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Resumo: O presente artigo analisou o comportamento do preco da terra
agricola nos municipios do Parana no periodo de 1999-2011. Partindo da revisao
bibliografica dos principais estudos nacionais sobre o tema, foi possivel identificar
os determinantes do preco da terra e os métodos utilizados. Neste sentido, optou-
-se por estimar um modelo para o prego da terra via painel de dados espaciais. As
estimativas indicaram que o valor bruto da producdo agropecudria, a valorizacao
patrimonial, o financiamento total a agropecudria, a relacdo investimento-receita
municipal, o percentual da 4rea plantada do municipio com soja e a incorporacao
da dependéncia espacial do preco da terra sdo varidveis que explicam o preco
da terra no estado do Parana. Estas explicariam 84% dos pregos e indicaram que
ha maior ajuste intrapainel, sendo os efeitos espaciais mais intensos no préprio
municipio e em relagdo ao todo. Em especial, o modelo proposto avangou em
termos estruturais, com a incorporacgdo de varidveis coletadas para todos os 399
municipios do Parand, e em termos metodolégicos, ao estimar via painéis de
dados a influéncia dos efeitos de espacialidade sobre o preco da terra agricola,
destacando a importancia da localizacdo e da vizinhanca na determinacéao de tal

preco.

Palavras-chaves: Estado do Parand; Preco da terra; Econometria espacial; Painel
de dados.

Abstract: This study analyzes the behavior of the agricultural land price in the
municipalities of Parand State over the period 1999-2011. After literature review of the
main studies of this field, the determinants of land price and methodology to be used were
identified. For this purpose, we estimate the empirical model for price of agricultural land
through spatial data panel. The results show that main statistically significant variables
to explain the price of agricultural land in Parand State are the gross value of agricultural
production, asset valuation, total financing in agriculture, ratio municipal investment-
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income, percentage of planted soybeans in the municipality and the incorporation of spatial dependence on land
prices. These variables can explain around 84% of the prices and indicate that the data presented great intrapanel
fit, and the spatial effects would be more intense in the municipality itself and in relation to the whole. The proposed
model, specially, advanced in structural terms, by incorporating data from all 399 municipalities in Parand.
Empirically, the study advanced by estimating through panel data and considering the influence of spatial effects on
the agricultural land price, highlighting the importance of the location and neighborhood in the price determination.
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1. Introducao

O preco da terra é um tema importante
para a Ciéncia Econdémica, desde o desenvol-
vimento da Teoria da Renda da Terra, de David
Ricardo, devido a possibilidade que a terra tem
para ampliar a riqueza e a renda das nacoes. Até
os anos 1950, prevalecia na literatura econémica
o consenso de que a renda da terra capitalizada
determinava seu preco. Ap6s esse periodo, veri-
ficou-se que o preco da terra se elevava acima da
renda, o que se denominou paradoxo do preco
da terra.

No Brasil, até os anos 1990, a elevacao de
precos foi comumente associada ao descontrole
inflacionario que elevava os precos dos produtos
agricolas, valorizando artificialmente as poten-
ciais receitas geradas pelo uso da terra, elevando
seu preco mesmo quando nao era utilizada para
fins produtivos. Neste sentido, a inflacdo era con-
siderada uma variavel-chave para entender o
comportamento do preco da terra agricola, pois a
terra assume caracteristicas de ativo produtivo e
de reserva de valor.

No estado do Parand, ap6s a implantacdo
do Plano Real, os precos da terra declinaram até
1999, refletindo a acomodacao destes a queda da
inflagdo. Deste periodo até 2002, verifica-se que
0s precos se estabilizaram. Entdo, considera-se
que os efeitos da inflacdo sobre o preco da terra
tenham sido sensivelmente reduzidos, ndo sendo

Classificacao JEL: C23, Q13, Q15.

este o motivo para novos aumentos de precos
que se iniciam em 2002. Esta nova alta de pre-
¢os atinge um pico em 2004, periodo apds o qual
inicia-se nova queda que prossegue até 2008,
porém, mesmo em queda, estes mantém-se acima
do registrado em 1999. Em 2009, inicia-se nova
alta com precos atingindo pico em 2010 e esta-
bilizando em 2011, finalizando um ciclo no qual
0s precos da terra ficam acima daqueles registra-
dos em 2004. Desta forma, o periodo do estudo
registra um ciclo de precos importante para ana-
lise dos determinantes do preco da terra agricola
no Parana. Este ciclo de precos médios da terra
agricola no Parana foi acompanhado de grandes
diferencas de precos entre os municipios, depen-
dendo de sua localizagéo.

Neste sentido, num cenario de inflacao con-
trolada, com a oscilacéo ciclica dos pregos médios
reais da terra agricola, e considerando as dife-
rencas de pregos entre os municipios, faz-se o
seguinte questionamento: Quais os determinan-
tes do preco da terra agricola nos municipios
do Parana? Acredita-se que exista dependéncia
(autocorrelagdo) espacial do preco da terra e de
seus determinantes. Entende-se que, na presenca
de dependéncia espacial, identificando-se trans-
bordamentos espaciais e formacao de clusters, um
modelo espacial deve ser aplicado num estudo
sobre o preco da terra agricola.

Em especial para entender como a espaciali-
dade afeta o preco da terra agricola e seus deter-
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minantes em cada municipio do Parana, deve-se
estudar em diferentes periodos a dependéncia
espacial do preco da terra, incorporando-a como
variavel explicativa. Também devem ser incor-
poradas outras varidveis que consigam captar as
quase rendas, custos de manutencao, valorizacao
patrimonial e liquidez para explicar o prego.

Tal anélise, quando aplicada ao prego da terra
agricola nos municipios do estado do Parang,
considera que este é um territério com tradicdo
agricola consolidada e pode representar situa-
¢oes semelhantes a outras regides do Brasil. Neste
sentido, a presente pesquisa se justifica pelo des-
taque que tem o Parand no cenario agricola brasi-
leiro, sendo o maior produtor de graos do Pais e
por estar entre os maiores produtores de cana-de-
-acucar e carne. E, ainda, um estado com invejavel
nivel de modernizagdo tecnolégica. A relevancia
do estudo sobre o preco da terra agricola, nesse
contexto, permite conhecer melhor seu compor-
tamento e seus determinantes, fornecendo sub-
sidios para futuras pesquisas em mercados locais,
bem como oferecendo bases para as politicas
publicas para o setor agropecudrio do Parana.

Considerando este cendrio, o presente artigo
tem por objetivo principal analisar os determi-
nantes do preco da terra agricola nos munici-
pios do Parand no periodo entre 1999 e 2011, bem
como verificar os efeitos da espacialidade sobre
o comportamento do preco da terra no estado.
Especificamente, busca-se:

* propor uma nova forma de analisar e com-
preender o preco da terra agricola a partir
da elaboracdo de um modelo analitico de
formacao do preco da terra considerando
os efeitos espaciais;

* determinar a influéncia da quase renda,
da valorizacao patrimonial e do custo de
manuteng¢do na determinagdo do preco da
terra;

* propor uma maneira de destacar a influén-
cia da liquidez na determinagao do preco
da terra; sendo essa representada por um
conjunto de variaveis;

* verificar a existéncia de convergéncia espa-
cial nos precos da terra agricola.

O artigo estd estruturado em cinco itens: o pri-
meiro é composto pela introducdo que discute o
problema de pesquisa, sua justificativa e os obje-
tivos. O segundo item se refere a fundamentacao
tedrica, que apresenta uma revisao bibliogréafica
dos estudos para o preco da terra agricola no
Brasil, partindo de artigos que exploram o tema
desde os anos 1960, e estende-se a estudos mais
recentes, da década de 2000. Sao evidenciadas as
principais abordagens, metodologias e variaveis
explicativas elencadas nos estudos. O terceiro item
visa descrever a metodologia e propor um modelo
empirico para o preco da terra agricola do Parané
no periodo 1999-2011. Explora a Econometria
Espacial, detalhando seu foco, suas técnicas e o
modelo de Painel de Dados Espaciais, e finaliza
com a apresentacdo do modelo econométrico. O
quarto item apresenta os resultados do estudo e,
por fim, tecem-se as consideracoes finais.

2. Fundamentacao teérica

Uma primeira aproximagdo de questdes
importantes ligada ao mercado de terras deve ser
buscada em autores que inicialmente apresenta-
ram alguns de seus fundamentos. Um dos auto-
res mais citados é David Ricardo; tal fato se deve
ao desenvolvimento dado por ele na obra Essay
on the influence of a low price of corn on the profits of
stock, publicada em 1815, na qual exp6s pela pri-
meira vez sua versdo para a teoria da renda da
terra, que justificou por muitos anos o motivo
pelo qual haveria uma demanda pela terra®.

O argumento principal dessa demanda reside
no fato de que a remuneragao auferida por seu
proprietario em forma de renda tornaria a terra
um ativo no qual se poderia investir o capital.
Neste mercado, o preco da terra, em especial a

5. Essa teoria nao foi criada apenas por Ricardo. Segundo
Lenz (1992), ela foi alvo dos trabalhos de Tomas Malthus e
West, publicados em 1815. Porém, neste mesmo ano, ela ja
é utilizada por Ricardo no panfleto “Essay on the influence
of a low price of corn on the profits of stock” e, posterior-
mente, aprofundada nas trés edigdes da obra Principios de
Economia e Tributagio, publicada entre 1817 e 1821.
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agricola, estaria associado a sua capacidade pro-
dutiva, isto é, ao uso da terra para produzir.

E necessario fazer um adendo para explicar
que a construcdo do conceito de renda da terra
se deve a Adam Smith, Thomas Robert Malthus e
David Ricardo que foi seu mais notério expoente
na escola cléssica. No entanto, a contribuicao de
Karl Marx foi a mais expressiva para a consolida-
¢do do conceito. Enquanto Smith admitiu apenas
a existéncia de uma forma de renda, Ricardo foi
o grande responsavel pela introducao do con-
ceito no sistema da Economia Politica, e Marx ira
ampliar o conceito ricardiano de renda diferen-
cial em duas partes, o que ird comprovar a exis-
téncia de rendas do monopdlio e renda absoluta
(LENZ, 2007).

Marx exp6s que na reproducao social capita-
lista as formas pré-capitalistas ou feudais ainda
existiam nos campos europeus e conviviam com
as formas capitalistas, e que a relacao entre a terra
e o capital se tratava de uma relacao social. Neste
sentido, a renda da terra é a forma econdmica das
relacoes de classes do sistema de produgao capita-
lista estendida a terra (MARX, 2008). De maneira
resumida, e nao subestimando a complexidade
da andlise marxiana, a renda da terra surge por-
que a mesma relagao de classes que subordina
proletérios a capitalistas se estabelece no campo
nas pessoas do agricultor (ou daquele que traba-
lha a terra em seu uso produtivo) e do rentista de
terras (aquele que é dono da terra mas que a loca
a um terceiro). Logo, a renda da terra passa a ser
uma propriedade das relacoes sociais.

Neste contexto, Marx, na obra O Capital 3°
Livro, ird separar a renda da terra em quatro par-
tes: Renda Absoluta, Renda de Monopdlio e as
Rendas Diferenciais I e II. A Renda Absoluta era
obtida pelo préprio solo, ou seja, as caracteristicas
fisicas (relevo, area etc.). A Renda de Monopolio
era determinada pela condigdo tinica do solo em
relagdo ao mercado (Valor). Em ambos o0s casos o
proprietario obtinha a renda. A Renda Diferencial
I é determinada pelas caracteristicas naturais do
solo que era explorada pelo capitalista. Os ele-
mentos em destaque eram a fertilidade e a loca-

lizagdo, pois permitiam menores gastos para
produzir por m* a mesma quantidade de produ-
tos que seria produzida no pior terreno. A Renda
Diferencial II é determinada pela quantidade de
capital investido no solo através de equipamen-
tos de irrigacdo e drenagem etc, acarretando
maior volume de produgdo por m?* (LENZ, 2007).

Considerando que as discussdes sobre a
renda da terra em Marx “ao trabalhar com estabe-
lecimento de leis gerais nao sao suficientes para o
tratamento da dindmica dos mercados, quer na
sua forma global, quer em diferentes estruturas”
(REYDON, 1992. p. 61), esta visao nao seré alvo
de maior investigagdo por parte deste artigo.

Segundo Reydon (1992), tanto as escolas clas-
sicas quanto as marxistas propunham aborda-
gens que reforcavam a teoria de renda da terra,
fendmeno que era confirmado pelas pesqui-
sas e que prevaleceu até meados dos anos 1950,
quando se verificou a elevacdo do preco da terra
acima de seus ganhos produtivos. Esse fato ficou
conhecido como paradoxo do prego da terra e
exigiu que se buscasse em outras varidveis, além
do uso da terra, uma explicacdo para a stbita ele-
vacgao nos pregos.

Neste novo contexto, a renda da terra funcio-
nava como um estimulo a demanda por terras,
mas ela por si ndo era a inica a explicar o preco da
terra. Com o crescimento populacional e o desen-
volvimento dos mercados financeiros, verificou-
-se a necessidade de incorporar novas varidveis
explicativas para o prego da terra. Dentre estas
novas vertentes, surge a que considera a terra
como um ativo; assim sendo, seu prego estaria
sujeito a interferéncia de demais variaveis que
influenciam o prego do ativo, como os juros, por
exemplo.

O estudo que contempla o preco dos ativos
remonta a Keynes, o qual em sua obra Teoria Geral
do Emprego, do Juro e da Moeda, de 1936, apresenta
as bases de uma economia movida pela demanda.
Keynes analisa uma economia monetaria de pro-
ducgdo, em que se espera que os investimentos
sejam motivados por seu retorno. Todos os bens
devem oferecer um retorno esperado em termos
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de si mesmo®. O retorno da moeda em termos de
si mesma é chamado de juros. Ocorre que, numa
economia empresarial, na qual o objetivo é apli-
car dinheiro para obter mais dinheiro ao final de
um periodo, o investimento em diferentes tipos
de ativos esta sujeito ao comparativo de retorno
de cada um deles.

Keynes expde os trés atributos dos bens
necessarios para medir o retorno que eles propor-
cionam. O primeiro é que todos os bens tém um
rendimento ou producdo g medido em termos de
si mesmo. O segundo é que eles tém um custo
de manutencao ¢, também medido em termos de
si mesmo, que se refere ao desgaste, despesa ou
simplesmente ao correr do tempo da posse do
ativo, sendo ele utilizado ou nédo para produzir
rendimento. O terceiro é que existe um prémio
de liquidez I, que é definido como “montante que
as pessoas estdo dispostas a pagar pela conveni-
éncia ou seguranca potencial proporcionada pelo
poder de dispor dele (excluindo o rendimento
e ou os custos de manutencdo que lhe sao pro-
prios)” (KEYNES, 1985, p. 159). A equagdo para
o retorno do investimento apresenta-se como:
r=¢q-c+ 1, em que r é a retribuicdo total que
se espera da propriedade de um bem durante
um periodo; g é o rendimento do bem; ¢ o custo
de manutengdo; e | é o prémio de liquidez. “Por
outras palavras, g — ¢ + 1 é a taxa de juros espe-
cifica de qualquer bem” (KEYNES, 1985, p. 159).

Para entender o desenvolvimento e forma-
¢do do preco do ativo terra agricola, é necessa-
rio explicar a ligacdo entre o preco de um ativo
e o mercado de terras. E no trabalho de Reydon
(1992) e suas publicag¢des posteriores que se busca
tal ligagdao. O autor destaca que essa ligagao passa
pelo estabelecimento de alguns pressupostos
sobre a andlise dos ativos em geral.

O primeiro é que se opera numa econo-
mia empresarial. Nela todas as transagoes sao
expressas em moeda, e o motivo principal das

6. Segundo Keynes (1985), “para cada bem duravel temos
uma taxa de juros calculada em termos do préprio bem
—uma taxa de juros do trigo, uma taxa de juros do cobre,
uma taxa de juros da habitacdo, uma taxa de juros de uma
usina sidertrgica” (p. 157).

transagoes é aumentar a quantidade de dinheiro
que se tinha inicialmente. Numa economia como
essa, deve-se esperar que exista um mercado de
terras consolidado que “é aquele no qual ha titu-
los de propriedade, aceito pelo conjunto de agen-
tes econdmicos, em troca de dinheiro” (REYDON,
1992, p. 63).

O segundo é que essa economia é instavel de
tal forma que “os portadores de riqueza, no afa
de amplid-la ou manté-la, precisam encontrar
formas para isto, apesar da incerteza frente aos
acontecimentos futuros” (REYDON, 1992, p. 65).
Para enfrentar essa incerteza, os agentes aplicam
em ativos com graus diferentes de liquidez; nesse
caso, a moeda é um ativo que mantém a liquidez
e, portanto, a riqueza ao longo do tempo.

Os agentes tomam suas decisdes seguindo
suas expectativas, sempre procurando se defen-
der do futuro incerto. A racionalidade por tras
desta tomada de decisdo é pautada por uma con-
vencdo. Para Keynes (1985), “a esséncia desta
convengao [...] reside em supor que a situacdo
existente nos negocios continuard por tempo
indefinido, a nao ser que tenham razdes concre-
tas para esperar uma mudanca”. Essa convencao
pode ser influenciada, em especial, através da
criacdo e fortalecimento das instituicdes e da atu-
acao do Estado.

O terceiro pressuposto decorre da forma
como a convencao é formada, impondo a neces-
sidade de observar algum aspecto da realidade.
“Trabalha-se aqui com o pressuposto de que os
agentes tém expectativas condicionadas pelo pas-
sado, podendo assumir a forma convencional”
(REYDON, 1992. p. 67). Observam o conjunto da
economia, os sinais de mercado e suas proprias
expectativas.

O capitalista estabelece sua carteira de ativos
em funcao da expectativa de obter um retorno
por deté-los. As decisdes sao tomadas em diferen-
tes periodos e, a longo prazo, busca-se maximizar
o rendimento liquido esperado; porém, a curto
prazo, deve-se decidir pelo seu uso estabelecendo
producéo, precos e rearranjos dos ativos liquidos.

Admite-se que a terra se constitui num ativo
liquido e que suas caracteristicas especiais devem
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ser consideradas numa andlise do retorno que ela
pode proporcionar. Utilizando uma equacao de
retorno dos ativos, Reydon (1992) fez uma rea-
presentacdo de seus atributos, agora voltados
para as especificidades do ativo terra: Pt = g—c +
1 + a; por esta equacdo, Pt é o preco da terra, g
sdo as quase rendas, ¢ o custo de manutengéo, / o
prémio de liquidez” e 4, a valorizagao patrimonial
do ativo.

As quase rendas (q) sdo constituidas por
“todos os ganhos produtivos que os agentes espe-
ram obter com sua aquisi¢do. Portanto, uma terra
naturalmente mais fértil ou de fécil fertilizacao,
ou mais proxima ao mercado, obterd fluxos de
rendimento g mais elevados” (REYDON, 1992,
p- 98). Eles também sao afetados pelo que se pro-
duz e pelas inovagoes tecnoldgicas que podem
aumentar a produtividade e o rendimento. Além
dos beneficios advindos das politicas agricolas,
como crédito rural e incentivos fiscais, e das pos-
sibilidades de ganho com arrendamento.

Neste sentido, pode-se dizer que Reydon siste-
matizou as caracteristicas da terra que permitiram
determinar seu prego como ativo. Esse preco consi-
dera os atributos do ativo e destaca as caracteristicas
especificas do ativo terra e seu mercado. Partindo
das anélises de Reydon, Plata (2001) pontuou que
“0 preco da terra é determinado pelas expectativas
de rendas produtivas e especulativas que resultam
da propriedade da terra” (p. 71). Essas expectativas
influenciam tanto a renda quanto o preco da terra,
sendo que a propria renda é um dos determinantes
do preco da terra.

Os estudos sobre o preco da terra ganharam
destaque no Brasil a partir dos anos 1970, quando

7. O prémio de liquidez (/) para a terra deve considerar a
liquidez que aqui passa a ser entendida como a capa-
cidade de venda certa da terra, no menor prazo e sem
perdas. Nesse sentido, a terra apresenta dupla liquidez,
quais sejam, a liquidez estrutural e conjuntural. Por liqui-
dez estrutural, entende-se que a terra, por conceder poder
politico e econdmico e ainda gerar um fluxo continuo de
renda ao seu proprietario, tenha liquidez garantida. Por
outro lado, em momentos de instabilidade da conjuntura
econdmica, aumenta a demanda por terras como ativo, ou
seja, aumenta sua liquidez conjuntural. Esses dois aspec-
tos da propriedade de liquidez do ativo terra contribuem
para manter um prémio de liquidez garantido para terra.

sao disponibilizados alguns precos (principal-
mente pela FGV), momento em que foi possivel
constatar a diferenca entre os precos de venda
e de arrendamento das mesmas. Este fato havia
sido verificado nos anos 1950 na economia ameri-
cana o qual Scofield (1957) denominou ‘paradoxo
do preco da terra’.

Neste sentido, as oscilagdes no preco da terra
acima da renda capitalizada despertaram inte-
resse dos pesquisadores. Os estudos tedricos bus-
cam em varidveis ligadas especificamente a posse
da terra e em varidveis macroeconomicas o0s
determinantes do prego da terra. Através de uma
breve revisdo de literatura, pode-se dizer que:

* O preco de venda da terra supera o preco
real relativo que seria dado pelo preco de
arrendamento capitalizado. No Brasil, o
momento em que se verifica o paradoxo
do preco da terra é entre 1976/77, conforme
destacam os estudos de Pinheiro e Reydon
(1981), Castro (1981), Rezende (1982) e
Brandao (1988);

* O preco da terra é determinado pela
demanda, pois os ofertantes tém o poder
de monopdlio e de controlar os estoques,
mas nado de influir sobre o preco que os
demandantes estao dispostos a pagar por
elas. Logo, a terra tem como caracteristica
baixa elasticidade de oferta e substituicao
(SAYAD, 1977a; SAYAD, 1977b; PINHEIRO
e REYDON, 1981; EGLER, 1985);

* A terra adquire status de ativo liquido
quando se constitui um mercado secun-
dario organizado, o que lhe garante o atri-
buto de reserva de valor (SAYAD, 1977a);

* Aescassez de terra eleva seu preco. A escas-
sez deriva tanto da menor oferta de terras
em geral quanto da oferta de terras com
maior produtividade, sendo que a falta da
segunda pressiona o preco da primeira,
conforme destaca Camargo e Ferreira
(1989). Em especial no caso dos estados da
regiao Sul estes dois fatores pressionam o
preco da terra;

* H& um predominio de varidveis ligadas ao
setor agricola sobre varidveis especulativas
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ou elementos do ambiente econdémico na
definicdo dos precos da terra, conforme
destaca Bacha (1989);

A terra é um ativo de capital e ativo liquido,
pois pode ser utilizada com investimento
produtivo ou como reserva de valor, con-
forme destacam Reydon (1992) e Plata (2001);
As politicas agricolas na medida em que
criam mecanismos que afetam a renta-
bilidade do setor afetam as decises dos
agentes, o que leva a oscilacbes no preco
da terra. Desta forma, a intervengao do
governo via concessao de crédito rural
subsidiado fazia com que os detentores de
terra pudessem especular, conforme Sayad
(1977a). Estes tomavam recurso a juros
mais baixos e aplicavam num mercado que
lhe dessem mais retorno ao capital inves-
tido, e uma das consequéncias era a con-
centracao de renda e de riqueza, conforme
Sayad (1982). Os estudos deram pouco
enfoque a politica de precos minimos e
seus impactos sobre o preco da terra, con-
forme destaca Rezende (1981);

A inflagdo por si s6 ndo pode ser um fator
que explique a elevacao do preco da terra,
pois os estudos constataram que, quando
somente a inflagao se destacava, os precos
da terra se mantiveram estdveis em termos
reais, conforme destacam Castro (1981) e
Sayad (1982). Em geral, a comparagao da
rentabilidade entre a terra e os demais ati-
vos tem sido bem explorada para exempli-
ficar os efeitos da politica macroecondémica
sobre o preco da terra, segundo Pinheiro
e Reydon (1981). E conforme ja destacado
anteriormente por Egler (1985), o elo de
ligacao entre os demais mercados e o mer-
cado de terras € a taxa de juros;

Em relacdo aos ciclos econdmicos, nao
ha uma opinido mais formalizada sobre
a influéncia deste sobre o prego da terra,
ficando em aberto se os precos da terra sao
pro-ciclico (PINHEIRO, 1980) ou contraci-
clico (RANGEL, 1979). Os estudos nao sao
conclusivos quanto a esta questéo;

* Em especial para o Brasil, a estabilizacao
econdmica pés-Plano Real trouxe a mesa
de discussdes o impacto desta sobre os
precos. Neste sentido, os estudos tém dado
maior destaque aos precos das commodi-
ties agricolas, recolocando a importancia
da terra como ativo produtivo e alertado
para a instabilidade financeira que reforca
as caracteristicas da terra como reserva de
valor, conforme destacam Rezende (1992),
Helfand e Rezende (2001), Gasques, Bastos
e Valdes (2008);

* A evolucdo da questdo ambiental tem
representado uma pressdao para o apro-
veitamento produtivo do solo e a produ-
¢ao de biocombustiveis e bioenergia, o que
também poderd exercer pressoes altistas
sobre o preco da terra, conforme destacam
Telles e Reydon (2012);

* O avango da globalizacao sobre o mercado
de terras, que vem promovendo a estran-
geirizacdo do solo, é mais um fator que
contribui para elevar os precos da terra
rural, conforme Sauer e Leite (2012).

Com tantas variaveis a influenciar o mercado
de terras agricolas, devido aos impactos diretos e
indiretos que tém sobre os atributos que determi-
nam seu preco, é de se esperar que muitos estu-
dos tenham abordado esse tema. Sendo assim,
para entender melhor a evolugao destes estudos
empiricos no Brasil, foi elaborado o Quadro 1 que
apresenta os estudos que analisaram o preco de
venda da terra no Brasil para o periodo de 1960 a
2011 e que tiveram como base algum instrumen-
tal econométrico de mensuracao.

Ainda como complemento ao Quadro 1, de

maneira resumida, pode-se dizer que:

* Estudos com séries temporais destacam
que: i) o preco da terra apresenta rela-
¢do positiva com a rentabilidade do setor,
medida pela relacdo entre o preco recebido
e 0 preco pago pelo produtor; ii) a infra-
estrutura é relevante somente quando é
insuficiente ou pequena para atender uma
regido, iil) a inovacdo tecnoldgica explica
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os diferenciais de preco entre as regides,
segundo Oliveira e Costa (1976); iv) entre
os ativos financeiros, o Ibovespa apresenta
relacdo inversa ao precgo da terra, v) caso
o modelo incorpore a razdo entre a defa-
sagem t-1 e t-2, quanto mais os precos da
terra se elevarem em t-1, maior o preco da
terra em t (Bueno, 2005);

* Em modelos cross-section log-log destaca-
-se que: i) alta nos precos da terra nao
coincidem com alta no preco de arrenda-
mento, conforme Pinheiro (1980), Brandéao
e Rezende (1989); ii) crédito rural permite
ao proprietario da terra especular Pinheiro
(1980) e é mais significativo para terras de
lavoura, de acordo com Brandao (1986);
iii) o arrendamento explica o preco da terra
apenas para as regides para as quais tenha
sido significante, segundo Pinheiro (1980);
iv) o crédito rural apresenta baixa elastici-
dade quando no modelo aparece o preco
pago pelo produtor, conforme Dias, Vieira
e Amaral (2001); v) a inflacao eleva o preco
da terra e as variaveis ligadas ao uso pro-
dutivo da terra sdo mais significativas que
as demais para explicar o preco, de acordo
com Rahal (2003); vi) no periodo 1998-2009,
o incentivo a produgédo de biocombustiveis
elevou a elasticidade de uso da terra no
estado de Sao Paulo, grande produtor de
cana-de agticar, segundo Barros (2010);

* Os modelos que utilizacdo a substituicao
intertemporal entre renda e preco da terra
mostram que: a renda torna-se significante
independente da regido e espelha o com-
portamento do agente ajustando sua car-
teira de portfélio em termos de aversao ao
risco Brandao (1986);

* Em modelos de equagdes simultaneas,
destaca-se que: i) as varidveis vinculadas a
terra como ativo produtivo sao mais signi-
ficativas, seguidas pelas variaveis especula-
tivas e do ambiente econdmico®, conforme

8. As varidveis vinculadas ao setor produtivo consideradas
foram: preco dos insumos modernos, relagao preco pago/
preco recebido e nivel tecnoldgico; as variaveis especula-

Bacha (1989); ii) para 2002-2009, o preco da
soja e a incorporacao de dreas para reforma
agraria pelo Incra mostraram-se signifi-
cantes e positivas para explicar o prego da
terra, de acordo com Plata ef al. (2011);

* Em modelos de equilibrio geral destaca-
-se que: i) o preco da terra de longo prazo
se distancia do equilibrio de curto prazo
por interferéncia de fatores conjuntu-
rais, ganhos produtivos elevam o preco
da terra, e apds 1994, a estabilizagdo da
moeda, reforma agraria e o ITR tém impac-
tos negativos sobre o preco da terra, con-
forme Plata (2001);

* Em modelos log linear destaca-se que: a
taxa de cambio, o preco de arrendamento
e o indice de preco pago ao produtor sdo
positivos e a taxa Selic é negativa e signifi-
cativa conforme destaca Oliveira e Ferreira
(2010).

Ap0s a realizagao da revisao sobre os prin-
cipais trabalhos empiricos sobre o mercado de
terras rurais no Brasil, foi possivel identificar dife-
rentes modelos e possibilidades de estudo, des-
tacando que estes foram de encontro ao que ja
havia sido apresentado pelos estudos tedricos.
Pode-se perceber a complementacdo entre eles
e destacar a importancia de algumas varidveis
como a relagdo prego/recebido prego pago, o cré-
dito rural, a infraestrutura, o ITR e os precos da
soja como varidveis importantes na determinagao
do preco da terra. Também deve-se considerar o
avanco da questao dos biocombustiveis e a inclu-
sdo de estudos sobre os pregos desta commodity
para explicar a elevacdo do preco da terra e a
inclusdo da produtividade total dos fatores como
uma possibilidade de explicacdo para as quedas
no preco da terra. Os estudos mais recentes que
abordam o impacto da estrangeirizagdo sobre os
precos da terra.

tivas foram: taxa de juros do crédito rural, juros reais das
aplicacdes financeiras e inflacao e, por fim, as variaveis do
ambiente econdmico foram: taxa de crescimento do PIB e
onovo ITR.
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Percebe-se que ha necessidade de aprofundar
as pesquisas incrementando as analises com inclu-
sdo de varidveis e modelos alternativos. Pode-se
incluir a localizagao fisica do espaco produtivo,
bem como o tipo de solo, a infraestrutura, o grau
de urbanizacédo, a proximidade de mercado con-
sumidor, clima e cultura propicia, incluindo tam-
bém variaveis de cunho politico econémico como
crédito, juros, politicas de apoio a producao e/ou
areas de producao de produtos especificos, além
de indicadores ambientais. Em especial pode-se
avancar metodologicamente com estudos que
contemplem a espacialidade e as questdes de
convergéncia entre as regides, introduzindo-se
uma analise cross-section ou com painel de dados
com dependéncia espacial. Isto é possivel gragas
aos avangos da Econometria Espacial.

Neste contexto, evidenciam-se as principais
variaveis explicativas e conclusoes elencadas nos
estudos. Constata-se que as discussdes sobre o
preco da terra rural estdo bem avancadas; porém,
ainda carentes de anélises empiricas. O atributo
localizagdo, em especial, pode ser trabalhado com
técnicas mais sofisticadas, que nao foram imple-
mentadas nos estudos sobre o tema.

3. Metodologia

Neste artigo, dado o objetivo de se analisar
municipios em diferentes periodos, optou-se por
realizar um estudo via painel de dados. Um pai-
nel tem a caracteristica de captar o movimento no
tempo dos valores observados para cada munici-
pio de maneira transversal. Nesse sentido, com
dados em painel, tém-se observacoes repetidas
para os mesmos municipios ao longo do tempo
e os problemas caracteristicos das estimagdes de
cross-section e de séries de tempo podem ser
superados; ao mesmo tempo em que o nimero
de graus de liberdade aumenta consideravel-
mente (PINDYCK e RUBINFELD, 2004).

O trabalho com dados em painéis apresenta
vantagens em relacao a dados temporais, como:

eleva os graus de liberdade e a eficiéncia do esti-
mador, considera mais as variagoes e reduz a coli-
nearidade entre os dados, reduz o erro causado
por omissao de variaveis relevantes especificas da
regiao que sao invariantes no tempo.

Na anélise econométrica tradicional, um pai-
nel de dados compde-se de informagdes de corte
transversal, com informagdes por periodo de
tempo no qual os municipios sdo independentes
entre si. A econometria espacial considera que as
unidades observadas (municipios) sao espaciais e
estdo sujeitas a dependéncia espacial; isto exige
que se faca uma adaptacao no modelo para poder
captar a provavel presenca desta dependéncia.

3.1. Modelos de painel de dados
com dependéncia espacial

A analise espacial em painéis de dados visa
tratar a dependéncia e a heterogeneidade espa-
cial que, no estudo em questdo, surge porque a
variancia observada nos municipios muda de
acordo com localizacdo. Neste sentido,

Um painel de dados espaciais consiste de
uma amostra de regides observadas em diver-
sos momentos do tempo. O painel espacial é
uma forma de acomodar a heterogeneidade
espacial nao observavel que se manifesta
nos parametros da regressao, sobretudo nos
interceptos. Isso ocorre porque variaveis nao
observadas omitidas podem exercer influ-
éncia sobre os interceptos, fazendo-os variar
conforme a regido. A heterogeneidade espa-
cial ndo observavel pode ainda se manifestar
no componente erro (ALMEIDA, 2012, p. 408).

O modelo de painel de dados espaciais utili-
zado nesse estudo toma por base o pressuposto
de que as relagoes sdo lineares nos coeficientes,
que a variavel dependente é continua, os painéis
sdo balanceados e que a matriz de pesos espa-
ciais permanece a mesma ao longo do tempo.
Os modelos de dados em painéis podem ser de
efeito fixo ou aleatorio.
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3.2. Modelos de efeitos fixos com
dependéncia espacial

Ao explorar inicialmente um modelo de efei-
tos fixos argumenta-se que este considera que as
diferengas nos valores observados para as varia-
veis entre municipios sdo captadas nos diferentes
interceptos acomodando a existéncia da hetero-
geneidade ndo observavel. Isto é feito por meio
da incorporacao dos efeitos nao observados como
sendo um parametro a ser estimado, o que per-
mite eliminar o viés de variaveis omitidas e ainda
contemplar a dependéncia espacial dos dados.

A construcao do modelo inicia-se apds a reali-
zacao de uma estimativa via painel tradicional, e
sO prossegue caso seja verificada a autocorrelacao
espacial dos residuos do modelo. Esta verifica-
gao é feita aplicando-se os testes de autocorre-
lagdo espacial, tais como o teste de I de Moran
para os residuos das unidades de corte trans-
versal de cada periodo ou testes de multiplica-
dor de Lagrange da defasagem espacial e do erro
espacial. “Constatada a presenca de erros auto-
correlacionados, ha a necessidade de tratar essa
dependéncia, incorporando alguma defasagem
espacial no modelo” (ALMEIDA, 2012, p. 413).

Desta forma, a construcdo do modelo geral
de efeitos fixos com dependéncia espacial inclui
varias defasagens espaciais’® para controlar a
autocorrelagdo espacial® de diversos tipos. O
modelo geral utilizando dados empilhados é des-

crito como:
Ye=a + leyt + XtB + WSXtT + E.vt (1)
& = AWLE, + & )

9. Enquanto a defasagem temporal é unidirecional e envolve
a defasagem para um periodo anterior da varidvel obser-
vada, a defasagem espacial é multidirecional porque des-
loca a variavel observada no espaco e em diferentes dire-
¢oes possiveis, conforme estabelecido na matriz de pesos
espaciais, que reflete a média dos valores observados nas
regides vizinhas.

10. Refere-se a associagdo linear entre as variaveis que surge
devido a interacao espacial, esta deve-se a movimentacao
de bens, pessoas e/ou informacdes através do espago de tal
forma que as circunstancias de um lugar podem afetar as
condicoes em outros lugares que interagem entre si.

sendo Wy, a defasagem espacial da variavel
dependente, W;X, as varidveis explicativas defa-
sadas espacialmente e W,& sdo os erros defa-
sados espacialmente. As matrizes de pesos
espaciais™ (W;, W, e W3) devem ser definidas
em momento anterior quando da realizacdo da
Anélise Exploratoria de Dados Espaciais (AEDE).
E, por fim, p e A sdo os pardmetros espaciais, e t
é um vetor de coeficientes espaciais. Nesse caso,
no modelo geral, ocorre um problema devido
ao fato de a defasagem da varidvel dependente
estar correlacionada com o termo erro aleaté-
rio, logo E(Wyye,) # 0, devido a endogeneidade
espacial. “A correta identificacao da relagao causal
expressa pelo modelo dependerd do tratamento
dessa endogeneidade espacial. Impondo restri-
¢Oes aos parametros espaciais, é possivel extrair
varios modelos de efeitos fixos com dependéncia
espacial” (ALMEIDA, 2012, p. 414).

A forma de tratar tal endogeneidade é impor
restricOes aos parametros espaciais presentes nos
modelos de efeito fixo com dependéncia espacial;
dessa forma, os modelos podem ser denomina-
dos autorregressivo espacial (SAR), regressivo
cruzado espacial (SLX), Durbin espacial (SDM),
Durbin espacial do erro (SDEM) e erro regressivo
espacial (SEM). O Quadro 2, a seguir, apresenta
alguns modelos espaciais.

11. A matriz de pesos espaciais serve para captar os efeitos
espaciais e pode ser binaria, de vizinhos mais préximos ou
utilizar alguma medida de distancia entre os municipios
vizinhos.
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Quadro 2. Alguns tipos de modelos espaciais

Modelos p T A
Autorregressivo espacial (SAR) # 0 0 0
Regressivo cruzado espacial (SLX) 0 =0 0
Durbin espacial (SDM) =0 #0 0
Durbin espacial do erro (SDEM) 0 #0 #0
Erro autorregressivo espacial (SEM) 0 0 =0

Fonte: Almeida (2012, p. 179).

Quadro 3. Apresentagao das varidveis do estudo

Variavel Descricao

Sinal

Esperado Fonte de dados

PT Preco da terra agricola do municipio do Parand em ha

Seab/Deral

VBP Valor Bruto da Produgdo Agropecudria por Km?.

+ Ipardes/IBGE

ITR Imposto Territorial Rural por municipio por Km?.

- Receita Federal 92 Regiao Fiscal

pela diferenca entre P, — P,

vP Valorizagao Patrimonial utilizando-se de proxy obtida

+ Elaboracao prépria com base nos dados do
preco da terra do Seab/Deral

Proxies para a liquidez estrutural /

FINT Financiamento a agropecudria por Km? (somando o + Ipardes, que agrupa os dados do Anuario Esta-
financiamento a agricultura e agropecuaria) tistico do Crédito Rural do Bacen
INV Relagdo investimento-receita total do municipio. + Ipardes /IBGE
ELET Eletrificagdo Rural em Mwh por Km? + Ipardes /IBGE
S P Produtividade da Soja + IBGE/ Ipardes
Solo Tipo predominante de solo do municipio + CAVALLIERI (2010).
Soja Percentual da drea do municipio plantado com soja + IBGE/IBGE

Fonte: Elaborado pelos autores.

3.3. Apresentacao do modelo

3.3.1. Descricao das varidveis

O presente estudo tem como area de abran-
géncia o estado do Parand, que é um dos trés esta-
dos da regido Sul do Pais. Segundo o Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), o
estado conta com quatro regides metropolitanas
(Curitiba, Londrina, Maringd e Umuarama), esta
dividido em 10 mesorregides e 39 microrregioes.
Para fins deste estudo, na analise de resultados,
aborda-se a distribuicdo municipal contemplando
399 municipios e um total de 3.990 observagoes
para cada ano. A analise serd feita tomando por
base os anos de 1999, 2002, 2006, 2010 e 2011. Todas
as variaveis’? que compdem o modelo sao apre-

12. Para o modelo proposto, haverd intensificacdo das vari-
aveis para melhor captar os efeitos de espacialidade que
se pretende estudar. Nesse sentido, apds varios testes e
ajustes realizados na fase de exploragao de dados, optou-

sentadas no Quadro 3, e a escolha das variaveis foi
guiada pela revisao de literatura e precedida pela
AEDE®.

3.3.2. O modelo empirico

Na apresentacdo do modelo, destaca-se que
a analise aqui empreendida segue as considera-
¢oes tedricas destacadas no Item 2. Neste sentido,
a abordagem do preco da terra busca contemplar
a equacao descrita por:

-se por intensificar as varidveis por um valor constante no
tempo e escolheu-se a drea do municipio em km?* como
fator de intensificagao.

13. AEDE (Anélise Exploratéria de Dados Espaciais) é uma
etapa prévia e necessdria aos estudos que utilizam o ins-
trumental da Econometria Espacial, pois permite conhe-
cer a distribuicdo espacial das varidveis, identificando
a importancia da incorporacdo de cada uma delas ao
modelo. Dado o objetivo do artigo, a AEDE nao é apre-
sentada aqui; acrescentam-se apenas os comentarios mais
relevantes sobre as varidveis elencadas.
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PT=g-c+1+a (3)

Para esta equacao, PT é o preco da terra, que é
avariavel dependente, e as variaveis independen-
tes sdo expressas por g, que sdo as quase rendas,
¢, o custo de manutengao, [, o prémio de liqui-
dez e 4, a valorizagao patrimonial do ativo. Para
algumas varidveis desta equagao, faz-se necessa-
rio encontrar proxies, pois elas ndo se encontram
disponibilizadas. A varidvel q deve ser represen-
tada por um indicador de captar todos os ganhos
expressos pelo uso da terra; neste caso, a proxy
que a representa é o Valor Bruto da Produgao.
O custo de manutengdo (c) deve ser represen-
tado por variaveis que incluam os custos extra-
operacionais, tais como depreciagao e custos de
transacdo; nesta anélise, ele é representado pelo
ITR que é um custo com significado importante
para desestimular o uso especulativo da terra por
onerar a parte da propriedade tida como impro-
dutiva. E a é representado pelo preco da terra
defasado (VP), isto porque assume-se que o0s
agentes racionais tomem por base o preco num
periodo imediatamente anterior como referéncia
para tomada de decisao.

Um adendo a parte é feito as varaveis que
representam a liquidez estrutural (l), que sdo
apresentadas no Quadro 2. Desta forma, espera-
-se que o volume de financiamento (FINT), de
esfor¢co de investimento acima da receita muni-
cipal (INV), de acesso a eletrificacao rural (ELET),
que a produtividade da soja (S_P), o percentual
da drea do municipio plantada com soja (Soja)
e tipo de solo (Solo), contribuam para consoli-
dar o mercado de terras de uma regiao. Elas con-
solidariam a liquidez estrutural da terra por ser
uma espécie de seguro contra a possivel perda
de dinheiro caso haja necessidade de vender a
terra, transformado-a em liquidez por exceléncia
(moeda). Incorporando estas variaveis na equa-
¢do genérica (3), propde-se o modelo empfirico da
equacao (4) que serd estimado através do proce-
dimento de dados em painéis espaciais.

PTy= o + B,VBPy— B, ITR; + B VP +
+ B4FINT; + BsINV, + BoELET;+ (4)
+ B;S_Py + Bs Soloy + Po Sojay, + uy

A variavel dependente do modelo é o preco
da terra agricola por hectare, representada pela
sigla PT. As variaveis explicativas do modelo sao
o VBP, ITR, VP, FINT, INV, ELET, S_P, Solo, Soja.
O subscrito i representa os 339 municipios do
Parana. O subscrito ¢ corresponde ao ano obser-
vado, sendo que neste estudo sdo os anos de
1999, 2002, 2006, 2010 e 2011; u é o termo de erros
aleatorios.

4. Analise de resultados

Existe um procedimento padrdo para pro-
mover as andlises empiricas centradas no uso de
dados em painel, necessarias para identificar qual
painel, dentre o de efeito aleatério e efeito fixo,
é o mais adequado para o estudo em questao.
Nesta etapa prévia identificou-se que o painel de
dados de efeito fixo seria mais adequado. Neste
item, tendo por objetivo apresentar os principais
resultados obtidos na pesquisa, apresenta-se a
Tabela 1 que condensa os resultados obtidos para
painel de dados efeitos fixos tradicionais; a seguir,
sdo apresentados os resultados do modelo de pai-
nel de dados espaciais condensados na Tabela 2 e,
por fim, sao apresentados os resultados da ana-
lise de convergéncia dos precos.

4.1. Resultados das estimacées de
modelos com dados em painel

O modelo basico inicial é o Pooled, que assume
a simples forma de uma estimativa com dados
empilhados, sendo considerado uma forma ras-
tica que, devido a forma como é operacionali-
zado, ndo se considera uma andlise de dados
em painel propriamente dita. Mas os principais
resultados a que esta estimativa conduziu estdo
expressos na Tabela 1, coluna 2.
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Observando os resultados, conforme alguns
estudos citados anteriormente indicaram, as vari-
aveis que expressam o valor da producao (VBP),
valorizacao patrimonial (VP), crédito agricola
(FINT), produtividade (S_P) e uso do solo (Soja)
sdao importantes para explicar o preco da terra
agricola. O mesmo nao ocorreu com a variavel
ITR que, embora significativa, apresentou-se com
sinal contrario ao modelo; a literatura ja indicava
pouco poder explicativo do ITR, questionando
sua eficiéncia para exercer um papel de forcar o
uso produtivo do solo, tornando-se um deses-
timulo a especulacdo. A varidvel INV nao apre-
sentou uma relacao direta com o preco da terra,
0 que ja era esperado porque muitos municipios
procuram investir de acordo com suas receitas. A
variavel Solo, embora seja importante para expli-
car o uso da terra, apresenta classificacdo repe-
tida entre os municipios, levando ao problema
de colinearidade, o que torna seu uso mais com-
plexo. Embora a analise pooled nao seja a mais
indicada para analise em painéis, destaca-se que
boa parte das varidveis sao significativas e apre-
sentam-se de acordo com o modelo proposto,
sendo um indicativo de que se deve prosseguir,
a fim de identificar com maior clareza as relacoes
entre as varidveis do modelo.

Dentre os problemas apresentados pela
regressao pooled, um deles refere-se ao fato de este
supor que o valor do intercepto do municipio é o
mesmo para todos os 399 municipios, desconsi-
derando diferencas importantes existentes entre
0s municipios como: o preco da terra, o nivel de
investimento, o tipo de solo, enfim, os valores
diferentes das varidveis para cada municipio.

Para contornar este problema estimou-se
o modelo de varidveis bindrias (dummy) por
meio do MQO. O efeito das varidveis indepen-
dentes é mediado pela diferenca entre os muni-
cipios. Através das varidveis dummies para cada
municipio, estima-se o efeito puro das varidveis
independentes. Cada dummy esta absorvendo

14.Y =D + BX + &
em que D = dummy 1, dummy 2 ... dummy.

os efeitos particulares de cada municipio®™. De
acordo com os resultados da Tabela 1, coluna 3,
constata-se que os coeficientes das variaveis inde-
pendentes sao significativos. Por outro lado, veri-
fica-se que neste modelo as varidveis INV e solo
continuam, como no modelo MQO pooled, nega-
tivas, contrariando o esperado pelo modelo. O R?,
assim como o R? ajustado, aumenta, passando a
0,8259 e 0,7813, respectivamente, indicando que
as variagoes nas varidveis independentes con-
tribuem de maneira significativa para explicar
as variacoes no preco da terra agricola. Um pro-
blema identificado decorre do fato de a analise
de probabilidade dos diferenciais de intercepto
entre o municipio referéncia e os demais poder
nao ser estatisticamente significativo. Ela apon-
tou que em 111 municipios tais interceptos nao
sdo estatisticamente significativos. Para os demais
municipios, os valores dos interceptos sao estatis-
ticamente diferentes de zero. Acrescenta-se que
as diferengas nos interceptos se devem as carac-
teristicas proprias de cada municipio, tais como:
grau de desenvolvimento, localizacao etc.

15. Através do modelo dummy, é possivel estimar o intercepto
de cada municipio, adotando-se um municipio como base.
Nessa estimativa, o municipio-base é Abatid, que foi omi-
tido no calculo, mas o valor de seu coeficiente de intercepto
é o valor constante calculado. Para encontrar o diferencial
de intercepto entre cada municipio e o municipio-base,
deve-se somar o intercepto do municipio em questao com
o intercepto do municipio-base. Encontram-se, assim, os
coeficientes diferenciais de intercepto para cada munici-
pio, os quais mostram o quanto o valor do intercepto que
recebe o valor 1 (dummy) difere do coeficiente da categoria
de base. Nesse caso, o intercepto de Abatia tem valor de
8.667,41; para o segundo municipio, Adrianépolis, o inter-
cepto é 12.023,63 (= 8.667,41+ 3.356,22).
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Tabela 1. Resultado da estimagao com dados em painel tradicional

Variavel MQO Pooled Efeito Fixo Dummy Efeito Fixo
) @ 3) @
VBP 0,0207* 0,0201* 0,0201*
ITR 4,7803* 6,4762* 6,4762*
VP 0,3159* 0,1286* 0,1286*
FINT 0,0120* 0,0176* 0,0176*
INV -3346,13* -5368* -5368*
ELET -89,2764* 127,911* 127,911*
S_P 0,5503* 0,2231** 0,2231**
Solo -99,2433** -3539,06* Dropped
Soja 58,8735* 181,6945* 181,6945%
Const 1984,837* 8667,041* -2521,122*
R2 0,6174 0,8259
R2 Ajust 0,6157 0,7813
R2 Overall 0,5602
R2 Between 0,5806
R2 Whitin 0,7584
F calc 355,95 623,21 623,21
Corr ui_xb -0,7403
Sigma_u 4682,3
Sigma_e 2853,0
rho ,72925

Legendas: *P > (t) = 0,001; ** P > (t) = 0,010.

Teste de Breusch e Pagan »* = 305.74 Prob > Chi2 = 0,0000
Teste de Hausmann y*= 169,56 Prob > Chi2 = 0,0000

Fonte: Resultados da pesquisa.

A fim de explorar as demais possibilidades de
melhora das estimativas trabalhando com dados
em painel, procedeu-se dois testes. O primeiro, o
teste F de Chow, tem como hipétese nula a igual-
dade entre o intercepto e inclinacdo para todos
os municipios. Isto €, testa a validade do modelo
pool'® em detrimento do modelo efeito fixo, cujo
resultado foi 4,78, quando deveria ser 0,00; por-
tanto, rejeita a hipdtese nula de que o modelo de
pools seria mais adequado que o modelo de efeito
fixo. Na sequéncia, procedeu-se também o teste
de Hausman' para verificar qual modelo, efeito

16. Dito de outra forma: verifica se os erros u; para modelos
de efeitos fixos sdo randémicos com média zero. O teste
de F de Chow indicou que a probabilidade de esses erros
serem distribuidos em torno da média zero é zero.

17. Este teste tem distribuigao y? assintdtica e consiste em ava-
liar se os coeficientes estimados usando o modelo de efeitos
fixos ou aleatdrios sao idénticos. A hipétese nula do teste
de Hausman é a de que as diferengas nos coeficientes nao
sao sistematicas, isto é, os estimadores do modelo de efeitos
fixos e do modelo de efeitos aleatdrios nao apresentam dife-
rengas substanciais. Se houver rejeicao da hipétese nula, isso
significa que o mais indicado é o modelo de efeitos fixos.

fixo ou aleatério, seria o mais adequado. O resul-
tado esta no rodapé da Tabela 1 e leva a rejeicao
da hip6tese nula de que nao existe diferengas sis-
tematicas entre os estimadores de efeito fixo e ale-
atério ao nivel de significancia de 1%. Seguindo
a sugestao de Almeida (2012), caso ainda exista
alguma dtivida sobre qual modelo utilizar, deve-
-se optar pelo modelo de efeitos fixos, pois
dessa forma os estimadores serao eficientes e
consistentes.

Neste sentido, partiu-se para o modelo de
efeitos fixos, pois este realiza a regressao sobre a
média dos municipios. As estimativas em modelo
de efeito fixo apresentam resultados whithin,
between e overall. Os resultados sdo apresenta-
dos na Tabela 1, coluna 4. Percebe-se que todas as
varidveis foram significantes, sendo que os coe-
ficientes maiores foram o ITR e ELET. Porém, a
variavel INV continua com sinal contrario ao pre-
visto pelo modelo econométrico. A varidvel solo
que é excluida do modelo de efeito fixo, por ser
categorica cujos valores se repetem implicando
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em alta colinearidade, nao aparece neste com-
parativo, mas seu valor e significado podem ser
tomados pelo modelo com dummy, uma vez que o
valor das demais varidveis nao se altera entre um
modelo e outro.

Um reforco adicional a andlise dos painéis
da verificacdo dependéncia pode ser aferida pelo
teste BP/LM'; neste verifica-se se os residuos
entre as unidades (i) ndo sao correlacionados, que
é a hipétese nula do teste. O célculo da estatis-
tica para o modelo indica que existe dependéncia
entre os painéis (municipios). Nesse caso, pressu-
poe-se que essa dependéncia possa estar relacio-
nada ao aspecto locacional de vizinhanga entre
os municipios, e é esta possibilidade que se busca
explorar no préximo item.

Considerando que ainda temos problemas
de ajuste do modelo e que a analise exploratdria
de dados espacial (AEDE), a partir de uma matriz
de peso na configuragdo rainha, indicou haver
efeitos espaciais, impactando sobre as varidveis
do modelo, sendo mais fortes os tragos de depen-
déncia espacial da variavel preco, a incorporacao
destes efeitos seria importante para a correcao do
problema. Dando prosseguimento a investiga-
¢do, incorpora-se a andlise os efeitos espaciais.

4.2. Resultados da estimacao de modelos
com painel de dados espacial

Considerando que as anélises precedentes
indicaram que o melhor modelo de painel para
estimar a regressao € o de efeito fixo, que na AEDE
identificou-se uma grande dependéncia espacial
da variavel preco da terra e que os testes indica-
ram que o modelo espacial lag espacial (SAR) é
0 mais indicado®, prosseguem-se as estimativas

18. Este teste é implementado no Stata pelo comando xttest2
e deve ser aplicado logo ap6s a estimacao do modelo de
efeito fixo.

19. A Matriz de ponderagao espacial na configuragao rainha foi
utilizada por apresentar o maior valor para o I de Moran.

20. Na identificagdo da melhor forma de tratamento da
dependéncia, verifica-se que o ML, é 261,35 e ML, é 197,86,
porém, como ambos sdo significativos, deve-se recorrer
aos testes robustos. Verifica-se, nos testes robustos, que
ML¥% é 68,66 e ML* é 5,18, porém, este tltimo nao foi sig-

visando obter um método consistente de estima-
¢do para o preco da terra agricola dos municipios
do Parand. Nesse sentido, o modelo passa a ter a
seguinte expressao:

PTit =qo + pW_PTit + BIVBPit — BZITRit +
— BsVPy + BFINT, + BsINV; + BELET, + (5)
+ B,S_Pi + Bssojai + Besoloy + uy

emquei =1, 2,3,.., 399 (municipios); t = 5 anos
(1999, 2002, 2006, 2010 e 2011)

Na equacéo (5), incorporou-se o lag espacial
(W_PTit) do preco da terra, optando-se por um
modelo SAR de painel de dados efeitos fixos e
mantendo-se as demais varidveis explicativas
com as denominacdes anteriores. Numa primeira
etapa, estimou-se o modelo de variaveis binarias
(dummy) através do MQO. Nesse caso, a varid-
vel dummy é importante, pois permitiu estimar o
parametro da variavel solo e esta, por se repetir
em varios municipios, acaba sendo excluida das
demais estimativas, nas quais nao se considera
um intercepto de dummy para cada municipio.

De acordo com os resultados da Tabela 2,
coluna 1, constata-se que os coeficientes das vari-
aveis independentes sao significativos, com exce-
¢ado das variaveis ITR, ELET, solo e a constante. Por
outro lado, as varidveis INV E S_P sao significati-
vas, mas apresentam-se negativas, contrariando
o esperado pelo modelo. Observa-se, também,
que os valores dos coeficientes VBP, VP, FINT,
embora significativos, apresentam coeficientes
com valores pequenos. O R? assim como o R?
ajustado, aumenta, passando a 0,9684 e 0,9606,
respectivamente, indicando que o modelo em
painel com acomodacgédo para dependéncia espa-
cial aumentou o poder de explicacdo das varia-
veis do modelo, contribuindo para explicar o
preco da terra agricola.

nificante. Isso permite concluir que o modelo de lag espa-
cial é mais apropriado as estimativas propostas. De outra
forma, Almeida (2012) sugere que a escolha do melhor
modelo seja também definida por aquele tiver o menor
critério de informacgao dentre os modelos estimados; no
caso, pode-se utilizar o critério de Akaike. O menor critério
AIC é o do modelo de lag com o valor de 6.100,82, contra o
valor AIC de 6.109,83 para o modelo de erro espacial.
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Tabela 2. Resultado da estimagao com dados em painel espacial

Varigvel Efeito Fixo com Dummy Efeito Fixo Xtreg
@® ()
VBP 0,0012** 0,0012**
ITR 0,2763 0,2763
%4 0,1781* 0,1781*
FINT 0,0037* 0,0037*
INV -1116,50** -1116,50**
ELET -24,7494 -24,7494
s P -0,2163* -0,2163*
Solo -163,73 Dropped
Soja 10,6923** 10,6923**
Const 1496,44 496,0611**
Lag_pt 0,9527* 0,9527*
R2 0,9684
R2 Ajust 0,9604
R2 Overall 0,9246
R2 Between 0,8438
R2 Whitin 0,9561
F calc 119,44 3844,45
Corr ui, Xb 0,0324
Sigma u 1278,2061
Sigma e 1216,0046
rho 0,52492

Legendas: * P > (t) = 0,001; ** P > () = 0,010.

Diagnostico Spatial Dependence LM* > LM? > 68,6698 > 5,1801.

Fonte: Resultados da pesquisa.

Nas analises em painel espacial com efeito
fixo, conforme Tabela 2, coluna (2), os resultados
das estimativas dos pardmetros confirmam a ané-
lise com dummies com uma excecao: nessa estima-
tiva a variavel solo é excluida.

Os valores dos coeficientes de determina-
¢ao estao acima de 84%, destacando-se o valor
within (95%), seguido pelo overall (92%) e between
(84%), indicando que o efeito intrapainel é mais
forte. A informacao corr (u_i, xb) que apresenta
a correlacdo entre o erro e as variaveis indepen-
dentes é pequena (0,0324). O teste F de 3.844,45
é elevado e estatisticamente significativo, indi-
cando que todos os coeficientes no modelo sdo
diferentes de zero. Os testes t para os coeficien-
tes das varidveis independentes continuam signi-
ficativos, com excecao de ITR, ELET. Quanto aos
sigmas, o sigma_u fornece o desvio padrao dos
efeitos individuais de “ai”, que foi calculado em
1.278; o sigma_e refere-se ao desvio padrao ape-

nas dos erros idiossincraticos g;, que foi calculado
em 1.216, e o termo rho, que se refere a varian-
cia nao explicada pela diferenca de uma entidade
para outra, reduziu-se para 52,49%.

Do exposto nesta etapa, pode-se concluir
que, das diversas estimativas, a que apresentou
melhores ajustes foi o painel de dados espaciais
fixo com maior R? sendo que as variaveis estatis-
ticamente significativas para explicar o preco da
terra agricola no Parand sdo o valor bruto da pro-
ducao agropecuaria (VBP), a valorizacao patrimo-
nial (VP), o financiamento total a agropecudria
(FINT), a relagao investimento-receita municipal
(INV), o percentual da area plantada do munici-
pio com soja (soja) e a incorporagdo da dependén-
cia espacial do preco da terra (W_PT).

A variavel ITR foi insignificante no modelo,
sendo necessdrio encontrar ou agregar outras
varidveis de custo de manutengdo para a terra
agricola ou ainda incorporar outras formas de
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intensificacdo das varidveis além da que foi apre-
sentada aqui. Por outro lado, conforme ja expli-
cado antes, ainda é contraditorio o efeito do ITR
sobre os negdcios com terras e sobre seus precos.

Em especial, a contribuicao oferecida por este
modelo reside no fato de ele ter captado as simi-
laridades entre as regides, pelo grande ntimero
de variaveis significativas e, a0 mesmo tempo,
contemplar os efeitos de espacialidade, presen-
tes na incorporacao ao modelo da estimativa do
PT em termos de considerar os municipios vizi-
nhos, sendo que, apds incorporacao deste efeito,
os resultados da regressao melhoraram. Nesse
sentido, pode-se dizer que o modelo proposto
avancou em termos estruturais, tendo em vista a
incorporagdo de varidveis coletadas para todos os
municipios do estado, de forma a encontrar dados
adequados ao modelo proposto e, por outro lado,
avancou em termos metodolégicos, ao estimar via
painéis de dados a influéncia dos efeitos de espa-
cialidade sobre o preco da terra agricola para os
399 municipios do estado do Parand, destacando
a importancia da localizagdo e da vizinhanca na
determinacao de tal preco. Falta ainda identificar
se ha ou ndo convergéncia espacial nos pregos da
terra, o que seré feito a seguir.

4.3. Andlise de Convergéncia

A analise de convergéncia é um instrumental
que vem encontrando larga escala de aplicagoes;
a base tedrica sobre a qual se assentam os estu-
dos de convergéncia é desenvolvida por Baumol
(1986) e tem continuidade nos trabalhos de Barro
e Sala-i-Martin (1991). Estes, ao estudar as taxas
de crescimento da renda per capita, concluiram
que as economias atrasadas tendem a crescer a
taxas mais elevadas do que as economias ricas
e que, portanto, em algum momento do tempo,
as economias pobres acabariam alcancando o
nivel de renda per capita das economias ricas. A
este caminho trilhado pelas taxas de crescimento
os autores denominaram convergéncia absoluta.
Essa nocdo de convergéncia requer que se supo-
nha que tanto as economias ricas como as pobres
possuem idénticas tecnologias (ou tém livre

acesso as mesmas), idénticas preferéncias, idén-
ticas institui¢des politicas e outras caracteristicas
econdmicas.

Desde entdo, a existéncia de convergéncia
¢é diagnosticada através do calculo do valor do
B convergeéncia; isso consiste em regredir a taxa
de crescimento da renda ou produto per capita
em relacdo ao logaritmo da renda ou produto per
capita regional inicial. Por convencao, a forma de
interpretar a existéncia de convergéncia tem sido
interpretar uma estimativa negativa para § como
apoio a hipotese de convergéncia. Esta estima-
tiva negativa sugere que as taxas de crescimento
de renda per capita ao longo de alguns anos fos-
sem negativamente correlacionadas com as ren-
das iniciais; adicionalmente, pode-se inferir que
uma variavel com valores distintos entre regides
teria suas diferencas diminuidas com o decorrer
do tempo. A fungao nos moldes de Baumol (1986)
que expressa tal relacao é dada por:

o) ), o) ] o

em que ln(%) € o logaritmo natural da renda per

capita; u é o termo de erro; i representa as unida-
des espaciais, e B o parametro cuja fungao é indi-
car a presenca ou ndo de convergéncia.

Como proposta adicional para fins desta pes-
quisa, buscou-se verificar a existéncia de conver-
géncia espacial nos precos da terra agricola dos
municipios do Parand. Nesse sentido, a adapta-
cao da teoria de convergéncia levou a verificar
se entre 1999 e 2011 haveria algum indicativo de
convergéncia dos precos, o que é expresso pela
seguinte fungao:

Ln(P=w4,..) = o+ BiIn(Ptiw) + u; (7)

em que Ln("™y7,.,) é o logaritmo natural da razao
entre os pregos da terra agricola nos municipios
do Parand para os anos de 1999 e 2011. Por sua
vez, In (Ptige) + u; € 0 logaritmo natural do preco
da terra no ano-base (1999). Finalmente, u é o
termo de erro aleatdrio, e i é o indexador para os
diversos municipios.
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A formalizacdo de uma equagdo de conver-
géncia absoluta 4 [z Baumol para o preco da terra
agricola na terra busca verificar se as regides com
menor preco da terra estdo convergindo para as
regides com maior preco; de certa forma, serve
para informar se estes precos tendem a ficar mais
homogéneos.

A forma tradicional de indicar a existéncia
de convergéncia absoluta é estimando a regres-
sao por MQO e, em especial, para identificar a
existéncia de convergéncia espacial absoluta,
seguem-se 0s passos 1 e 2 do procedimento indi-
cado por Florax et al. (2003), conforme ja exposto.

Realizaram-se as estimativas da regressao por
MQO e, conforme verifica-se na Tabela 3, pelo
valor do coeficiente de LN_PT 1999 (-0,3140186)
que tem-se o indicativo de convergéncia dos pre-
¢os. O R? tem valor de 13,29%, e os coeficientes
apurados foram significativos. Por outro lado,
verificou-se a presenga de dependéncia espacial
dada pelo valor I de Moran, que é 0,646185.

Tabela 3. Estimativa da regressao de convergéncia.

Coeficiente Convergéncia Convergéncia
Estimado Tradicional Espacial
Constante 4,1746 1,2967
B (Ln_Pt_1999) -0,3140 -0,1589
W_Pt - 0,9597
R? 0,1329 0,6424
F 60,85 355,68

Fonte: Elaboragao prépria dos autores.

No mesmo teste, é possivel identificar qual
seria a forma mais apropriada para incorporar
a dependéncia espacial. Nesse sentido, a analise
dos testes aponta que a melhor forma de trata-
mento da dependéncia é através da incorporacao
destas via lag espacial; isso é comprovado pelo
valor de ML,, que é de 438,1, sendo maior que
o ML;, cujo valor é 324,22. Isso permite concluir
que o modelo de lag espacial € mais apropriado as
estimativas de convergéncia. A operacionalizacao
da lag espacial é feita incorporando-se a matriz
de pesos espaciais multiplicada pelo Ln_Pt 1999
defasado, criando a varidvel explicativa W_Pt.

Apbs estimativas utilizando-se o modelo
de lag espacial, conforme verifica-se na Tabela 3,

coluna 2, o valor do p reduz-se para -0,15 e o R?
eleva-se para 64,24%, sendo que todas as varia-
veis foram significativas. Conclui-se que existe
convergéncia espacial no preco da terra. Nesse
sentido, a estimativa apresentada visa apenas
deixar um indicativo das amplas possibilidades
que a pesquisa sobre convergéncia do preco da
terra permite alcancar, acredita-se que seria pos-
sivel explora-la incorporando-a, em um modelo
de determinacdo do preco da terra agricola, em
cada um dos municipios do Parand, como mais
uma variavel explicativa. Espera-se que esta seja
uma grande contribuigdo para pesquisas futuras.

5. Consideracoes finais

Neste artigo, buscou-se identificar e anali-
sar os determinantes do preco da terra agricola
nos municipios do Parand no periodo de 1999-
2011. Utilizou-se uma abordagem em que a terra
é um ativo de capital com preco dominado pela
demanda, dado que a oferta de terras € fixa.
Assume as caracteristicas de bem econdémico, é
escassa, imével, é negociada no mercado flex price,
considerando as expectativas dos compradores
formadas em um ambiente de incerteza. Devido
ao seu duplo papel de ativo e suas caracteristicas, a
terra tanto pode ser utilizada para fins produtivos
quanto pode ser utilizada como reserva de valor.

Através dos resultados, foi possivel verificar
que o painel de dados espaciais melhora os resul-
tados dos estimadores. Neste modelo, as varia-
veis estatisticamente significativas para explicar o
preco da terra agricola no estado do Parana sédo
o valor bruto da producao agropecudria (vbp)
representando as quase rendas (q); a valoriza-
¢do patrimonial (vp) representando (a) e as vari-
aveis representativas da liquidez (1), quais sejam:
o financiamento total a agropecuaria (fint), a rela-
¢do investimento-receita municipal (inv), o per-
centual da area plantada do municipio com soja
(soja) além da incorporacao da dependéncia espa-
cial do prego da terra (lag_pt).

A pesquisa foi de grande contribuicdo, em
especial por captar os efeitos da quase renda,

RESR, Piracicaba-SP, Vol. 53, N2 04, p. 645-666, Out/Dez 2015 — Impressa em Fevereiro de 2016



664 ¢ O Comportamento do Preco da Terra Agricola: um modelo de painel de dados espaciais

da valorizagdo patrimonial e a importancia de
itens que fornecam a terra liquidez estrutural.
Adicionalmente, os dos custos de manutencao
ainda necessitam de mais informagoes, pois o
ITR nao apresentou contribuicao neste sentido.
Abre-se aqui um leque de possibilidades e abor-
dagens e constitui-se numa linha de pesquisa
de longo prazo. Em especial, a contribuicao ofe-
recida por este modelo reside no fato de ele ter
captado as similaridades entre as regides, pelo
grande namero de varidveis significativas e, ao
mesmo tempo, contemplar os efeitos de espaciali-
dade presentes na incorporagdo do modelo SAR,
sendo que, apds incorporacao desse efeito, os
resultados da regressio melhoraram indicando
que a dependéncia espacial do preco da terra em
um municipio em relacdo a seus vizinhos explica
parte significativa de seus precos.

Por fim, buscou-se verificar a existéncia de
convergéncia espacial nos precos da terra nos
municipios do Parand nos anos de 1999 e 2011.
As estimativas indicaram haver convergéncia
espacial nos precos da terra, fato que necessita de
maior investigacdo em pesquisas futuras.

Ainda como forma de contribuicdo, os resul-
tados apresentados podem indicar caminhos em
termos de formulacao de politicas agricolas, pois
a evidéncia de efeitos de espacialidade permite
que se proponham politicas seletivas no sentido
de entender as necessidades de cada municipio
e se beneficiar dos efeitos de transbordamentos
que tais politicas possam proporcionar. Por exem-
plo, pode-se pensar em politicas para agricultura
familiar para municipios menores nos quais a
vocacdo agricola do municipio ndo contemple a
producao de commodities e o preco da terra esteja
desvalorizado.

Também pode-se pensar na logistica e pro-
por um caminho interligado por ferrovias, que
tem um custo menor para o transporte de graos,
ligando os municipios com maior vocacao agri-
cola para estas culturas, chamando as entida-
des representativas para um consércio no qual
eles, como grandes interessados, participem com
recursos e também no gerenciamento deste pro-
cesso. Pode-se propor que as politicas de finan-

ciamento a agropecudria exijam contrapartida
dos produtores e também que uma cota impor-
tante seja direcionada aos municipios com terras
menos valorizadas. Ainda, pode-se articular todo
o complexo de agéncias de pesquisa agricola do
estado para dar mais suporte a melhoria dos solos
e propagacdo de culturas genéticas mais adapta-
veis a realidade de cada produtor e municipio.
Enfim, abrem-se muitas portas para que se prati-
que a governanca a partir do conhecimento sobre
os determinantes agregados do preco da terra,
abrindo espago para uma nova agenda de poli-
tica agricola do estado.
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