) e com apenas uma variavel enddgena, Q; .

dInE!

A elasticidade de Q;em relagdao a Q4 é dada por ¢;; = Ao
1

Substituindo em (1), a solucdo para Q obtida em (4), obtemos a curva de demanda

residual da firma 1:

P, = PY(Q,E'(Q Y, K, W!al,p1,0"),Y,at) (5)

Fica claro que a curva de demanda residual é a demanda pelo produto da firma 1,
percebida pela propria firma em questdo, apds os produtos de todas as outras firmas no
mercado terem sido ofertados e demandados.

A fim de remover as ambiguidades da equacao (5), podemos ainda chegar a seguinte

equacdo, que representa de maneira mais concisa a demanda residual da firma 1:
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P, =R(Q.,Y, KW', pBeLY,a) (6)

e R(.) éafungdo inversa de demanda residual.

e Os argumentos obervaveis sdo: a) A quantidade da prépria firma; b) As varidveis estruturais de
demanda; c) As variaveis de custo das outras firmas.

e Osparametrosa ;@' e ﬁ’ sdo estimados econometricamente com dados ao nivel da firma. Este
método consiste em estimar apenas a funcdao de demanda residual da firma 1 e ndo é possivel
estimar separadamente os parametros a ; 8/ e B!. A elasticidade da demanda residual indica o

impacto conjunto de todos esses argumentos sobre a extensdo do poder de mercado.

Diferenciando em logaritmos a equacdo (5), temos que a elasticidade da curva de
demanda residual com respeito a Q; depende de todas as elasticidades presente na equagao

(1) quanto das elasticidades de reagdes percebidas das outras firmas, &;;.

dlnR() _ 0inp?!

R
1 6an1 aanl

, olnPl AInE!
1 ) (7)

+ Ziil (aani "9InQ,

Conforme dito antes, os parametros a ; 8/ e B’ n3o podem ser recuperados pela
estimacdo da equacdo (6). O que serda estimado é a elasticidade inversa da curva de
demanda residual, dada por 1¥.

Para completar o modelo especificaremos abaixo a relacdo de oferta da firma 1:

Pl - MCI(Ql! W! er :81) = Ml(Q' Qli Y' al, 61) (8)

Onde M'(.) = MR(.) — P,.

Substituindo Q e retirando as redundéancias obtemos a seguinte relagdo:
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Pl—Mcl(Ql,W,Wl,ﬁl):MKl(QLY,a”BIH) (9)

Em que MK1(.) é o mark-up residual. A intersec¢do da relacdo de oferta (9) com a curva de
demanda residual determina P; e Q.

Observe que a curva de demanda residual (6) é econometricamente identificada,
pelo fato de que a equacdo (6) é estimada ao nivel da firma, assim a equacdo (6) ndo contém
a variavel de custo especifico da firma 1, W?'. Assim W' é exégeno na equacio (9), excluida

da equacdo (6), possibilitando a identificacdao desta equacao.

2.3.2 A Curva de Demanda Residual para mercados Internacionais

Goldberg e Knetter (1999) adaptam a metodologia desenvolvida por Baker e
Bresnahan (1988), na qual o objetivo era estimar o poder de mercado para uma unica firma,
para medir a competitividade em um mercado internacional.

A analogia proposta por Goldberg e Knetter (1999) é que cada pais é um fornecedor
de um produto diferenciado em concorréncia com outros paises, para um determinado
mercado importador. Assume-se no modelo, entdo, que os produtos exportados
provenientes de cada pais de origem sdo substitutos prefeitos entre si. No entanto, os bens
produzidos por paises diferentes podem ser substitutos perfeitos ou imperfeitos.

No contexto internacional, a metodologia da curva de demanda residual traz grandes
beneficios no sentido de minimizar a quantidade de dados necessarios para estimacdo de
poder de mercado (que no contexto internacional pode ser ainda mais dificil de té-los
disponiveis). Além desta, outra vantagem pode ser aproveitada no que se refere ao método
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de identificacdo econométrica. No contexto internacional, podemos usar os choques da taxa
de cambio como forma de deslocar os custos das empresas e identificar a curva de
demanda.

Conforme proposto por Goldberg e Knetter (1999), considere um grupo de
exportadores vendendo em um mercado particular estrangeiro. Seja p®* o preco do bem
exportado (em moeda do pais de destino), Q¢* a quantidade total exportada pelo pais de
origem ao pais de destino. Seja ainda pl, ... ... ........,p™ 0 vetor de preco (em moeda do pais
de destino) dos n competidores de outros paises, e Z o deslocador de demanda no mercado

de destino. A funcao de demanda sera dada por:

p®* = D®*(Q%,pY, e s cev e, P Z) (10)

p* = Dk(Q*,p/,p®*,Z)ondej =1,.......,nej*k (11)

A fim de incorporar o comportamento dos competidores e, assim, obtermos a
demanda residual para o grupo de exportadores do pais de interesse, nds devemos
considerar um comportamento otimizador de todas as firmas concorrentes. O problema de
maximizacdo das n-1 firmas competidoras em um mercado de destino especifico é dado por:
max i« [1f = p* qf — eCf*
e ¢ éataxa de cambio

e (¥ éocusto.
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Igualando receita marginal ao custo marginal, de acordo com a condicdo de primeira ordem:

oqf s aD* apex
oqf | ope* dpk

i#j

pk =e.MCF — qFDF| 1 +

Jj#i

e MC ik é o custo marginal em unidades do pais de origem.

D, é a derivada parcial da fun¢do demanda com respeito ao primeiro argumento.

O primeiro termo entre parénteses captura o comportamento competitivo entre as n-1
firmas competidoras, denotado por 8. O segundo termo em parénteses captura a interagao
competitiva entre os n-1 competidores e o grupo de exportadores do pais de interesse,
chamaremos de ¢. A partir desta nota¢ao, podemos reescrever a condicdo de primeira

ordem da seguinte forma:

pk = e.MCl-k — q{‘.D{‘Hi.qb

Esta condicdo revela como a receita marginal dos competidores depende da
interacdo estratégica entre todos os competidores do mercado, inclusive do comportamento
do grupo exportador de interesse. Estimar esta equacdo requer dados especificos de cada
uma das firmas, que na maioria dos casos ndo estdo disponiveis. Dessa forma, os parametros
serdo interpretados como média da industria, as quais sdo ponderadas pelo seu peso na
participacdo do mercado. Seja s; a participagao de mercado para cada firma. Multiplicando
os dois lados da equagdo (3.1) e lembrando que }};s; = 1 e fazendo ¢/ = s;Q%* podemos

escrever de uma nova forma a condi¢do de primeira ordem com dados no nivel do mercado:
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p¥ =e.MC¥ —Q*.DF.6.¢ (12)
o MCF=Y;s.MCF

6 =Ys%.6;

Da mesma forma, podemos chegar a mesma relacdo para o grupo exportador de interesse:

p¢* = e®*.MC® — Q¢*.D{*.G®* ondek =1,......... n (13)

Os parametros de conduta 6 e ¢, que capturam as interacdes estratégicas entre as
firmas, podem variar de zero (competicdo perfeita com preco igual ao custo marginal) até
valores que representem um cartel perfeito.

A expressdo (12) condensa um conjunto de n-1 relagdes de oferta para os rivais do
grupo de exportadores do pais de interesse. Pode-se resolver simultaneamente o conjunto
de equacbes de demanda e de relagbes de oferta dos rivais (11) e (12). A solucdo desse
sistema de equacgdes nos dard os precos dos competidores como funcdo dos custos, dos
deslocadores de demanda dos n produtos e da quantidade do bem exportado pelo pais A.
Seja Z o conjunto dos deslocadores de demanda; W* a unido de todos os deslocadores de

custos especificos a cada firma; e G¥ a unido de todos os pardmetros de conduta, teremos:

pk = e*MC*(Q¥, W ) — Q*DF(Q*,p’/,p®*, 2).G¥

Depois de resolver o sistema de 2n equacdes definidas por (11) e (12), é possivel
obter os precos dos produtos dos competidores como funcdo das varidveis que deslocam

custo e demanda de cada um dos n produtos e da quantidade (ou preco) do bem

27



exportado Q¢*. Deixe W ser a unido de todos os deslocadores de custos especificos de

cada firma, e G™ a unido de todos os pardmetros de conduta. Assim:

pk =p* (@ WV, Z,GM) k= 1,...,n (14)

Substituindo as n equacdes acima na equacdo (10), obtemos a curva de demanda

residual para o grupo de exportadores:

pex — Dex(Qex,pl*(_ )’ ....,pn*(.),Z) = pres ex(Qex' WN,Z, qN) (15)

A curva de demanda residual tem trés argumentos observaveis: a quantidade
produzida pelos exportadores; os deslocadores de demanda; e os deslocadores de custos
das outras firmas. Como ja vimos, ndo é possivel estimar separadamente os parametros de
interesse, ja que os dados estdo em nivel agregado. Entretanto, este modelo captura o
impacto conjunto de todos os parametros sobre o poder de mercado, através da
elasticidade da curva de demanda residual.

E preciso, ainda, estar atento a possibilidade de viés de simultaneidade advindos da
relagdo entre Q%*e p®*. Assim, resta-nos verificar a condi¢do para a identificagdo da curva
de demanda. Comparando a equacdo (15) com a equacdo (12), percebe-se que a equacao
(12) contém o custo marginal do pais exportador CM¢*, que sera uma funcdo das variaveis
que deslocam a oferta especifica do grupo exportador (W ¢¥). Estas varidveis, entretanto, sdo
excluidas da equacdo (15). Apenas as varidveis que deslocam o custo das firmas
competidoras W¥ entram na curva de demanda residual. Esta é precisamente a restricdo de

exclusdao que nos permite identificar a demanda residual. Assim, a taxa de cambio entre o

28



pais de origem e o de destino é exatamente o tipo de varidvel que poderia ser incluida em
ex d i is el lati d d
We* e usada como instrumento, pois ela move os custos relativos dos exportadores

independentes das outras firmas competidoras.

2.4 Relagao entre a elasticidade da Demanda Residual e o Mark-up.

Diferenciando a versdo logaritmica da equagdo (15) em relagdo a Q°* obteremos a

elasticidade da curva inversa de demanda residual 77,,:

_ 0lnD"*®*  9InD®* N z dlnD* Jlnp**
Tex = gmQex — anQe* | Luy dlnp** " 9lnQe*

Percebemos assim, que a elasticidade da curva de demanda residual é capaz de

sintetizar todas as elasticidades existentes na curva de demanda original e ainda levar em

k*

. ~ ;. . p dln
conta a interagao estratégica das firmas, que é dada pelo componente alngex .

Para os casos em que a firma se encontra em equilibrio de conjectura consistente?,
ou seja, o equilibrio no qual a percepcao de cada firma sobre a reacdo das outras firmas é
correta, ndo existe nenhuma diferenca entre a curva de demanda residual e a curva de
demanda percebida pela firma. Nestes casos o mark-up é exatamente igual a elasticidade da

curva de demanda residual:

p* —MC®  (9InD®* N Z dlnD®* dinp**
pex — \dlnQex k dlnpk* " alnQex

*Ver Bresnahan (1981)
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Baker e Bresnahan (1988) apontam alguns casos em que isto ocorre. Nos modelos de
lider de Stackelberg e de firma dominante com vdrias firmas competitivas, as firmas
principais sabem que a curva de oferta dos competidores afeta a elasticidade da sua curva
de demanda e agem de acordo com isto.

No caso da concorréncia perfeita, a igualdade acima é vdlida, porque o preco de uma
determinada firma é determinado pelo preco dos competidores e a elasticidade de demanda
residual é igual a zero. Isso implica que o mark-up relativo é zero, pois existe a igualdade
entre custo marginal e prego.

No caso de diferenciacdo de produtos, a distincdo entre variagdes conjecturais e
funcdes de reagdo torna-se menos relevante, na medida em que a substituibilidade entre os
produtos das firmas competidoras diminuem. Intuitivamente, se uma firma tem poder de
mercado devido ao fato de que seus produtos sdao diferentes das demais, o aspecto de
interacdo estratégica € menos importante.

Em outros modelos de oligopdlios, ndo existe uma exata correspondéncia entre o
indice de Lenner e a elasticidade da demanda residual estimada. Como vimos, a elasticidade
da demanda residual incorpora em si as elasticidades da demanda do mercado e da oferta
dos demais competidores, sendo, assim, esses dois elementos cruciais para determinar
poder de mercado.

Portanto, devido a estrutura do mercado de nidbio, que contém (a) produto
homogéneo e (b) uma firma lider e outra seguidora, podemos afirmar que a elasticidade da
demanda residual refletird adequadamente o indice de Lenner e, portanto, o grau de poder

de mercado.
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3 NIOBIO: SUAS CARACTERISTICAS MINERAIS E DE MERCADO

3.1Caracteristicas do Niobio.

O niébio foi descoberto no comeco do século XIX pelo britdnico Charles Hatchett.
Apesar de alguns adotarem a terminologia columbio, a Unido Internacional de Quimica
recomenda o uso do nome nidbio. O nidbio (Nb) é uma das substancias de mais baixa
concentragcdao na crosta terrestre, na propor¢ao de 24 partes por milhdo. Elemento de
numero 41 na tabela periddica, classificado como metal de transicdo, sua massa especifica é
de 8,57 g/cm?3, pouco superior a do ferro e seu grau de dureza na escala de Mohs ¢é de seis,
numa escala de um a dez (classificacdo do diamante, ja que este consegue cortar qualquer
mineral), possui um alto ponto de fusdo, 2.4682C e baixa resisténcia a oxidagdo, mas é muito
resistente em meios quimicos. A temperatura ambiente, resiste bem a ac¢do de &cidos
cloridrico (até 35%), sulfdrico (até 95%), nitrico concentrado, fosforico, cromico, acético,
férmico e citrico. O nidbio tem a propriedade de supercondutividade a temperaturas
inferiores a -2642C. (Diniz, 2005). A ocorréncia do nidbio na natureza esta intimamente
ligada ao tantalo (Ta), eles sdo encontrados juntos na maioria das rochas e dos minerais em
gue ocorrem. O nidbio e o tantalo sdo encontrados na natureza, principalmente na forma de
columbita-tantalita - (Fe, Mn)(Nb, (Fe, Mn)(Nb, Ta,)0,, com variados teores de 6xido de
nidbio (Nb,0s) e de oOxido de tantalo (Ta,05) e na forma de pirocloro —
(Na3Ca),(Nb,Ti)(O, F),. Essas duas formas sdo as principais fontes de nidbio no Brasil e

no mundo. (Silva, 2001)
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3.2Principais usos industriais.

Os principais produtos de nidbio de interesse industrial sdo atualmente, o

ferronidbio, o pentéxido de nidbio, as ligas grau vacuo e o nidbio metalico.
O ferronidbio é uma liga de ferro utilizada para adicionar niébio aos agos, conferindo a eles
resisténcia mecanica maior, menor peso e custo reduzido. Além disso, preserva
caracteristicas desejaveis do aco; tais como soldabilidade, tenacidade e conformibilidade®.
Dentre estes acos, podemos destacar o Aco de Alta Resisténcia de Baixa Liga (ARBL).

A gquantidade de nidbio necessaria para produzir melhorias significativas nas
propriedades mecanicas do produto é minima. Os acos microligados, assim denominados,
formam um grupo de ARBL, em que geralmente o nidbio adicionado é de 400gr por tonelada
de aco’.

Estes acos microligados sdo muito utilizados na construgdo civil, construcdo de
oleodutos e gasodutos, nas plataformas de exploracdo de petréleo em dguas profundas e na
industria naval. Na industria automotiva, O emprego dos acos ARBL microligados esta
aumentando rapidamente por permitir reducdo no peso do veiculo, e, com isso, economia
de combustivel e aumento da seguranga. Nesta industria, o aco microligado é utilizado na
fabricacdo de chassis de caminhdo e de rodas de veiculos, além da fabricacdo de carros.
Podemos citar ainda, a utilizacdo desses acos microligados na fabricacdo de reatores
nucleares e de trilhos ferroviarios.

Outra importante aplicacdo do niébio é na fabricacdo de agos inoxidaveis. Neste
grupo, o nidbio garante melhor desempenho em temperaturas elevadas e contribui para

neutralizar o efeito do carbono e do nitrogénio, garantindo assim maior durabilidade.

* Laverick (1987)
>Socorro (2001)
33



O nidbio vem encontrando também bastante campo na producdo de superligas
(segundo maior consumo de nidbio depois da industria de aco®) contidas em materiais
projetados para funcionar por longos periodos em atmosfera oxidante e corrosiva a
temperaturas acima de 6502C. Essas superligas combinam niquel, cromo, ferro e nidbio,
como a INCONEL 718, mas podem conter outros elementos e variadas proporcoes,
dependendo com o aplicativo desejado. Essas superligas sdo utilizadas em equipamentos de
combustdo, nucleo de reatores nucleares, pecas de foguetes, componentes de motores a
jato e motores militares, na industria petroquimica entre outros.

O nidbio também tem importantes aplicacdes na forma de nidbio metalico. Entre
suas caracteristicas estd a grande resisténcia a corrosao, principalmente em meios acidos e
em metais alcalino fundidos. Podemos apontar também sua supercondutividade
(desaparecimento total da resistividade elétrica em temperaturas criticas préximas a zero
absoluto). Em estado puro, o nidbio encontra aplicacdes em aceleradores de particulas
subatomicas. O nidbio metalico ainda é utilizado em componentes de |lampadas de alta
intensidade e, na indUstria aeroespacial, é utilizado na fabricacdo de propulsores e bocais de
foguetes.

Sob a forma de 6xido de nidbio, a industria utiliza na producdo de ceramicas finas
como capacitadores ceramicos, lentes oticas, ferramentas, pecas de motor e alguns
elementos estruturais resistentes ao calor. A producdo de monocristais de niobato de litio,
utilizados em filtros especiais de receptores de TV exige o teor de 99,99% de 6xido de nidbio,

ou seja, oxido de nidbio de altissima pureza.

6 Departamento Nacional de Produgdo Mineral- DNPM
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Tabela 1 Principais Aplicagcbes do Nidbio

Principais Participagdo
Produto P do mercado Aplicagoes Principais Mercados
Produtores
(%)
CBMM HSLA e Industria Automotiva
Ferroniébio (HSLA FeNb e Engenharia Pesada e
) Anglo American 90% Aco Inoxidavel Infraestrutura
~60% Nb contido e Setor Petroquimico
A istent . .
IAMGOLD/Niobec ¢os resistentes e Usinas de Energia
ao Calor ¢ Oleodutos e Gasodutos
Ferronicbio Vacuo(VG e IndUstria aeroespacial
FeNb) CBMM 3% Superligas P
99% Nb contido e Setor Petroquimico
o Aceleradores de
Nidbio Metalico e Ligas
g CBMM 3,40% Supercondutores Particulas
~50-65% Nb Contido e Ressonancia Magnética
Oxido de Nidbio Ceramicas e Optica
. CBMM 3,40% . ol
>99% Nb Contido Catalisadores e Eletrdnica

Fonte: IAMGOLD

3.3 - Complementaridade e substitubilidade dos principais metais e o nidbio.

Os elementos metalicos de transicdo da tabela periddica, cujos grupos sdo 4B, 5B e
6B, possuem em geral alto ponto de fusdo, boa resisténcia a corrosdo e boa condutividade
elétrica. Neste sentido, os minerais tais como titanio, vanadio, tantalo, cromo, molibdénio,
manganés e tungsténio em algumas aplicacbes podem ser usados concomitantemente para
produzir ligas especiais, como criacao de ligas tais como Nb-Ti, Nb-Zr, Nb-Ta-Zr, utilizadas
nas industrias espaciais e nucleares, na producdo de motores a jato e para fins relacionados
a supercondutividade.

Porém, estes mesmo elementos, em outras aplicacbes, podem ser usados como

substitutos imperfeitos para o nidébio. No entanto na maioria dos casos, a substituicao do
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nidbio ndo é desejavel, pois pode gerar perdas de eficiéncia ou incorrer em maiores custos’.
Na siderurgia, o titdnio e o vanadio sdao elementos microligantes, em algumas ligas de aco de
alta resisténcia e baixa liga (HSLAS), por exemplo, a quantidade de ferroniébio adicionado ao
aco é de apenas a metade da quantidade de ferrovanadio®. Além disso, em alguns testes
feitos com nidbio, tantalo e vanadio para o uso em acos microligados, o nidbio apresentou
melhores propriedades fisico-quimicas em relacdo aos outros dois elementos”’.

O tantalo também pode substituir o niébio na fabricacdo de superligas na industria
aerondutica para a fabricacdo de turbinas especiais e ligas resistentes a corrosao e as altas
temperaturas. Contudo este metal possui precos mais elevados, além de elevada densidade.

Portanto, esses minerais ora sdao usados como complemento para o nidbio, ora, como
substituto.

Abaixo, estdo enumerados alguns elementos e em quais aplicagcdes que o nidbio pode ser
substituido:

a) Molibdénio e vanadio em ligas de ago de alta resisténcia e baixa liga (HSLAS);

b) Titdnio e tantalo em acos inoxidaveis e de alta resisténcia e em ceramicas;

c) Molibdénio, tantalo, titanio e tungsténio em aplicacdes em altas temperaturas.

" Mineral comodities summaris - United States Geological Survey (USGS)
® Mineral Commodities Summaris - USGS
9Fernandes, R. DNPM
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3.4 - Reservas, Producao e Consumo Mundial.

3.4.1 - Reservas.

O Brasil tem as maiores reservas mundiais de niébio (98,43%) seguido por Canada

(1,11%) e Australia (0,46%). O Brasil também é o maior produtor mundial de nidébio, como

pode ser observado na tabela abaixo. As reservas de nidbio localizadas no Brasil estao

distribuidas em entre os Estados de Minas Gerais, Amazonas e Goias. Com destaque para a

cidade mineira de Araxd, que detém uma reserva lavravel de 188.530.014 t de pirocloro,

com teor médio de 1,23% de Nb,0s.

Tabela 2 Reservas e Produ¢cdao Mundial

Reservas? (t)

Producdo’ (t)

Paises 2011" 2009" 2010" 2011" (%)
Brasil 4.133.193 165.723 165.767 169.245 97,02
Canada 61.000 4.330 4.400 4.600 2,64
Outros Paises 21.000 400 600 600 0,34
TOTAL 4.215.193 170.453 170.767 174.445 100

Fontes: DNPM/DILPLAM, USGS Mineral Commodity Summaries-2012

™ Dados referente 3 Nb,05 contido no minério. @ Reserva Lavravel. ™ Preliminar,"Revisado.

Pela tabela abaixo, podemos ver que grande maioria das reservas de nidbio do

mundo estd sob a concessdo da empresa brasileira CBMM, que responde por quase 85% da

producdo mundial. Notamos também a posicdo privilegiada das reservas brasileiras, que na

maioria sdo minas a céu aberto, enquanto que no Canadd, as minas sdo subterraneas. A

CBMM também é lider no mercado em desenvolvimento de acos especiais com nidbio.
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Tabela 3 Reservas e Produgao por Empresa

CBMM Niobec Catalao
Reservas (milhares toneladas) 500.000 45.716 16.000
Contendo Kg Nb205/t 18,9 3,2 7,25
Produgdo 2010 ferronidbio 64.535 6.522 6.164
Vida esperada da Mina (anos) 400+ 40+ 20+
Chicoutimi,

Localizagdo

Tipo de Mina

Araxa, Minas Gerais

Céu Aberto

Quebec, Canada

Subterraneo

Cataldo, Goias, Brasil

Céu Aberto

IAMGOLD e DNPM

3.4.2- Produgao

A producdo mundial de niébio vem aumentando ano apds ano desde 2000, exceto

em 2009, em que teve uma acentuada queda devido a recessdao mundial.

O grafico abaixo enfatiza a posicdo de quase monopdlio brasileiro na producao

mundial de nidbio. A participacdo brasileira na producdo mundial situa-se, em todo o

periodo da amostra, acima de 85%.

Grafico 1. Producdao Mundial de Niébio e a Participacao do Brasil
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3.4.3 Consumo.

Se por um lado hd um sustentado crescimento da oferta mundial de nidbio, por

outro, o consumo também vem crescendo a taxas sustentadas e elevadas desde 2000.
O consumo de nidbio destina-se basicamente a producdo de acos microligados, sob a forma
de ferronidbio. Assim, a indUstria siderurgica é a principal demandante deste metal. Quase
90% da producdo de nidbio sdo destinadas aos que fazem uso do ferronidbio, tanto na
producdo de agos microligados quanto na produgdo de acgos resistente ao calor. Podemos
apontar basicamente dois fatores que acentuaram a demanda por nidbio nesta ultima
década. O primeiro deles se refere a expansao da atividade econ6mica e do crescimento dos
setores da economia que geralmente demandam grandes quantidades de niébio, como por
exemplo, nas industrias de petrdleo e automotiva. Na industria do petréleo, a elevacao dos
precos entre 2003 e 2008 viabilizaram novos projetos de exploracdo, que passaram a
demandar uma maior producdo de tubos de a¢o de alta resisténcia, tanto ao calor como as
baixas temperaturas. Mesmo depois da recente crise e da desaceleracdo da economia, os
precos do petréleo voltaram a subir, e muitos investimentos nesta industria ainda estdo
sendo anunciados. Como exemplos disto, podemos citar a descoberta do pré-sal no Brasil, a
construcdo de gigantescos gasodutos e oleodutos na Russia entre muitos outros.

A industria automotiva tem consumido acos microligados de alta resisténcia. Este
tipo de aco reduz o peso dos automéveis, implicando em economia do consumo de
combustivel. O setor automotivo, inclusive, € um dos setores promissores para o consumo
das ligas de nidbio. Devido a preocupacdo com consumo eficiente de energia e

sustentabilidade. Um carro médio, por exemplo, que tem entre 800 e 1000 quilos de aco
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pode ter seu peso reduzido entre 100 e 150 quilos com o uso de acos microligados composto
por niébio, que economizara um litro de gasolina para cada 200 km rodados. *°
O segundo fator que podemos apontar se refere a tendéncia de aumento na quantidade de
nidbio utilizado nessas ligas de aco, que saiu de uma média de 40g de nidbio por tonelada de
aco para 62gr/t'!, em 2008.

O grafico (2) nos mostra o crescimento acentuado da producdo de aco no mundo,
impulsionado principalmente pela China, e, da mesma forma, o aumento do consumo da liga
de ferronidbio.

Grafico 2. Produgdo de Aco e Consumo de Ferroniobio no mundo
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Fonte: IAMGOLD

A maior parte da producdo interna brasileira de nidbio é voltada para o mercado
externo. Apenas uma pequena parte da producdo do estado de Minas Gerais é direcionada

ao mercado interno. Em 2011 a CBMM destinou as empresas metallrgicas nacionais

%|nstituto Brasileiro de Minerais. (IBRAM)
" JAMGOLD
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(Usiminas, Cosipa, Grupo Gerdau e CSN) menos de 10% da sua producdo total de liga de

ferronidbio padrio. (66% de teor de nidbio e 30% de ferro) *2.

3.5 Exportag¢des Brasileiras e o Mercado dos Estados Unidos.

3.5.1 Exportagoes

O Brasil € um grande exportador de minérios, sendo o maior exportador de niébio do

mundo. Essa importancia se reflete na pauta de exportagao brasileira. Em 2010 a exportacado

de nidbio (ferronidbio) rendeu mais de USS 1,5 bilhdo, o que coloca o nidbio entre os

principais minérios exportados pelo Brasil.

Grafico 3. Composicao Exportacao Metais Primdrio em valor - 2010

Fonte: DNPM
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Em 2011 o Brasil exportou aproximadamente 70.009 t da liga de ferroniébio, com
46.205 t de nidbio contido, 1.659 t de éxido de nidbio de alta pureza e 380 t de éxido de
nidobio de grau Otico. A receita gerada pelas exportacdes da liga ferronidbio foram
aproximadamente USS 1,84 bilhdes e de USS 60.630 pela venda de 6xido de nidbio. Os
principais paises importadores do nidbio brasileiro foram: Holanda (30%), China (21%),

Cingapura (15%), Estados Unidos (14%) e Japdo (9%)™.

3.5.2 Mercado dos Estados Unidos: Consumo e Preco

3.5.2.1 Consumo

Os Estados Unidos é um dos principais mercados do niébio brasileiro, devido a
importancia desse mineral nas industrias aeroespaciais, de defesa e de energia. (Cunninham,
2000). Além de Brasil e Canada outros seis paises exportam nidbio para o EUA: Bélgica,
China, Franca, Alemanha, Holanda e Reino Unido. No entanto, Brasil e Canadd juntamente,
correspondem por mais de 98% das importacdes de nidbio pelos EUA.

O principal produto exportado pelo Brasil aos EUA é o ferronidbio, mas o Brasil
também exporta 6xido de nidbio entre outros.

O grafico (4) mostra a exportacdo brasileira e canadense de ferronidbio para os
Estados Unidos. Assim como em outros mercados, nos EUA, também, o Brasil detém maioria
absoluta do fornecimento de ferronidbio. A participacdo brasileira chega em 2008 a
corresponder 91% das importagdes totais de ferronidbio dos EUA. A importagdao americana
salta de 6,6 mil toneladas no ano de 2002 para quase 12 mil toneladas em 2007, ano de crise

nos paises desenvolvidos.

B Fonte: Departamento Nacional de Produgdo Mineral (DNPM) e Instituto Brasileiro de Mineragao (IBRAM)
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Grafico 4. Importagao de Ferronidbio pelos Estados Unidos
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M Brazil 5.672,5(5.708,4 | 7.235,4 | 11.780, | 11.780, | 12.134, | 10.320, | 3.358,8 | 8.761,0 | 9.566,7 | 7.820,5
B Canada 968,9 | 816,7 | 924,6 | 980,4 | 980,4 | 1.142,4| 878,7 |1.383,4| 1.259,2 | 1.397,6 | 1.095,1
W Participagdo Brasi (%) | 84,9077 | 87,1596 | 88,2586 | 91,3997 | 91,3997 | 90,565 | 91,7247 | 70,5945 | 86,3794 | 85,9729 | 86,5512

*
Dados até agosto de 2012

Fonte: tradeonline

3.5.2.2 - Prego.

O preco do nidbio esta diretamente relacionado ao comportamento da siderurgia e a
demanda mundial pelo metal, que por sua vez estd associada a realizacdo de grandes
projetos que utilizam agos fortalecidos pelo nidbio; como gasodutos, refinarias, plataformas
de exploracdo de petrdleo, etc. O preco esteve relativamente estdvel entre 2002 e 2006. Ja
entre 2006 e 2008, observa-se um forte aumento dos pregcos mundiais de insumos a base de
nidbio. O forte aumento de preco foi reflexo, principalmente, da elevada demanda da
industria siderdrgica chinesa, da realizacdo de novos investimentos e da renovagdo dos

contratos, conforme j& mencionado. Além disso, pode-se apontar também o paulatino
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reconhecimento das vantagens competitivas do nidbio em relacdo aos metais concorrentes
como fomentador do consumo, e em Ultima instancia, dos precos™”.

O Grafico (5) mostra a evolucdo dos precos™ de ferronidbio no mercado americano.
Em 2002 o preco do ferronidbio era de USS 8,13/kg. Em 2012 esse preco saltou para USS
28,26/kg. Um crescimento de 247%. No entanto, é interessante notar que o Canada, em boa
parte do periodo analisado, exportou ferronidbio a um pre¢o maior do que o brasileiro,
embora o valor tenha convergido ao longo dos anos. No inicio de 2002, a diferenca era de
US$ 2,00/kg.

Gréfico 5. Prego do ferroniébio no mercado americano - US$/Kg
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Fonte: USA TRADE

14 Fernandes, R. DNPM
B 0os precos anuais sdo as médias mensais ponderada dos trés principais tipos de ferroniébio comercializado
nos EUA.
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4. ANALISE ECONOMETRICA E RESULTADO

4.1 Estimagdo da elasticidade da demanda residual para o mercado de niobio.

Conforme visto na sec¢do 2.4, em algumas circunstancias, o mark-up sera exatamente
igual a elasticidade da demanda residual. Desta forma, de posse das informacgdes contida no
capitulo 3, podemos enquadrar a estrutura de mercado do niébio nos EUA como um caso de
um produto homogéneo com uma industria dominante. Assim, podemos interpretar a
elasticidade da demanda residual diretamente como o mark-up dela sobre o custo marginal.
Seguindo Goldberg e Knetter (1999), forneceremos nesta secdo o arcabouco tedrico
necessario para estimar a elasticidade da demanda residual defrontada pelos grupos de
exportadores da liga de ferronidbio.

A equacdo (15), derivada no capitulo inicial dessa dissertacdo, indica as varidveis que
serdao incluidas na demanda residual. Isto é, tomando como exemplo o caso do Brasil,
teremos a quantidade Q" exportada pelo grupo exportador de interesse (Brasil); as
variaveis do mercado de destino (EUA) que deslocam a demanda Z; e as varidveis que
deslocam custos W<%*do principal competidor dos brasileiros (Canada).

Conforme propds Goldberg e Knetter (1999), estimaremos a equacdo (15) na forma
funcional Log-Log. Essa opc¢ao se deve ao fato de que, desta forma, os coeficientes podem
ser diretamente interpretados como elasticidades. A equagdo que sera estimada tem a

seguinte forma genérica:

P = Ay + 0. INQEE + . INZ e + B IMWN, + €04
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Onde ¢,,,; é um termo de erro independente e identicamente distribuido (i.i.d), a,, e
ﬁ,'n denotam os vetores de parametros a serem estimados. A tabela (4) contém a descricdo
resumida de cada uma das varidveis. Destacando-se que o vetor W,Y, n3o inclui nenhuma
varidvel que desloca os custos do grupo exportador em interesse. O preco recebido pelo
exportador pS% e as varidveis que deslocam a demanda americana sdo expressas em ddlares

(moeda do pais de destino).

Tabela 4. Descri¢do das varidveis da equacdao de demanda residual.

Varidvel Descrigcdo
Inpss Preco ferronidbio do pais (ex) exportado para o mercado (m) no periodo (t)
Qs Quantidade de ferronidbio do pais (ex) exportado para o mercado (m) no
periodo(t)
InZ ¢ Vetor deslocador de demanda no mercado (m) no periodo (t)
mwp, Vetor deslocador de custo dos exportadores (N) em mercado (m) no periodo

(t)

O parametro de interesse é 1, que nos da diretamente a elasticidade da demanda
residual. A existéncia de competicdo perfeita retornard um parametro estimado igual a zero.
Esta situacdo indica que o grupo exportador defronta-se com uma demanda perfeitamente
eldstica, ou seja, o preco do produto exportado ndo é influenciado pelo grupo exportador,
mas totalmente determinado pelos custos dos outros produtores. Quanto maior 7,,,, em
valor absoluto, maior sera o desvio do preco em relacdo ao custo marginal e, portanto,
maior serd o poder de mercado praticado por este determinado grupo de exportadores
sobre os precos.

As variaveis que deslocam a demanda Z,, ; podem ser constituidas por variaveis, tais

como tendéncia temporal, renda nominal, etc. No nosso trabalho, devido ao fato de as
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séries serem mensais, ndo ha disponibilidade de dados de PIB americano, logo, optamos por
utilizar variaveis que acreditamos ter alta correlacdo com a demanda de nidbio, como a
industria aeroespacial e os precos de alguns substitutos préximos, como o tantalo, vanadio
entre outros. As varidveis que deslocam o custo dos n competidores devem incluir varidveis
qgue desloquem os precos dos insumos. Essas varidveis podem ser decompostas em duas
partes. A primeira, expressa na moeda do pais exportador, ndo varia de acordo com o
mercado de destino. A segunda é a taxa de cambio, que varia de acordo com o mercado de
destino, do pais exportador vis-a-vis o mercado de destino. Para ilustrar a utilidade da taxa
de cambio como variavel que desloca os custos, é interessante formular um exemplo mais
detalhado.

Suponha que estejamos analisando o caso das exportagdes brasileiras, o principal
competidor do Brasil é o Canada, que sera denotado pelo sobrescrito can. Suponha que este
competidor possui duas varidveis que deslocam os custos, a energia elétrica (eletr) e saldrios
(W). O taxa de cambio entre Canada e EUA serd denotado por ef*"-. Desta forma, podemos

escrever a equagﬁo cOmo se segue:

bra __ bra ’ 1 can can
lnpeua,t - Aeua + Neua- aneua,t + Xeya- anmt + .Beua- ln(et Wy )

+ Boua-In(ef . eletrf™) + eopar

Podemos reescrever essa equacdo, ja que estamos operando com logaritmos, de
forma a podermos isolar os termos referentes a taxa de Cambio, da seguinte forma:
bra _ bra ’ 1 can 1 can
lnpeua,t - Aeua + neua- aneua,t + aeua- anmt + ﬁeua- ln(wt ) + ﬁeua- ln(eletrt )

+ G.In(e/*") + Eeua,t
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Uma vantagem adicional da utilizacdo de taxas de cdmbio como varidveis que
deslocam os custos é a sua volatilidade. Essas taxas apresentaram variagao substancial ao
longo de toda a amostra, movendo os custos relativos dos exportadores em relacdo ao
competidor.

N3o devemos nos esquecer de que a quantidade Qf* tem grandes possibilidades de
ser enddgena. Dessa forma, deve ser instrumentalizada. As variaveis que deslocam os custos
do grupo de exportadores do pais de interesse podem ser bons instrumentos. Isto ocorre,
porque, além do fato delas terem sido excluidas da equacdo a ser estimada, elas sdo, em
virtude da condicao de primeira ordem, correlacionadas com a quantidade. Logo, a taxa de
cambio entre o pais exportador e o mercado de destino é, em adicdo as demais varidveis que

deslocam os custos do pais exportador, um importante candidato a instrumento.

4.2 Alguns estudos de estimacdo de poder de mercado através da elasticidade da
curva de demanda residual

Goldberg e Knetter (1999) investigaram a existéncia do poder de mercado por parte
dos exportadores alemaes da industria de cerveja em 4 destinos: Estados Unidos, Canad3,
Reino Unido e Franga. A amostra analisada compreendeu os anos de 1973-1993 com
periodicidade anual. Os deslocadores de demanda utilizados foram: PIB de cada pais destino
e variaveis dummy de tempo ou de tendéncia temporal, quando necessarias. Os
deslocadores de custos utilizados foram: a taxa de cambio, custos da mao de obra ou algum
indice de preco. Em algumas circunstancias, alguns desses deslocadores foram considerados
ndo significativos, razdao por que, segundo Goldberg e Knetter (1999), foram retirados do

modelo.
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Os instrumentos utilizados, foram os deslocadores de custos especificos de cada
firma e que, por razao da condigao de identificagdo econométrica, nao deslocavam os custos
das firmas concorrentes. Dessa forma, o principal instrumento utilizado foi a taxa de Cambio.
Os resultados encontrados para elasticidade da demanda residual variaram de acordo com o
mercado de destino e a competicio enfrentada em cada mercado pelos exportadores
alemades. Na Franca, o poder de mercado estimado foi de 44 %, sendo esse o valor maximo
encontrado e, nos Estados Unidos, o valor estimado foi de 6,5%, sendo esse o menor valor
encontrado.

Como citado na introducdao dessa dissertacao, alguns outros estudos, seguindo a
abordagem de Goldberg e Knetter (1999), foram feitos. Na proposta de Braganga (2003), o
objetivo era investigar a existéncia de poder de mercado do café brasileiro no mercado
americano. Os principais concorrentes identificados foram: Colémbia e Meéxico. Os
deslocadores de demanda utilizados foram o PIB americano e o estoque de café verde em
posse dos Estados Unidos. Da mesma forma que Goldberg e Knetter, a taxa de cambio foi o
principal deslocador de custo utilizado, assim como instrumento. Os resultados encontrados
sugerem um pequeno poder de mercado para os exportadores brasileiros (9%) e de grande
poder de mercado dos colombianos (76%), ao passo que a elasticidade da curva de demanda
residual mexicana foi considerada estatisticamente igual a zero.

Outro estudo usando a mesma abordagem foi conduzido por Coronel et al (2010),
cujo objetivo era de investigar a competitividade no mercado europeu do farelo de soja. O
deslocador de demanda utilizado foi uma proxy para o PIB mensal europeu (a soma das
exportacées e importacdes da Unido Europeia em ddlar). Os deslocadores de custos

utilizados foram os indices de pregos e a taxa de cambio de cada concorrente contra o euro.
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Os resultados obtidos foi de um poder de mercado insignificante para todos os

concorrentes, inclusive o Brasil.

4.3 Descrig¢do dos Dados

Utilizaram-se, nesse trabalho, dados mensais com um periodo amostral
compreendido entre janeiro de 2002 e agosto de 2012. A escolha desse periodo esta
condicionada, principalmente, a disponibilidade de dados. Apenas a partir de 2002,
encontramos dados disponiveis mensalmente para importacao de nidbio pelos EUA.

Em primeiro lugar, iremos analisar as varidaveis endégenas do modelo: os logaritmos
dos precgos e quantidades importadas de ferronidbio pelos EUA. Optou-se pela escolha da
liga de ferroniébio®® por dois motivos: Primeiro, a liga de ferroniébio é o principal produto
exportado de nidbio pelo Brasil, respondendo por mais de 80% das exportagdes de nidbio
contido do Brasil. Segundo, os dados disponiveis para as outras mercadorias de nidbio, tais
como o 6xido de nidbio, ndo estdo disponiveis para todos os meses. Os dados de precos e
guantidades de ferronidbio importados pelos EUA foram obtidos no site USA .

O principal competidor do Brasil no mercado americano é o Canada. Juntamente,
Brasil e Canada respondem por 98% do ferronidbio importado pelos EUA ao longo da
amostra. Dessa forma, desconsideramos os outros exportadores cuja oferta estd distribuida
entre outros seis paises: Bélgica, China, Franca, Alemanha, Holanda e Reino Unido, e
nenhum deles sozinhos correspondem a mais que 0,5% da importacdo total dos EUA. Na

tabela (5) estdo listadas as variadveis, suas descricoes e respectivas fontes.

0 USA TRADE apresenta trés descricdes para a liga ferronidbio, com o objetivo de eliminar os gaps da
amostra e aumenta-la foram somados essas trés descricdes sob a nomenclatura geral Liga de ferroniébio. O
preco foi obtido pela média ponderada dessas trés classificagcdes
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Tabela 5. Descri¢do e fonte das variaveis do modelo

Séries Descrigdo Fonte

Pregos e Quantidades
Logaritmo do prego da Liga de ferronidbio exportada

A TRADE

pbr pelo Brasil para os EUA us

bcan Logaritmo <:,Io preco da Liga de ferronidbio exportada USA TRADE
pelo Canadd para os EUA

abr Logaritmo da qua.ntldade da Liga de ferronidbio USA TRADE
exportada pelo Brasil para os EUA

qcan Logaritmo da quantlldade da Liga de ferronidbio USA TRADE
exportada pelo Canadd para os EUA

Deslocadores de Custos
whr Logaritmo do saldrio real desagregado setor de CASIM

mineracdo Brasil

L i 1ari I
wean qgarltrrlo do sela ario rea desagregado setor de IBGE
mineragdo Canada

eletrbr Logaritmo da tarifa de energia elétrica Brasil ANEEL
eletrcan Logaritmo da tarifa de energia elétrica Canada CASIM
ebr Logaritmo da taxa de cdmbio nominal R$/USS IPEA
. N . FEDERAL
ecan Logaritmo da taxa de cdmbio nominal C$/USS RESERVE
L . - . .
pacan ogarlt'mo de indice de pre¢o de pd de aluminio do CASIM
Canada
ut Gr'au de utllllzagao da capacidade das mineradoras de FEMIG
Minas Gerais
Deslocadores de
Demanda
. .y o . FEDERAL
Aero Logaritmo de indice de produgao aeroespacial nos EUA RESERVE
, , . « - FEDERAL
Air Logaritmo de indice de produgao aerondutico nos EUA RESERVE
Auto Logaritmo de indice de produgdo automobilistica nos FEDERAL
EUA RESERVE
t Dummy para os anos de 2006-2008
pta Logaritmo de preco do Tantalo USA TRADE
pmg Logaritmo de preco do Maganés USA TRADE
pv Logaritmo de preco do Vanadio USA TRADE
pti Logaritmo de prego do Titanio USA TRADE
pmo Logaritmo de preco do Molibdénio USA TRADE
ptu Logaritmo de preco do Tungsténio USA TRADE

Usaremos como deslocadores de custos dos exportadores brasileiros um indice de
salario para o setor de metalurgia basica retirado do SIDRA-IBGE. Este é um indice real,
mensal para o estado de Minas Gerais com dados de jan/2002-ago/2012. Utilizaremos
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também o valor médio da tarifa de energia elétrica fornecida pela CEMIG para fins
industriais. Estes dados foram obtidos junto a ANEEL e foi deflacionado pelo IGP-DI. Além da
taxa de cdmbio nominal R$/USS obtido junto ao site do Banco Central do Brasil, cujo valor
mensal é a média das taxas diarias.

Para os exportadores canadenses, usaremos como deslocadores de custos a folha
salarial para o setor de metalurgia deflacionada por um indice de precos ao consumido e um
indice de preco de energia elétrica com fins industriais. Esses dados foram retirados do
CASIM. Além da taxa de cAmbio nominal CS/USS mensal, sendo esta uma média das taxas
diarias, retirada do site do banco central americano (FED).

Serd usado como deslocadores de demanda um indice de producdo aeroespacial,
fornecido pelo Federal Reserve. Além dos precos dos principais substitutos do ferroniébio:
tantalo, molibdénio, tungsténio, vanadio, manganés e titanio, retirados do Usa Trade. Todas
as varidveis usadas como deslocadores de custo e de demanda, com exce¢do da taxa de
cambio, sdo variaveis reais, cuja base é janeiro de 2010.

Tabela 6. Estatisticas Descritivas.

Variavel Numero fle Média Desv:o Minimo Maximo
Observagoes Padrao

pbr 128 16,306 8,192 7,485 29,828
pcan 128 17,127 7,889 7,439 35,059
gbr 128 705.255 337.421 17.424 1.553.979
wilbr* 126 93,848 17,016 65,340 152,197
pta 128 0,185 0,059 0,080 0,350
gcan 128 91.392 35.823 18.552 268.138
wlcan 128 1.417 103,560 1.230 1.751
eletrbr 128 198,093 47,045 97,100 266,400
eletrcan* 128 98,538 7,724 79,320 114,078
ebr 128 2,252 0,546 1,563 3,805
ecan 128 1,180 0,183 0,955 15,997
pmg 128 0,978 0,427 0,410 2,170
aero* 128 96,751 13,443 74,514 119,568

* Varidveis em forma de nimeros indices, base jan/2010
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Na tabela (6) acima, estdo reportados algumas estatisticas das varidveis utilizadas no
modelo. Podemos observar que as varidveis precos apresentam uma média superior para o
Canada em comparacao ao Brasil, isso pode ser devido aos maiores custos enfrentados pelos
exportadores canadenses, ja que suas minas sao subterraneas, enquanto as brasileiras sdo a
céu aberto. O nimero de observacdes utilizadas no modelo é de 128, cujo periodo vai de
janeiro de 2002 a agosto de 2012. Conforme ja mencionamos, esse periodo esta
condicionado principalmente a disponibilidade de dados.

Grafico 6. Precgo da Liga de Ferronidbio de Brasil e Canada 2002-2012
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Através do grafico (6), podemos notar que, de 2002 até inicio de 2006, o preco da liga
de ferronidbio encontra-se variando em torno de uma média. No entanto, a partir de 2006
comeca uma escalada de precos, tanto do Brasil quanto do Canada. Essa quebra de precos
pode ser explicada pela aguda demanda chinesa pela liga de ferronidbio que se intensificou

nesse periodo’’. Ap6s o final de 2008, o preco se estabiliza ao redor de uma média,

Y Fernandes, R. Departamento Nacional de Produgdo Mineiral -DNPM
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novamente, em um nivel superior de preco. E interessante fazer um estudo mais
aprofundado com o objetivo de identificar a melhor funcdo que descreva a quebra estrutural
ocorrida, alguns testes podem ser lancados, tais como os propostos por Zivot e Andrews
(1992) e Perron (1997). Contudo, nos limitaremos nessa primeira abordagem a estabelecer

uma varidvel dummy para os periodos de 2006-2008.

4.4 Resultados

Estimaremos, nesta secdo, a elasticidade da curva de demanda residual de dois grupos
exportadores da liga de ferronidébio para o mercado norte americano: Brasil e Canada.

De 2002 a 2008 o Brasil foi responsavel por mais de 90% das importacbes da liga de
ferroniébio pelos EUA, no entanto, apds 2009 o Canadd aumenta sua participacdo, sai de
uma média de 5% entre 2002 a 2009, para 13% de 2009 a 2013. O Brasil, por sua vez, tem
sua participacdo diminuida nesse periodo, de 90% para 85% em média. O mercado
americano, no periodo da amostra, representa, em média, 15%'® de toda exportacao
brasileira da liga de ferronidbio, sendo, assim, um dos mercados mais importantes.

Estimaremos a equacdo (15) na forma log-log para cada grupo de exportadores, de
modo que os coeficientes retornardo diretamente a elasticidade. A equac¢do (15) serd
diferente para cada grupo exportador, uma vez que os parametros variam entre os grupos
de exportadores. Os deslocadores de custos, especificos a cada grupo de exportadores,
englobam importantes insumos na producdo da liga de ferronidbio. Foram utilizados dados
de (i) mao de obra; (ii) energia elétrica; (iii) aluminio em p&; (iv) taxa de cambio. O preco da
mao de obra, da energia elétrica e a taxa de cambio, em geral, mostraram-se significativos

deslocadores de custo. Em relagao ao p6 de aluminio, ndao conseguimos dados especificos a

18 Segundo Ministério do Desenvolvimento, Industria e Comércio Exterior, MDIC.
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cada pais. Ademais, sendo o aluminio uma commodity, o preco do aluminio fica muito
influenciado pelas forcas de oferta e demanda mundial, dificilmente, portanto, o preco do
aluminio em pd se restringiria a deslocar o custo de apenas umas dessas industrias, dessa
forma escolhemos ndo o utilizarmos. Por fim, seguindo Goldberg e Knetter (1999)
utilizaremos, também, a taxa de cdmbio como um deslocador de custos.

Os deslocadores de demanda selecionados foram: (i) indice de produgdo industrial
aeroespacial; (ii) precos dos principais substitutos da liga de ferronidbio; (iii) Dummy de
tempo para o periodo 2006-2008.

Primeiramente, estimamos as regressdes através do método de minimos quadrados
em 2 estdgios (2SLS). Este método trata cada uma das equagdes isoladamente, corrigindo o
problema de endogeinedade dos regressores através de instrumentos. Posteriormente,
utilizamos também o métodos dos 3 estagios (3SLS). Este método estima cada uma das
equagdes por 2SLS e posteriormente, estima o sistema como um todo por minimos
guadrados generalizados, em que a matriz de variancia-covariancia é obtida a partir dos
residuos da estimacdo de 2SLS. (Hayashi, 2000).

O método 3SLS é mais eficiente que o 2SLS, uma vez que ele considera no modelo as
possiveis correlacbes do termo de erro entre os dois competidores, Brasil e Canada.
Entretanto, vale ressaltar que, em métodos de estimacdo conjunta do sistema, a ma
especificacdo de uma equacdo é propagada para todo o restante do sistema. Isto ndo
ocorre, no entanto, em métodos como o 2SLS, que estima as equacdes isoladamente®®. Para
examinar a validade dos instrumentos e fazer testes de exogeneidade, utilizou-se, da mesma
forma que em Goldberg e Knetter (1999), o teste de Wu-Hausman.

Nas tabelas (7) e (8), estdo reportados os resultados da estimacdo feita por 2SLS e

3SLS para o Brasil e Canada, respectivamente. Conforme era esperado, na equacao (15),
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rejeitamos a hipdtese nula de que a quantidade é exdgena. Nds instrumentalizamos, entdo,
a quantidade com variaveis que deslocam os custos especificos a cada pais.

Tabela 7. Estimacgao da Curva de Demanda Residual. Exportagdes brasileiras da Liga de
Ferronidbio para os EUA. Periodo da Amostra: 2002.1-2012.8

2SLS 3SLS
Variavel Coeficiente p-valor Coeficiente p-valor

Equacéo do Brasil (pbr)

gbr -0,36 0,005 -0,31 0,003
(0,13) (0,10)

aero 0,82 0,091 0,87 0,100
(0,5) (0,10)

t -0,12 0,287 -0,16 0,045
(0,11 (0,43)

wcan 1,57 0,005 1,34 0,03
(0,58) (0,62)

ecan -1,05 0,032 -1,14 0,019
(0,51) (0,48)

eletrcan 0,88 0,227 0,66 0,239
(0,76) (0,56)

pmg 0,35 0,002 0,34 0,002
(0,11) (0,12)

pta 0,26 0,021 0,27 0,014
(0,11 (0,11

Constante -11,09 0,032 -9,24 0,066
(5,38) (5,03)

Desvio Padréo (em parénteses) robustos a heterocedasticidade.

Instrumentos: Todas as variaveis independente mais: Brasil, taxa de Cambio Real/Ddlar e tarifa de
energia elétrica.

Na equacdo do Brasil, utilizamos como instrumentos o saldrio, a tarifa de energia
elétrica e, conforme sugerido por Goldberg e Knetter (1999), a taxa de cambio entre Brasil e
Estados Unidos. O ajuste do modelo pode ser verificado pelo R? de 99% por 2SLS e de 79%
por 3SLS. De acordo com o teste de Hausman- Wu, podemos rejeitar, ao nivel de
significancia de 1%, a hipotese nula de exogeneidade da quantidade. Como deslocador de
demanda, utilizamos o indice de producdo industrial aeroespacial, cujo coeficiente é
estatisticamente significativo e apresenta o sinal esperado, ou seja, positivo. Assim, um

aumento da demanda dessa industria pela liga de ferroniébio tende a elevar o seu preco.
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Utilizamos, ainda, os precos do tantalo e do manganés; substitutos do niébio. Conforme
reportado na tabela abaixo, seus coeficientes sdo estatisticamente significantes e os sinais
conforme o esperado. Conforme dito, muitos desses substitutos do nidbio sdo também
complementos. Assim, devido a presenca de tendéncia e grande correlacdo, retiramos da
equacdo os outros substitutos préximos cujos coeficientes foram estatisticamente iguais a
zero.

O coeficiente do log da quantidade nos da diretamente a elasticidade da demanda
residual. A elasticidade da demanda residual enfrentada pelo Brasil nos da um consideravel
poder de mercado; sua elasticidade de demanda inversa de -0,36 corresponde a 36 por
cento de mark-up sobre o custo marginal. Este coeficiente é estimado com um pequeno
desvio padrao e altamente significativo. Esse coeficiente revela que, embora o Brasil tenha
uma considerdvel parcela do mercado, os substitutos da liga de ferronidbio tém um
importante papel na restricdo ao exercicio de poder de mercado dos exportadores
brasileiros de ferronidbio, assim como o concorrente Canada.

Observe os coeficientes de custo especifico do Canada. Tanto a taxa de cambio,
guanto o saldrio e o preco da energia elétrica, apresentaram sinais de acordo com o
esperado e estatisticamente significativos. O sinal positivo do salario e preco de energia
elétrica significa que parte de uma possivel elevacdo de preco do Brasil é devido a alteracdo
de custos da producdo canadense e ndo ao poder de mercado do Brasil. Quanto ao sinal
negativo do cdmbio canadense, significa que quando a taxa de cdmbio /USS cai, isto €, o
délar canadense se valoriza, aumenta o custo do pais concorrente e o preco brasileiro pode
aumentar. Dessa forma, podemos dizer que os substitutos préximos e o Canada conseguem
impor uma restri¢gao parcial ao poder de mercado do Brasil. Assim, o Brasil pode aumentar

seu preco, mas nao indefinidamente.
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Tabela 8 Estimacgao da Curva de Demanda Residual. Exportagdes canadenses da Liga de
Ferronidbio para os EUA. Periodo da Amostra: 2002.1-2012.8

2SLS 3SLS
Variavel Coeficiente p-valor Coeficiente p-valor

Equacdo do Canada

(pcan)

gcan -0,39 0,35 0,26 0,161
(0,43) (0,19)

t -0,46 0,004 -0,33 0,005
(0,62) (0,35)

aero 1,76 0, 000 0,97 0,000
(0,09) (0,06)

eletrbr 0,52 0,007 0,3 0,000
(0,20) (0,14)

pmg 0,25 0,033 0,33 0,042
0,12) (0,08)

pta 0,37 0,001 0,36 0,000
(0,11) (0,08)

Constante -2,83 0,215 -5,58 0,000
(2,34) (1,35)

Desvio Padréo (em parénteses) robustos a heterocedasticidade.

Instrumentos: Todas as variaveis independente mais: Canad4, taxa de Cambio dolar
canadense/Dolar; salario, indice de prego de energia elétrica
Por outro lado, os exportadores do Canada enfrentam uma curva de demanda
residual totalmente horizontal, ou seja, o coeficiente da elasticidade de demanda residual é
estatisticamente igual a zero. Toda variacdo do preco canadense é explicada por fatores
exdgenos, como o preco dos bens substitutos e o custo de producido brasileira, além dos
deslocadores de demanda. Desta forma, como ja era esperado, conclui-se que o Canada é
incapaz de afetar o preco através de sua quantidade exportada. Portanto, o Canadd é apenas
uma seguidora neste mercado.
Na tabela (7) estdo reportados os resultados estimando-se conjuntamente as duas
equacgoes por 3SLS. Os resultados permanecem praticamente iguais aos da estimagdo por

2SLS. O coeficiente da elasticidade de demanda residual aponta para um significativo poder
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de mercado do Brasil -0,31, enquanto este coeficiente é estatisticamente igual a zero para o
Canada. Os deslocadores de demanda e de custos continuam praticamente os mesmo, ndo

tendo nenhuma mudanga substancial em relagao a estimagao por 2SLS.
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5 Conclusao

Depreende-se deste trabalho que, em inddstrias com estrutura de mercado
complexa, a completa especificacdo e estimacdo do sistema de ofertas e demandas destas
industrias podem ser uma tarefa excessivamente ardua quando se tem interesse, tao
somente, no poder de mercado desempenhado por cada um dos principais ofertantes.
Nestas circunstancias, o enfoque da elasticidade da demanda residual torna-se uma
alternativa interessante. Em especial, as transacbes do comércio internacional possuem
caracteristicas que favorecem particularmente a sua implantacdao. Os EUA, além de serem
importantes compradores de niébio do Brasil e do Canada, possuem ampla base de dados
que possibilitam a implantacdo da técnica apresentada por Baker e Bresnahan (1988) e
desenvolvida por Goldberg e Knetter (1999).

Estimando-se as curvas de demanda residual do Brasil e do Canadd, observou-se um
significativo poder de mercado do Brasil, enquanto que o Canadd atua apenas como uma
tomadora de precos. Contudo, embora o Brasil tenha uma elevada participacao de mercado,
os produtores canadenses e os substitutos préximos do nidbio, como o manganés e o
tantalo, impdem ao Brasil um limite a pratica de poder de mercado.

Desta forma, uma politica de restricio de demanda deve ser levada com cautela,
embora tenha impactos significativos sobre precos e lucros, ela deve ser feita observando as
restricGes impostas pelos bens substitutos e pelo Canada.

Por fim, finalizamos essa dissertacdo destacando a necessidade de se aprofundar o
estudo no sentido de elaborar um modelo dindmico. A andlise dinamica torna-se
interessante por diversos aspectos, como, por exemplo, no caso cambial, o fenbmeno da

curva em J. Acreditamos que esse comportamento possa ocorrer nesse mercado, devido a
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sua natureza, como a de celebracdo de contratos de prazos mais longos. De fato, a aplicacao
de um modelo dindmico é totalmente exequivel, conforme indicado pelo teste reportado no
apéndice B, em que aponta a existéncia de cointegracdo entre as variaveis do modelo. Desta
forma, devemos avancar em direcdo a elaboracdo de um modelo de correcao de erros. Vale
ressaltar a caréncia de literatura com especificacdes dindmicas para abordagens que inferem
conduta competitiva quando os custos marginais ndo sdo observaveis. Com efeito, os
estudos de Steen e Salvanes (1999) e Zeidan e Resende (2009) s3ao excecbes e a

consideracdo de motivag¢dao andloga no contexto de demanda residual parece pertinente.

61



BIBLIOGRAFIA

Baker, J. Bresnahan, T. (1988.), Estimating The Residual Demand Curve Facing a Single Firm.
Internation Journal Organization Industrial 6, 283-300.

Baker, J. e Bresnahan, T. (1999), Empirical Methods of Identifying and Measuring Market
Power. Antitrust Law Journal 4, Vol 61. 3-16.

Bardsen, G. (1989) Estimation of long-run coefficients in error correction models, Oxford
Bulletin of Economics and Statistics, 51, 345-50.

Braganga, G. (2003), Poder de Mercado do Café Brasileiro nos EUA: Abordagem via Demanda
Residual. Dissertagdo de Mestrado. Escola de Pds-Graduacdao em Economia, Fundacdo
Getulio Vargas.

Bresnahan, T. (1981), Duopoly models with cosistent conjectures. American Economic
Review 71, 934-945.

Bresnahan, T. (1989), Empirical studies of industries with market power. In: Schmalansee R.,
Willig,R. (Eds.). The Handbook of Industrial Organization, vol. Il. Elsevier.

Campanadrio, M. (1991), Estrutura Imperfeita: O caso do Nidbio. Estudos. Econdémicos.
Instituto de Pesquisas Econémicas, Vol 21, n2 2, Pag. 223-239.

CASIM. Statistic Canada <http://www5.statcan.gc.ca/cansim/home-
accueil?lang=eng&p2=49&MM>

Companhia Brasileira de Metalurgia e Mineragao (CBMM)
<http://www.cbmm.com.br/portug/index.html>

Coronel, D.; Amorim, A.; Braga, M.; Campos, A ( 2010), Poder de Mercado das Exportacdes
de Farelo de Soja: Uma analise via Demanda Residual. Revista de Economia Contempordnea,
Vol 14, n93, Pag 587-612.

Cunningham, L. (2000), Columbium (Niobium) and Tantalum. U.S Geological Survey Minerals
Yearbook. Disponivel em
<http://minerals.usgs.gov/minerals/pubs/commodity/niobium/230400.pdf>. Acessado em
20/08/2012.

Diniz, E. (2005), Andlise da influéncia do nidbio na microestrutura e propriedades mecanicas
da barra chata temperada e Revenida para aplicacdo em feixes de mola. Dissertacdo de
Mestrado. Pds-Graduacdo em Engenharia Metalurgica e de Minas. Universidade Federal de
Minas Gerais.

Federal Reserve (FED) <http://www.federalreserve.gov>

62


http://www5.statcan.gc.ca/cansim/home-accueil?lang=eng&p2=49&MM
http://www5.statcan.gc.ca/cansim/home-accueil?lang=eng&p2=49&MM
http://www.cbmm.com.br/portug/index.html
http://minerals.usgs.gov/minerals/pubs/commodity/niobium/230400.pdf
http://www.federalreserve.gov/

Fernandes Junior, R .Nidbio. Departamento Nacional de Produgéo Mineira-DNPM- Disponivel
em:

<https://sistemas.dnpm.gov.br/publicacao/mostra imagem.asp?IDBancoArquivoArquivo=39
76.> Acessado em 19/08/2012.

Fiuza, E.P.S. (2001), Estudos Econométricos em Organizacao Industrial no Brasil, in:
Microeconomia e Sociedade no Brasil. Marcos de B. Lisboa e Naércio A. Menezes-Filho

(org.).

Goldberg, P K. e Knetter, M M. (1999), Measuring the Intensity of Competition in Export
Markets. Journal of International Economics 47, 27-60.

Gongalves de Lima, J. Projeto de Assisténcia Técnica ao Setor de Energia. Relatdrio Técnico
20. Perfil da Mineragéo de Nidbio. Margo/2010. Disponivel em:
<http://www.mme.qov.br/sqm/qalerias/arquivos/plano _duo decenal/a_mineracao brasilei
ra/P11 RT20 Perfil da Mineraxo do Nixbio.pdf>. Acessado: 20/08/2012

Greene, W.H. (1990), Econometric Analysis. Macmillian Publishing Company.

Hamilton, J. (1994), Time Series Analysis, Princeton University Press.
Hayashi, F. (2000), Econometrics, Princeton University Press.

IAMGOLD Corporation. < http://www.iamgold.com/>

Instituto Brasileiro de Mineiragdo (IBRAM) . < http://www.ibram.org.br/>

Landes, M. e Posner, R. Market Power in Antitrust Cases. Harvard Law Review, Vol. 94, No.
5. (Mar., 1981), pp. 937-996.

Laverick, C. (1981), Niobium Demand And SuperConductor Applications: An Overview.
Journal of the Less-Common Metals, 139. 107-122, 1988.

Machado, Iran F. e Figueir6a, S F. (2001), 500 years of mining in Brazil: a brief review.
Resources Policy 27.9-24.

Ozawa, C. (2005), Concorréncia no Mercado de Crédito Bancario Brasileiro: Abordagem via
Demanda Residual. DissertacdGo de Mestrado. Escola de Pds-Graduagcdo em Economia,
Fundacdo Getulio Vargas.

Pesaran, M.H., Y. Shin., and Smith R. (2001), Bounds testing approaches to the analysis of
level relationships, Journal of Applied Econometrics, 16, 289-326.

63


https://sistemas.dnpm.gov.br/publicacao/mostra_imagem.asp?IDBancoArquivoArquivo=3976
https://sistemas.dnpm.gov.br/publicacao/mostra_imagem.asp?IDBancoArquivoArquivo=3976
http://www.mme.gov.br/sgm/galerias/arquivos/plano_duo_decenal/a_mineracao_brasileira/P11_RT20_Perfil_da_Mineraxo_do_Nixbio.pdf
http://www.mme.gov.br/sgm/galerias/arquivos/plano_duo_decenal/a_mineracao_brasileira/P11_RT20_Perfil_da_Mineraxo_do_Nixbio.pdf
http://www.iamgold.com/
http://www.ibram.org.br/

The great crash, the oil price shock, and the unit root hypothesis. Econometrica,
57,1361—1401, 1989.

PERRON, P. (1997), Further Evidence on Breaking Trend Functions in Macroeconomic
Variables. Journal of Econometrics, Vol. 80, p. 355-85.

Resende, M. (2007), Structure, conduct and performance: a simultaneous equations
investigation for the Brazilian manufacturing industry, Applied Economics, 39, 937-942

Simandl, G. (2001), Tantalum Market and Resources: An Overview. Geological Fieldwork,
Paper 2002-1.

Sistema IBGE de recuperacdo de dados (SIDRA) <http://www.sidra.ibge.gov.br/>

Socorro, C. (2001), Balango Mineral Brasileiro. Departamento Nacional de Produgcdo Mineiral
(DNPM). Disponivel em
<http://www.dnpm.gov.br/assets/galeriadocumento/balancomineral2001/niobio.pdf.>
Acessado em 20/08/2012

Steen, F., Salvanes, K. G. (1999), Testing for Market Power using a Dynamic Oligopoly Model.
International Journal of Industrial Organization 17, 147-177.

USA Trade Online. <https://www.usatradeonline.gov/>

U.S Geologial Survey. <http://www.usgs.qov/>

Vilhena Filho, C. (1997), Brazil’s Mineral Policy. Resources Policy. 23.45-50.

Yang, S. (2001), Measuring Market Power in the U.S. Aluminum Industry: A Residual Demand
Approach. Review of Industrial Organization .19: 365-380.

Zeidan, R e Resende, M. (2009), Measuring Market Conduct in the Brazilian Cement Industry:
A Dynamic Econometric Investigation. Review of Industrial Organization, Springer, vol. 34(3),
pages 231-244.

Zivot, E. e Andrews, D. (1992), Further evidence on the great crash, the oil-price shock and
the unit root hypothesis. Journal of Business and Economic, Statistics 10, p. 251-27.

64


http://www.sidra.ibge.gov.br/
http://www.dnpm.gov.br/assets/galeriadocumento/balancomineral2001/niobio.pdf
https://www.usatradeonline.gov/
http://www.usgs.gov/
http://ideas.repec.org/a/kap/revind/v34y2009i3p231-244.html
http://ideas.repec.org/a/kap/revind/v34y2009i3p231-244.html
http://ideas.repec.org/s/kap/revind.html

APENDICE A — TESTE DE RAIZ UNITARIA

Os testes de estacionariedade tém como principal objetivo analisar a transitoriedade
de dissipacdo dos choques sobre uma série. Um dos testes amplamente utilizado para
avaliacdo da estacionariedade das séries é o teste Dickey-Fuller aumentado (ADF), que testa
sob a hipdtese nula de que existe raiz unitaria. Utilizamos a especificagdo com constante e
sem tendéncia temporal e defesagens.

Na tabela abaixo estdo os teste para todas as varidveis utilizadas no modelo.

Tabela 9. Teste Dickey Fuller.

Teste de Raiz Unitaria - ADF

Em Nivel 12 Diferencga
Série Estatistica Estatistica

Dickey Fuller P-Valor Dickey Fuller P-Valor
pbr -0.780 0.8249 -16.097 0.0000
pcan -1.822 0.3694 -23.241 0.0000
ebr -1.003 0.7521 -7.465 0.0000
eletrbr -2.325 0.3320 -13.654 0.0000
aero -1.112 0.7101 -11.157 0.0000
ecan -1.874 0.3444 -8.295 0.0000
eletrcan -2.951 0.030 -
pmn -2.119 0.2368 -13.155 0.0000
gcan -8.865 0.0000 -
wilbr -5.388 0.0000 -
wlcan -3.682 0.0044 -
pta -11.903 0.0000 -
gbr -7.106 0.0000 -

Conforme reportado na tabela (9), percebemos que existem séries 1(0) e 1(1). Isso
inviabiliza o teste de cointegracdo de Johansen, que parte do pressuposto de que todas as
séries do modelo sdo I(1). Desta forma, recorremos a outro teste, que é adequado ao nosso
modelo. O uso desta técnica, desenvolvida por Pesaran et al. (2001), pressupbe o

conhecimento prévio (a) da ordem do modelo; (b) de que ndo exista variaveis com ordem de
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integracdo maior do que 1. Essa metodologia permite, portanto, a mistura de séries I1(0) e

I(1) e é adequada tanto para pequenas, quanto para grandes amostras.
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APENDICE B - TESTE DE COINTEGRACAO DE PESARAN

O teste de Johansen é o mais utilizado para testar a existéncia de cointegragao entre
as diversas séries de um modelo. Contudo, este teste parte da premissa que todas as
variaveis do modelo sdo I(1), hipdtese essa nao verificada nas séries utilizadas no modelo
dessa dissertagao. Por isso, recorremos a outro teste, que é adequado ao nosso modelo. O
uso desta técnica, desenvolvida por Pesaran et al. (2001)*°, pressupde o conhecimento
prévio de (a) a ordem do modelo e de (b) que ndo exista varidveis com ordem de integracao
maior do que 1. O autor supracitado sugere o uso de um modelo Autoregressive Distributed
Lag (ARDL) para a identificacdo dos ‘lags’, porque, uma vez que a ordem do ARDL tenha sido
conhecida, podemos utilizar OLS para estimar o modelo. Essa metodologia permite a mistura
de séries 1(0) e I(1) e é adequada tanto para pequenas, quanto para grandes amostras.

Seguindo Pesaran et al. (2001), utilizaremos um vetor autorregressivo de (VAR) de

ordem p, denotado por VAR(p), da seguinte forma:

p
Zy=p+ Z.Bizt—i + &
i=1

e em que Z; é um vetor contendo y,e x;, que sdo as varidveis dependentes e o conjunto de
variaveis explicativas.

Devemos nos atentar ao de que y; deve ser I(1), mas x; pode ser tanto 1(0) quanto I(1). Em

seguida, podemos desenvolver um modelo de correcdo de erros (VEC) como se segue:

p—1
Az =p+at+ Az, + Z CAx;_; + &
i=1

Y0 teste estd reportado no Apéndice B
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A matriz do multiplicador de longo prazo, A, pode ser definida da seguinte forma:

1= [AYY AYX ]
AXY AXX

Os elementos da diagonal da matriz sdo irrestritos, ou seja, as séries podem ser tanto
1(0), quanto I(1). Se Ayy = 0, entdo Y é1(1), se Ayy < 0, entdo Y é I(0). E imprescindivel testar
a existéncia de ao menos um vetor de cointegracdo entre a varidvel dependente e seus
regressores. Para derivar o modelo, seguiremos os postulados feitos por Pesaran et al.
(2001): intercepto irrestrito e sem tendéncia. Assim, com as restrigdes, teremos Ayy = 0,
U # 0ea = 0. Desta forma, podemos escrever um modelo de corregdao de erros irrestrito

da seguinte forma:

p q g
Ay =Bo+ D Bibyeit ) Gubxy,_+ -t D Gubn, o+ Oy + Opxy,_ + o
i=1 =1 k=1

+ OnXn,_, T &

A equacdo acima pode ser vista como um ARDL de ordem (p,q,...,g). A quantidade de
defasagens pode ser estabelecida de acordo com algum critério de informacdo como Akaike
(AIC), o Hannan-Quinn (HQ) e o Schwarz (SC). Esses critérios sdo baseados em um valor de
maxima verossimilhanca com penalidade a medida que mais defasagens sdo incluidas para
gue aquele valor seja alcancado.

As elasticidades de longo prazo deste modelo sdo obtidas através da divisdo entre o
coeficiente da varidvel independente defasada (multiplicado por um sinal negativo) e o
coeficiente da varidvel dependente. (Bardsen, 1989). Os efeitos de curto prazo sdo

capturados pelos coeficientes das varidveis em primeira diferenga.
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Apds estimar o modelo de corregdo de erros irrestrito, utiliza-se o Teste de Wald
(Teste F) para verificar a relacdo de longo prazo entre as varidveis do modelo. O teste de
Wald pode ser feito impondo restricdes sobre os coeficientes estimados de longo prazo do
modelo. Defini-se a hipdtese nula e alternativa da seguinte forma:

Hy:0p=0,=--=0,=0
Hy:0y#60; #-+6,#0

A rejeicdao da hipdtese nula implica na existéncia de uma relagdo de longo prazo entre
as variaveis do modelo. O valor da estatistica F devera ser avaliado de acordo com os valores
criticos reportado na tabela Cl (iii) de Pesaran et al. (2001). De acordo com esses autores, 0s
valores criticos do limite inferior indicam que as varidveis explicativas x; sao integradas de
ordem zero. Enquanto os valores criticos do limite superior indicam que x; sdo integradas de
ordem um. Portanto, se a estatistica F € menor que o limite inferior, entdo a hipdtese nula
ndo é rejeitada e, portanto, ndo existe uma relacdo de longo prazo entre as variaveis. Ao
contrario, se a estatistica F € maior que o limite superior, entdao existe uma relagao de longo
prazo entre as variaveis. Por outro lado, se a estatistica F ficar entre os valores limites, entdo
o resultado do teste é inconclusivo.

Aplicando a metodologia acima ao nosso caso, devemos estar certos de que nao
existam varidveis com ordem de integracdo maior que um?. Apds isso, podemos formular o
seguinte modelo ARDL:

AnpE% = Ay, + Y AIMPEE_; + Y N AMQES_ 1 + + ¥ . AlNZ 1 + X B AlDWN, +

Oolnper_| + 0,InQ%_, + 0,InZy_1 + Oz;AIMWN, | + £t (1B)

De forma geral, existirdo (K+1) varidveis no modelo, ou seja, a varidvel dependente

mais k regressores. O vetor Z contém os deslocadores de demanda utilizados para a equacao

205 testes Dickey Fuller estdo reportados no Apéndice A.
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do Brasil (aero), o vetor W" contém todos os deslocadores de custos dos exportadores
canadenses (ecan).

Note que o modelo acima é quase um VECM tradicional. A diferenca é que esse
modelo ndo contém o termo de erro defasado. Esse é o modelo de correcdo de erros
irrestrito, ou, conforme Pesaran et al. (2001), VECM condicional. Devemos, entdo,
selecionar o niumero adequado de defasagens para as varidveis. Para isso, regredimos abaixo
um VAR irrestrito da equagao acima.

Tabela 10 VAR Sele¢ao de Defasagens

Variavel enddégena: d(pbr)
Variaveis exogenas: d(aero(-1)) d(qbr(-1)) d(ecan(-1)) d(wcan(-1)) aero(-1) gbr(-1)
ecan(-1) wcan(-1)

Lag LoglL LR FPE AIC sC HQ
0  114,5550 NA 0,0099 -1,7740 -1,5638 -1,6887
1 121,9416 13,5316 0,0089 -1,8814 -1,6478 -1,7865
2 125,0956 5,7250 0,0086 -1,9176 -1,6607 -1,8133
3 127,3692 4,0887 0,0084 -1,9390 -1,6587 -1,8252
4 130,1410  4,9379* 0,0081*  -1,9687*  -1,6651*  -1,8454*
5  130,3365 0,3449 0,0083 -1,9552 -1,6283 -1,8225
6  130,7518 0,7260 0,0084 -1,9454 -1,5951 -1,8032
7 130,9911 0,4142 0,0085 -1,9326 -1,5590 -1,7809
8  132,0678 1,8458 0,0085 -1,9339 -1,5369 -1,7727

*indica a defasagem selecionada por cada critério

Observando os diversos critérios de informagdo disponiveis na tabela (10), podemos
concluir que a defasagem maxima para pbr é 4.

De posse do numero maximo de defasagens, podemos rodar um VECM irrestrito, da
forma como a equagdo (1B). Um dos pressupostos chaves do teste proposto por Pesaran et
al. (2001) é de que os erros da equacdo (1B) sdo serialmente independentes. Dessa forma,
apds estimar a equacdo (1B), por OLS, devemos fazer os testes de correlacdo serial.
Podemos usar o teste LM, cuja hipdtese nula é de que os erros sdo serialmente

independentes.
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Tabela 11 Teste de Correlagao Serial (LM-Test)

Lags LM-Stat Prob
1 0.412910 0.5205
2 0.238967 0.6250
3 4.42E-05 0.9947
4 0.531379 0.4660
5 0.002562 0.9596
6 0.028936 0.8649
7 0.303417 0.5817
8 0.651953 0.4194

Probs from chi-square with 1 df.

Null Hypothesis: no serial correlation at lag order h

Conforme podemos verificar pela tabela acima, ndo podemos rejeitar a hipdtese nula
de que os erros sdo serialmente independentes. Dessa forma, o préximo passo é verificar a
estabilidade do modelo estimado. No grafico abaixo, podemos ver que todas as raizes
inversas associadas a equacgdo estimada estdo dentro do circulo unitario (note que estamos
falando de raizes inversas), e, portanto ndo temos nenhum problema com trajetdrias
explosivas no modelo.

Tabela 12 Raiz Inversa associada a equagao caracteristica

Inverse Roots of AR/MA Polynomial(s)

1.5

1.0 1

0.5 1

0.0

AR roots

-0.5

-1.0

—15 T I I I I
-1.5 1.0 -0.5 0.0 0.5 1.0 1.5
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Finalmente, podemos proceder ao teste, efetivamente, de cointegracdo. Abaixo, esta
reportado o teste F:

Tabela 13 Teste de Wald

Test Statistic Value df Probability
F-statistic 3,8119 (4, 110) 0,0061
Chi-square 15,2474 4 0,0042

Null Hypothesis: C(pbr(-1))=C(gbr(-1))=C(aero(-1))=C(ecan(-1))=0
Null Hypothesis Summary:

Normalized Restriction (= 0) Value Std. Err.
C(pbr(-1)) -0,0790 0,0283
C(qbr(-1)) -0,0028 0,0132
C(aero(-1)) 0,3582 0,1193
C(ecan(-1)) -0,0203 0,1157

Restrictions are linear in coefficients.

Dessa forma, conforme podemos ver pelos valores critico contidos na tabela abaixo,
podemos rejeitar, a 10% de significancia, a hipdtese nula de que ndo existe cointegracao
entre as variaveis.

Tabela 14 Teste Pesaran para analise de Cointegracao

Valor Critico Valor do Limite Inferior Valor do Limite Superior
1% 3.74 5.06
5% 2.86 4.01
10% 2.45 3.52

Note: Computed F-statistic: 5.508 (Significant at 0.05 marginal values).Critical Values are cited from
Pesaran et al. (2001), Table CI (iii), Case 111: Unrestricted intercept and no trend.
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APENDICE C - ROBUSTEZ DO MODELO

Nesta secdo reportaremos varias estimacdes que foram sendo feitas ao longo do trabalho.
Cabe ressaltar que as varidveis que se fazem necessdrias ao modelo podem ser inadequadas por
varios motivos: ndo possuir a mesma periodicidade de que necessitamos; possuir lags; os
deslocadores de custos ndo podem ser correlacionados com os custos da firma rival; entre diversos
outros problemas. Apesar disso, as diversas especificacOes feitas, e que estdo reportadas abaixo, ndo
mudaram, de forma sistematica, a nossa conclusdo: o Brasil tem um poder de mercado relevante e
limitado pelo concorrente e alguns substitutos, da mesma forma que o Canadd ndo possui nenhum

poder de mercado.

Tabela 15 Estimacao da elasticidade da demanda residual para o Brasil

As variaveis i, wlcan, encanl, pmg, ptal, pti e pmo sdo, respectivamente, dummy de tempo
para os anos 2006-2008, custo da mao de obra, tarifa de energia elétrica, precos do manganés, prego

do tantalo, preco do titanio e preco do molibdénio.

Modelo 1
. ivreg pbr aero ecan encanl pmo pti (gbr = wlbr ebr enbr), r
Instrumental wvariables (25L5) regression Number of obs = 126
F({ &, 119) = 52.68
Prob > F = 0.0000
R-squared = 0.5499
ROOT MSE = .36033
| Robust
pbr | Coef. std. Err. T P=|t] [95% Conf. Interwval]
_____________ T
gbr | -.3970493 -1434007 -2.77 0. 007 -. 680997 -.1131015
aero | 1.237634 . 5727628 2.16 0.033 .1035069 2.371762
ecan | -2.601921 .6124551 -4.25 0.000 -3.814643 -1.389199
encanl | 1.601225 - 6586052 2.43 0.017 . 2971205 2.905329
pmo | -.1371043 1113621 -1.23 0.221 -.3576123 .0B34038
pti | -.1071835 -1021317 -1.05 0. 296 -. 3094144 . 0950475
cons | -4.101733 3.426614 -1.20 0.234 -10. 88677 2.683305
Instrumented: gbr
Instruments: aero ecan encanl pmo pti wlbr ebr enbr
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ivreg pbr

Instrumental

Modelo 2

aero i wlcan ecan encanl pmg ptal (gqbr = wlbr ebr enbr), r
variables (25L5) regression Number of obs = 126
F{ B8, 117y =

Prob = F
R-squared
ROoOT MSE

| rRobust|
pbr | coef. std. Err. T P=|T]| [95% conf. Interwval]
_____________ A ——————— L L ___Z
qbr | —-. 3626411 1353996 -2.68 0.008 -. 530793 -. 0944892
aero | 822797 5058794 1.63 0.107 —-.1790703 1.824665
il —-.1227406 1197304 -1.03 0.307 —-. 3598604 -1143792
wlcan | 1.57532 . 5382966 2.7 0.008 - 42078862 2.729853
ecan | -1.057208 - 5105038 -2.07 0.041 —-2.068234 -. 046182
encanl | . BBG65637 7622768 1.16 0.247 —-. 6230856 2.396213
pmg | 3516471 1168416 3.01 0.003 -1202484 . 3830458
ptal | 2641611 -1191985 2.22 0.029 - 0280948 - 5002274
_cons | -11.09538 5.382001 -2.06 0.041 -21.75415 —. 4366078

Instrumented:
INstruments:

ivreg pbr ae

Instrumented:
INsSTruments:

ivreg pbr

Instrumental

Instrumented:

aero i wlcan ecan encanl pmg ptal wlbr ebr enbr

Modelo 3

ro ecan encanl (gbr = wlbr ebr enbr), r

Instrumental wvariables (25LS) regression Number of obs = 126
F( 4, 121) =  38.26¢|
Prob = F = 0.0000
R-squared = 0.4526
ROOT MSE = .39408
Robust
Coef. std. Err. T P>t [95% conf. Interwal]
—-. 4424201 .1793427 -2.47 0.015 -. 7974763 -. 0873639
1.558089 .4883381 3.19 0.002 . 53912948 2.524883
-1.890127 . 53436614 -3.48 0.001 -2.966448 -. 8138054
1.40549 . 7435245 1.89 0. 061 -. 086513 2.877493
-4.757954 3.734869 -1.27 0.205 -12.15211 2.636205
gbr
aero ecan encanl wlbr ebr enbr
Modelo 4
aero i wlcan ecan encanl pmo ptal (gbr = wlbr ebr enbr), r
variables (25L5) regression Number of obs = 126
F({ 8, 117) = 69.01
prob > F = 0.0000
R-squared = 0.6785
ROOT MSE = .30715
| rRobust
| coef. std. Err. T P=|t| [95% Cconf. Interwval]
A m Tl ___T
| -. 3495976 1014742 -3.45 0.001 -. 5350562 -.1486332
I . 6372002 . 586927 1.09 0.280 -. 525178 1.799578
I -. 0540422 . 083437 -0.58 0. 564 -. 2390892 1310048
I 2.122123 L. 7708008 2.7 0.007 . 5959887 3. 648258
| -1.795923 . 6625019 -2.7 0.008 -2.107973 -. 4838727
I .B739753 . 5972257 1.46 0.146 -. 3087989 2.05675
I -. 0223027 1064753 -0.21 0.834 -.2331715 .1885661
I . 343876 1370892 2.51 0.0132 0723781 615374
|  -14.06926 6.476816 -2.17 0.032 -26.89625 -1.242264
qbr
aeroc 1 wlcan ecan encanl pmo ptal wlbr ebr enbr

INstruments:
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ivreg pbr

nstrumental

Modelo 5

wlbr ebr enbr),

Number of obs
E( 8, 117)
prob > F
R-squared
ROOT M5k

r

126
83.34
0. 0000
0.7513
L2ZT0L3

[95% Conf.

-.4371508
-.4845022
-.1866961

LB271482
-2.987465

. 2873155
-.2377312
-.3751516

Interval]

-.0972433
1.920446
. 2812643
3.883871

-. 7127585
2.743057
. 0951361
.00LZ842

aero 1 wlcan ecan encanl pmo pti (gbr =
variables (25L5) regression
| Robust
| Coef std. Err. T P>|t]|
e
| -.2671971  .0858158 -3.11  0.002
| L 7179717 L G071728 1.18 0.239
| 0472841 1181451 0.40 0.690
| 2.355509 7717251 3.05 0.003
| -1.850112 L 574291 -3.22 0.002
| 1.515186 . 6199965 2.44 0.016
| -.0712976 . 0B40384 -0. 85 0. 398
| -.1869337 . 0950381 -1.97 0.052
| -20.34607 6.136265 -3.32 0.001

-32.498862

-8.193517

Instrumented:

INnstruments:

gbr

aero i1 wlcan ecan encanl pmo pti wlbr ebr enbr

Tabela 16 Estimacao da elasticidade da demanda residual para o Canada

A varidvel enbr é a tarifa da energia elétrica brasileira.

ivreg pcan a
Instrumental w

Source

Mode]
residual

R T

Modelo 6

ero 1 enbr pmg ptal (gcan = encanl ecan ),

ariables (25L5) regression

Number of obs
F( &, 121)
Prob > F
R-squared
Adj r-squared
RoOOT MSE

128
54. 81
0. 0000
0. 6988
0.6838
. 26881

-1.303869
- 5003831
-. 6881062
. 076582
-0259436

. 518657
3.032058
—-. 2445051
. 9789369
4746721

55 df Ms

20.2829506 6 3.3B049177

B.74324118 121 . 072258192

29.026191E8 127 .228552691
Coef std. Err. T P>t
-. 3926061 .4602E88 -0.85 395
1.76622 .6393881 2.7 0. 007
-.4663057 1120338 -4.16 0. 000
. 5277595 . 2278946 2.32 0.022
. 2503079 1133288 2.21 0.029
. 3765529 .1019048 3.7 0. 000
-2.832062 2.23902 -1.26 0. 208

1748055
-7.204792

. 5783003
1.6006068

Instrumented:
INSTruments :

gcan
aero i1 enbr pmg ptal encanl
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Modelo 7

ivreg pcan aero i enbr (gcan = encanl ecan ),
Instrumental wvariables (25L5) regression
source | 55 df MS Nu
————————————— o F(
Model | 18.4182812 4 4.,6045703 Pr
residual | 10.6079106 123 086243176 R—
————————————— et e Ad
Total | 29,.0261918 127 . 228552691 RO
pcan | Coef std. Err T P=|t|
_____________ T
qcan | —. 3641717 . 6059526 -0. &0 0. 549
aero | 2.653256 . 7443156 3.56 0. 001
i | —-.4371163 . 1475096 -2.96 o. 004
enbr | .6oaerveaer .1981479 2.06 0. 003
cons | -8.308328 3.160396 -2.63 0.010
Instrumented: gqcan
INstruments: aero i enbr encanl ecan
Modelo 8

ivreg pcan
Instrumental

Source

Model
Residual

aero i enbr pmo pti

{gcan

= encanl ecan J),

variables (25L5) regression

MS
201006
232491
552691
T P>t
-1.23 0.220
4.80 0.000
-2.04 0.044
4.65 0. 000
-2.77 0.007
-1.10 0.27
-6.67 0. 000

mber of obs = 128
4, 123) = 61.19
ob = F = 0.0000
squared = 0.6345
j R-squared = 0.6227
ot MSE = .29367
[95% Conf. Interwal]
-1.562618 . 8352743
1.179929 4.126584
—-. 7291024 —-.1451301
. 2145454 . 99BOEBET
-14.56414 -2.052518
Number of obs = 128
F{ &, 121) = 58.15
Prob = F = 0.0000
R-squared = 0.7239
Adj R-squared = 0.7102
RoOOT MSE = .25736
[95% Conf. Interval]
-1.058094 . 2459846
1.192179 2.864634
—. 2845167 —-.0029939
.9361043 2.326329
—-.6901244 -.1143336
—. 3015645 . 0856072
-11.75292 -6. 369844

Instrumented:
INSTruments:

] 55 df
o T
| 21.01206032 & 3.50
| B.01413147 121 .066
T
| 29,.0261918 127 L2288
| Coef std. Err
+
| -. 4060545 . 329352
| 2. 028406 4223875
| —-.1442553 . 0708475
| 1.631216 . 3511086
| -.402229 .1454191
| -.1079786 .0977823
| -9.0613283 1.359525
gcan

aero i enbr pmo pti encanl ecan
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