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Resumo

Este artigo buscou explorar as influéncias das dindmicas macroeconémicas no setor agricola
brasileiro, utilizando variaveis como indice Bovespa, cotagbes de agdes nao ciclicas e rendimentos
dos titulos do governo. A metodologia empregou a analise de regressao multipla ao longo de 276 dias
de pregao, revelando uma explicagdo de 82,92% para a variagao no prego do dolar, destacando
relagbes com as variaveis analisadas. A analise dos rendimentos dos titulos do governo, ao longo
utilizando a mesma quantidade de dias, mostrou uma contribuigdo de aproximadamente 86,72% das
variaveis independentes para essa variagdo. Nossa contribuicdo cientifica residia na construgéo de
um modelo abrangente no qual forneceu insights valiosos sobre as interagbes entre variaveis
macroecondémicas e o mercado agricola brasileiro. Recomendou-se para futuras pesquisas a inclusao
de um indice exclusivo do setor agricola, incorporar moedas de paises lideres na produgao agricola e
explorar outras variaveis econémicas para aprimorar ainda mais a compreensao dessas dinamicas.

1. Introducgao

A agricultura € um dos setores vitais da economia brasileira, contribuindo
significativamente para o PIB nacional e desempenhando um papel crucial na
seguranca alimentar e na exportagcéo. No entanto, este setor esta sujeito a uma série
de riscos que podem afetar adversamente a produg&o agricola. Estes riscos podem
ser de natureza econdmica, tais como flutuagcdes nos precos das commodities, taxas
de juros e taxas de cambio, ou podem estar relacionados a eventos imprevistos
como secas, inundagdes ou pandemias.

Segundo Santos (2023), as empresas nao ciclicas sao aquelas, como o diz 0
nome, ndo sao tio afetadas pelo ciclo econdmico. Isso acontece pois elas tém
demandas relativamente constantes, sem muitas variagdes. Sendo bens
necessarios, tais como: bancos, energias, saneamento, saude, seguros e
telecomunicagdes. Apresentando mais resiliéncia em cenarios adversos da

economia.
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Recentemente, a pandemia da Covid-19 teve um impacto significativo no
agronegocio do Brasil. Segundo Mazzucato (2020), assistimos a uma crise de saude
que desencadeou rapidamente uma incerteza econdmica com consequéncias ainda
desconhecidas para a estabilidade financeira dos paises. Afetando a producéo,
distribuicado e oferta de alimentos de varias maneiras e intensidades.

O problema de pesquisa construido foi: Como as dindmicas
macroecondmicas, de variagdes na taxa de juros, cambio e inflagédo, influenciam no

setor agricola brasileiro?

1.2 Objetivo Geral

Conforme Minayo (2010) afirma que a formulagdo do objetivo permite
responder ao que € pretendido com a pesquisa, ou seja, que propositos o
pesquisador espera alcancar ao término da investigagdo. Assim, este artigo tem
como objetivo geral: Utilizar Variaveis Macroeconémicas em Modelos de Regressao
Multipla de Dados de Ativos da B3, Nao Ciclicos.

1.2.1 Objetivo Especifico

“‘Apresenta um carater mais concreto, dispondo de uma funcéo intermediaria
e instrumental. Permitindo que seja alcangado o objetivo geral e assim, aplicar este
a situacdes especificas.” (MARCONI; LAKATOS, 2003, p.218).

Os objetivos especificos levantados foram os seguintes:

a) Como as variaveis econbmicas podem afetar em ativos do setor
agropecuario no Brasil;

b) Analisar os dados recentes para entender os riscos associados a
agricultura e como mitigar esses riscos;

c) Apresentar como modelos de regressdao multipla de dados colabora para a

utilizagao destas variaveis.

1.3 Justificativa
A justificativa num projeto de pesquisa, como o préprio nome indica, é o

convencimento de que o trabalho de pesquisa € fundamental para ser efetivado. O



tema escolhido pelo pesquisador e a hipétese levantada sdo de suma importancia,
para a sociedade ou para alguns individuos, de ser comprovada. (BELLO, José Luiz
de Paiva, 2004)

Como Justificativa para a realizagdo do trabalho esta na importancia
Estratégica para a Agricultura Brasileira, dada a volatilidade intrinseca ao setor
agricola, especialmente em um pais com a dimenséo e diversidade econémica como
o Brasil, a capacidade de antecipar e gerir 0os riscos associados a variaveis
macroecondémicas se torna uma ferramenta estratégica para a sustentabilidade e

prosperidade continua da agricultura nacional. (Guitarrara, 2008)

1.4 Estrutura do trabalho

O trabalho esta dividido em cinco capitulos e as atribuicbes de cada capitulo
estdo a segquir.

O capitulo 1 apresenta a introdugcdo, contendo o tema, o problema de
pesquisa, os objetivos, geral e especifico, a justificativa e a prépria estrutura do
trabalho. O capitulo 2 discorre sobre a base tedrica utilizada no presente trabalho. O
capitulo 3 mostra a metodologia abordada. O capitulo 4 traz o levantamento de
dados e a sua andlise em conjunto. O capitulo 5 é apresentado os resultados
obtidos do experimento e finalmente, o capitulo 6 apresenta a conclusdo, as

recomendagdes e sugestdes para estudos futuros e as referéncias bibliograficas.

2. Base tedrica

A macroeconomia € uma area que estuda, mensura e observa o
comportamento da economia do pais como um todo. Através da analise nos
indicadores, é possivel obter interpretacbes variadas sobre o cenario nacional.
Essas analises ndo somente oferecem informacdes para investidores como também,
ajudam o governo a tragar planos para manter a inflagdo sob controle, aumentar a

oferta de empregos e estabilizar pregos. (ONZE, 2023)



2.1 Variaveis Macroeconémicas

As variaveis macroecondmicas sao fatores na macroeconomia que alertam
sobre o crescimento ou recessao econdmica de um pais, abrangendo indicadores
referentes a inflagdo, nivel de desemprego, taxa de juros, taxa de cambio e PIB
nacional entre outros. Tais variaveis sdo essenciais para a identificacdo dos efeitos
sobre o mercado acionario, pois afeta a habilidade de firmas em gerar fluxo de caixa,
os pagamentos futuros de dividendos e a taxa de desconto, tornando-se fatores de
risco sobre o mercado de agbes (CHEN, ROLL; ROSS, 1986).

Callado et al. (2010) utilizaram as variaveis macroecondémicas taxa de
inflacdo, taxa de juros e taxa de cambio, através dos modelos APT, para verificar a
possibilidade de arbitragem entre os retornos das a¢des das companhias do setor de
alimentos e bebidas, no periodo de agosto de 2004 a novembro de 2007. Os
resultados obtidos mostraram que a taxa de cambio e a taxa de inflacdo se
relacionaram aos retornos de duas empresas. Por fim, sugeriu-se que houvesse a

possibilidade de arbitragem para os ativos analisados.

2.1.1 Taxa de Juros

De acordo com a Toro (2018), a taxa de juros € um conceito econdmico e
financeiro que exerce influéncia direta em nossas transagdes financeiras,
desempenhando um papel fundamental na gestao do dinheiro e constitui-se no mais
importante instrumento de politica monetaria a disposicdo do Banco Central. Através
dela, a autoridade monetaria afeta o nivel de atividade econémica e de precos. A
simples expectativa de mudanca ja é suficiente para causar efeitos econdémicos.
Sendo assim, ela é representada como uma porcentagem que incide sobre um
montante financeiro ao longo de um periodo determinado. Em sua esséncia, 0s juros
representam a compensacao financeira associada ao uso de capital emprestado.

A determinacao da taxa de juros pode variar consideravelmente, dependendo
do contexto e do tipo de juros em questdo. Diferentes métodos de calculo séo
aplicados com base na natureza dos juros, sendo uma pratica comum a distingéao
entre juros simples formulado por;
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Onde: C é o Capital Inicial, i € a Taxa de juros e t € o Tempo.

Como o juros composto € determinado por;
J=Cc.[(1+0)"-1] 2)

Sendo: M é o montante acumulado,
C é o capital aplicado e
n € o numero de periodos.

Ja os juros reais constituem a taxa de juros ajustada pela inflagdo, oferecendo
uma perspectiva mais precisa do ganho ou perda de poder de compra ao longo do
tempo. (Santander, 2023)

Juro Nominal

Juro Real = S 1] % 100 3
Inflagdo ( )
1+ =750

Além disso, a taxa Selic é a taxa basica de juros no Brasil. Estabelecida pelo
Comité de Politica Monetaria (COPOM), ela serve como referéncia para o custo do
dinheiro no pais. Tendo como principal objetivo o alcance de metas
macroecondmicas, notadamente o controle da inflagado e o estimulo ao crescimento
econdmico. A dinamica da Taxa Selic reverbera de maneira direta nos setores
econdmicos, moldando o custo do crédito, a atratividade de investimentos e, por

conseguinte, o panorama econdmico mais amplo. (Toro, 2018)

l((%) - 1) P 100} % ao ano, (4)

Onde L; é o valor que corresponde a aplicacao diaria da taxa pela operagdo numero
j; V; € o valor financeiro que corresponde a taxa pela operacdo numero je n € o

numero de operagdes levadas em consideragédo durante o processo de calculo.

2.1.2 Taxa de Cambio

A taxa de cambio é um indicador que estabelece o valor relativo de uma
moeda em relacdo a outra. Ela é a medida que determina a proporcao de troca entre
duas moedas distintas e desempenha uma funcdo importante na dindmica das
relagcbes comerciais entre nagdes e na economia global como um todo, tendo o dolar

como referéncia ao valor das moedas de outros paises. (Alexandre, 2023)



O calculo da taxa de cambio pode ser compreendido de diversas formas,
porém uma abordagem comum envolve a determinagao do valor de uma moeda em

relagdo a outra, expressando a relagao quantitativa entre elas.

TCnom = infB?"ﬂ,

infeya

) — 1] .100 (5)

TCroai = [(

Onde TCra € a Taxa de cambio real, TC,om € a Taxa de cambio nominal,
INFua Inflagdo no Brasil e INFe.a € a Inflagdo nos Estados Unidos. Analogamente
temos a Taxa de Cémbio Referencial - PTAX é uma referéncia crucial, servindo
como base para diversas transacdes, incluindo importacdes, exportacdes, contratos
e investimentos internacionais. Sua importancia recai na fungédo de estabelecer uma
taxa de cambio padrao para as operacgodes financeiras no pais, proporcionando uma
referéncia confiavel e uniforme para as transagdes internacionais e assim, ela é
calculada através de meédias aritméticas de taxas de cambio negociadas no dia.
(Valinor, 2023)

A taxa de cambio € influenciada por varios regimes sendo um deles o de
cambio fixo, onde o valor da moeda é estabelecido pelo governo, com o Banco
Central atuando ativamente para manter a estabilidade intervindo no mercado por
meio da compra e venda de ddlares, utilizando suas reservas internacionais. O
cambio flutuante que é determinado pelas forcas de mercado, com agcdes de compra
e venda conduzindo essa avaliacdo, tendo o valor do real sendo influenciado
diretamente pelo valor do ddlar, respondendo a dindmica de oferta e procura. O
cambio deslizante € a combinagcdo dos regimes fixo e flutuante, ficando sob
intervencao diaria do Banco Central para manter o real dentro de uma faixa de valor
determinada pelo governo. Ja o dodlar comercial € regido pela lei da oferta e
demanda, empregado em transag¢des comerciais entre empresas ou governos, cComo

importagcdes de produtos. (Alexandre, 2023)

2.1.3 Inflagao

De modo mais simples, a inflagdo pode ser definida como um aumento no
nivel geral de pregos da economia. Na definigdo de Moura (2017), a inflacado pode
ser apresentada como um processo generalizado de aumento dos pregos que faz

com que o poder aquisitivo da moeda diminua. Isto é, cada vez mais é necessario
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uma quantidade maior de dinheiro para manter o mesmo padrdo de consumo. As
causas da inflagdo séo varias. Como destaca Moura. (2017), produtos basicos da
cadeia produtiva, como por exemplo, o petréleo, quando os seus pregos aumentam,
os precos de todos os seus derivados sobem, bem como os precos dos produtos
que dependem dessa matéria-prima. A mensuracao da inflacdo pode variar de
acordo com o objetivo da analise e a disponibilidade de dados. A férmula

fundamental para calcular a taxa de inflagcéo é:

GPL. —CP]1

Inflation Rate = éTllxlOO ©6)

Onde o método descrito permite a comparagao do nivel de precos em dois
periodos distintos, fornecendo uma representagcdo percentual do aumento ou

diminui¢ao dos precos ao longo do tempo.

Quando ha um aumento generalizado nos prec¢os, atribuido a deficiéncias ou
inadequacgdes na infraestrutura e na cadeia produtiva, vocé tem a presenca de uma
inflacdo estruturada. A paralisagao dos caminhoneiros em 2018, por exemplo, serve
como ilustracdo desse fendmeno, destacando a sensibilidade da economia a
disfungdes estruturais que podem resultar em pressdes inflacionarias significativas.
(Toro, 2021)

A inflagdo global caracteriza-se pelo fenbmeno em que diversas das
principais economias mundiais experimentam simultaneamente um aumento em
seus indices de inflag&do, indicando uma elevagao generalizada nos niveis de pregos
em escala global. Este evento é suscetivel a ocorrer a medida que avangam o0s
processos de globalizagao, especialmente em periodos marcados pelo aumento nos
precos das commodities. Além disso, a intervengcdo governamental no cambio € uma
realidade em diversos paises, sendo os precos de bens e servicos mantidos
artificialmente baixos mesmo que o mercado indique um aumento natural. Essa
repressao temporaria é muitas vezes implementada como uma medida para atingir
objetivos econbmicos especificos, em outras palavras, esses efeitos sao
caracterizados como inflagéo reprimida. (Nord, 2023)

A economia quando experimenta uma condicdo em que o produto interno
bruto (PIB) ndo demonstra crescimento significativo e ao mesmo tempo, os indices
de precos podem apresentar uma tendéncia de aumento persistente chamamos de

estagflacdo, Onde é caracterizado pela simultaneidade de crescimento econdmico
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estagnado e elevadas taxas de inflagdo. E saliente notar que, sob tal conjuntura, os
precos podem ascender devido a fatores diversos além da demanda consumidora. O
primeiro reflexo da estagflagdo € a diminuicdo dos empregos, ao mesmo passo em
que a economia entra em recessao ou ha reducéo no crescimento. (Martins, 2022)

Para mensurar a inflagdo, € preciso utilizar indices de precos, construidos
para a finalidade de acompanhar a evolugdo dos pregos. Algumas das entidades
credenciadas para divulgar os indices de precos s&o: IBGE - Instituto Brasileiro de
Geografia e Estatistica; a FGV - Fundagéo Getulio Vargas, no Rio de Janeiro; FIPE -
Fundacao Instituto de Pesquisas Econdmicas, em Sao Paulo, e o DIEESE -
Departamento Intersindical de Estatistica e Estudos Socioeconédmicos, em Sao
Paulo; o IPEA - Instituto de Pesquisas Econdmicas, em Belo Horizonte (Moura,
2017).

2.2 Coeficiente de correlagdo de Pearson

O Coeficiente de Correlagdo Produto-Momento - p € uma medida que
determina o grau e a diregdo (positiva ou negativa) da correlagédo entre duas
variaveis de escala métrica (intervalar ou de razio). Este coeficiente, comumente
representado por p, varia entre -1 e 1. No qual um p de 1 indica uma correlagao
perfeita positiva entre as duas variaveis, p de -1 denota uma correlagdo negativa
perfeita entre as duas variaveis, ou seja, se uma variavel aumenta, a outra sempre
diminui, p de 0 sugere que as duas variaveis ndo dependem linearmente uma da
outra. No entanto, pode haver uma dependéncia nao linear. Assim, o resultado de p

igual a 0 deve ser investigado por outros meios. (MUKAKA, 2012)

2.3 Regressao Multipla de Dados

A regressdo multipla de dados de um modo geral, refere-se a todos os
meétodos estatisticos que simultaneamente analisam multiplas medidas sobre cada
individuo ou objeto sob investigacdo. Segundo Hair et al. (2005) a dificuldade de
definicdo se deve ao termo multivariada que nao é usado de maneira consistente na
literatura, ora é utilizado simplesmente para designar um exame de relagcdo entre
mais de duas variaveis, ora em problemas nos quais todas as variaveis multiplas sao

consideradas como tendo distribuicdo normal multivariada. (HAIR et al., 2005, p.26)



Usamos a Regressao Linear Multipla quando temos os objetivos de projetar o
valor de uma variavel de desfecho através de um conjunto de outras variaveis
preditoras, investigar que variaveis se relacionam com uma variavel de desfecho,
como qual conjunto de variaveis traz uma melhor explicagdo para a variavel de
resultado, entendendo a relacdo entre uma variavel de resultado e uma preditora,
controlando pelo efeito de outras variaveis preditoras. A partir de entédo, se torna
necessario verificar se os dados seguem os pressupostos de linearidade (relagao
entre as variaveis deve ser linear), homocedasticidade (os termos de erro devem ter
variancia constante, independente dos valores das varidveis preditoras),
independéncia de erros (0s erros nas variaveis preditoras ndao devem estar
correlacionado), nao multicolinearidade (as variaveis preditoras ndao podem ser
proximas de uma correlagdo perfeita) e baixa exogeneidade (valores das variaveis
preditoras ndo devem estar contaminados com erros de medida. Conforme
Figueiredo (2021), a expressao da Regressao Linear Multipla é derivado da
Regressao Simples, partindo da equacao de uma reta: (NUMERAR IMAGENS)

(7)
Y=-a4 ,ﬂlXI 1 ,Bng

A partir deste modelo, adicionamos as variaveis preditoras com os seus Betas:
Y=a+ 55X+ BXs+...+8. X, ®
Onde Y é a variavel dependente (ativos nao ciclicos do setor agropecuario),
BO é o intercepto, sendo valor estimado de Y quando todas as variaveis
independentes (X1, X2 e X3) sao iguais a zero. B1, B2 e B3 sdo os coeficientes
associados as variaveis independentes X1(Taxa de juros), X2 (taxa de cambio) e X3
(indices de inflagdo), respectivamente. E assim, € € o erro que é a parte da variagao

de Y que nao é explicada pelas variaveis independentes. (Figueiredo, 2021)

3. Metodologia

A metodologia adotada neste estudo, conforme definido por Ferreira (2011),
consiste na apresentacdo precisa e detalhada de todas as etapas do método
utilizado na pesquisa. Este componente compreende a descricdo do tipo de

pesquisa conduzida, os instrumentos empregados (questionario, entrevista, etc.), o



periodo de execucdo, a equipe de pesquisadores envolvida e suas respectivas
responsabilidades, além das técnicas de tabulacao e tratamento dos dados.

ApOs a revisao teodrica, a coleta de dados foi iniciada, focalizando as cotagdes
de agdes ndo-ciclicas (BRFS3, JBSS3, MFRG, BEEF3) e o indice Bovespa (BVSP),
juntamente com os rendimentos dos titulos publicos de 1 ano do Brasil (BR0O1Y)
(Vencimento 2024) e a variagao diaria da taxa de cambio. A escolha dos titulos
publicos de 1 ano do Brasil foi motivada pela representagdo da variagao diaria dos
juros, uma vez que dados diarios para a taxa de juros n&o estavam disponiveis.

A coleta de dados das acdes foi realizada na Bolsa Brasil Balcdo (B3) (em
reais) pela internet, enquanto os rendimentos dos titulos publicos foram obtidos por
meio da plataforma Tradingview usando o ticket BRO1Y (% em porcentagem), e a
taxa de cambio (em reais) foi acessada na plataforma Investing.com.

Posteriormente, os dados foram transpostos para o Excel em formato tabular,
organizados de acordo com suas respectivas datas de variagdo. Essa organizagao
visa prevenir imprecisdes nos resultados do calculo, os quais foram submetidos a
uma analise de regressdo multipla. O objetivo desta andlise & determinar a
correlacdo entre as agdes selecionadas e as variaveis econdmicas em questao.
Apds os dados estarem em formato tabular, foram utilizadas regressoées lineares
multiplas, empregando o software Microsoft Office Excel versdo 2019.

No primeiro momento, foram realizados dois calculos considerando o dolar
(em um intervalo de 280 dias) e os rendimentos dos titulos publicos (no intervalo de
216 dias) como variaveis dependentes, adicionando as cotagdes e o indice Bovespa
como variaveis independentes. No segundo momento, foi possivel comparar os
valores das variaveis e verificar o grau de influéncia que cada uma tem sobre as

variaveis econdmicas.

4. Levantamento de Dados

No Levantamento de Dados, foram utilizadas as cotacdes das acdes nao
ciclicas de um setor especifico do agronegdcio, obtidas na Bolsa Brasil Balcao (B3).
As variaveis econbmicas, por sua vez, foram extraidas de plataformas de
investimento renomadas, como Investing.com (Taxa de cambio) e Tradingview
(Rendimento dos titulos publicos). Dada a complexidade na coleta diaria de dados

referentes as variagbes do IPCA e da taxa Selic, optou-se por substitui-las pelo
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rendimento dos titulos do governo, representando assim a dinamica dessas
variaveis econémicas. Para essa substitui¢ao, foi considerado um periodo menor de

216 dias devido as limitagdes de disponibilidade de dados.

4.1 Analise de Dados

A analise estatistica de regressao foi conduzida para avaliar a relagdo entre o
preco do Dolar (variavel dependente) e diversas variaveis independentes, incluindo o
indice Bovespa, cotagdes de a¢des ndo-ciclicas (BEFS3, JBSS3, MRFG3, BEEF3),
e rendimentos dos titulos do governo brasileiro (BR0O1Y). A matriz de correlagéo

apresenta as relagdes entre as variaveis analisadas:

Tabela 9: Matriz de correlagao entre variaveis

BROI1Y Dalar BEF532 JB5S53 MRFG32 BEEF2 BvsP (9)
BROLY 1
Dalar 0,715088 1
BEFS3 -0,43981 -0,12744 1
JB553 0,335897 0,551128 0,58347 1

MRFG3 0,304962 0,395285 0,634762 0,305335 1
BEEF3 0,78913 0,594384 -0,12352 0,564127 0,569543 1
BWSP -0,66383 -0,6192 0,747622 0,15749 0,280779 -0,26948 1

Fonte: Elaborado pelos autores (2023)

5. Resultados da Regressao para o Délar

Os resultados da regressao para o dolar indicam um desempenho no R
Quadrado (R?) de 0,8292. Sugerindo que aproximadamente 82,92% da variagado no
preco do dolar € explicada pelas variaveis independentes consideradas, refletindo
eficacia do modelo em capturar as relagdes subjacentes entre as variaveis ao longo

do periodo analisado, composto por 276 observagdes.

Tabela 10: Estatistica de regressao

(10)

Estatistico de regressdo

R multiplo 0,910624389
R-CQuadrado 0,829237689
R-quadrado ajustado  0,826075424
Erro padrdo 0,072067555
Observagoes 276

Fonte: Elaborado pelos autores (2023)
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O Erro Padrao, com um valor de 0,0721, indica a precisao das previsdes do
modelo. Quanto menor o erro padrao, mais proximas as previsdes estdo dos valores
reais. Nesse contexto, o baixo valor do erro padrédo indica uma boa precisao nas

previsdes do prego do dolar.

5.1 Anova para a Regressao do Délar
A anadlise de variancia (ANOVA) mostra 5 graus de liberdade, a soma dos
quadrados (SQ) para a regressao atinge 6,8097, indicando a quantidade de variagéo
explicada pelo modelo. O quadrado médio (MQ) de 1,3619 reforca essa
contribuigao.
Tabela 11: ANOVA

ANOVA (11)
gl 50 Ma F F de significagdo

Regressdo 5 6,80973708 1,361947 262,229 2,137E-101

Residuo 270 140230776 0,005194

Total 275 8,21204483

Fonte: Elaborado pelos autores (2023)

O valor-F de 262,23 é notavelmente significativo (p < 0,0001), apontando que
pelo menos uma das variaveis independentes tém um impacto substancial no preco.
Ao considerar os residuos com 270 graus de liberdade, a SQ do residuo é 1,4023,

representando a variacdo nao explicada, com um MQ de 0,0052.

5.2 Coeficientes da Regressao

A intersegcao tem um valor de 6,7123, indicando o preco estimado do dolar
quando todas as variaveis independentes sdo zero. O erro padrao associado é
0,1439, e o teste estatistico t revela uma significancia alta (p < 0,0001), reforcando a
importancia dessa intersegao.

Tabela 12: Coeficientes de regressao

Coeficientes Erro padriio  Statt valor-P 95% inferiores  95% superiores Inferior 95,0% Superior 95,0% ( 1 2 )
Intersegio 6,712258837  0,1438855 46,65 3,1E-131 6,428978635 6,995539039 6,428978635 6,995539039
BEFS3 0,027318407 0,00606722 4,502623 9,99E-06 0,015373329 0,039263485  0,015373329 0,039263485
IB553 0,039136118 0,00488813 B8,006362 3,53E-14 0,029512427 0,04873981  0,029512427 0,04875981
MRFG3 -0,02658406 0,01006609 -2,64095 0,008749 -0,046402067 -0,006766053  -0,046402067 -0,006766053
BEEF3 0,016745542 0,00398097 4,206498 3,53E-05 0,008508251 0,024583633 0,008908251 0,024583633
BWSP -2,36173E-05 1,2843E-06 -18,3895 1,59E-49 -2,61458E-05 -2,10888E-05  -2,61458E-05 -2,10888E-05

Fonte: Elaborado pelos autores (2023)
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Em relagdo as agdes ndo-ciclicas, (BEFS3, JBSS3, MRFG3 e BEEF3) seus
coeficientes também apresentam significancia estatistica (p < 0,05). Cada aumento
unitario nessas agoes esta associado a alteragdes especificas no preco do dolar. O
indice Bovespa (BVSP) possui um coeficiente negativo, indicando uma relagdo
inversa com a moeda americana; ou seja, um aumento no BVSP esta associado a

uma reducgao no precgo do dolar.

5.3 Resultados da Regressdo dos Rendimentos dos Titulos do Governo
(BRO1Y)

Os resultados da regressdo para os rendimentos dos titulos do governo
(BRO1Y) apresentou um R Quadrado (R?® de 0,8672 sugerindo que
aproximadamente 86,72% da variagcdo nos rendimentos dos titulos pode ser
explicada pelas variaveis independentes incluidas no modelo. Indicando a elevada

capacidade do modelo em capturar as relagdes subjacentes nesse contexto.

Tabela 13: Estatistica de regressao

(13)

Estatistica de regressdo

R multiplo 0,931253123
R-CQuadrado 0,867232379
R-quadrado ajustado  0,864773719
Erro padrdo 394876815
Observagoes 276

Fonte: Elaborado pelos autores (2023)

O R Quadrado Ajustado, que leva em consideragdo o numero de variaveis
independentes é de 0,8648, indicando uma consisténcia nos resultados. O Erro

Padrao de 394,88 representa a disperséo dos dados em torno da linha de regresso.

5.4 Anova para a Regressao do BR01Y
A analise de variancia (ANOVA) para a regressao dos rendimentos dos titulos

do governo (BR0O1Y) apresentou um resultado de 5 graus de liberdade na regressao,
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a soma dos quadrados (SQ) é de 274.998.512, indicando a quantidade de variagao

explicada.
Tabela 14: ANOVA
ANOVA (14)
gl 50 M F F de significa
Regressdo 5 274998512 54999702 352,7257 4,0109E-11
Residuo 270 42100478,73 1559277
Total 275 317098990,7

Fonte: Elaborado pelos autores (2023)

A SQ residual, representando a variagao nao explicada, é de 42.100.478,73.
Em seguida, o teste F de 352,73 com um valor-p extremamente baixo (p < 0,00001)
mostra que pelo menos uma das variaveis independentes tém um impacto
significativo nos rendimentos dos titulos do governo. O teste F de 352,73 mostrou
um valor-p baixo (p < 0,00001) indicando que pelo menos uma das variaveis

independentes tem um impacto significativo nos rendimentos dos titulos do governo.

5.5 Coeficientes da Regressao - BR01Y
Na anadlise dos coeficientes de regressao destacam-se a interse¢do, com
valor estimado de 17363,86, ndo possui uma interpretacédo pratica especifica neste

contexto, representando o valor previsto dos rendimentos quando todas as variaveis

Sao zero.
Tabela 15: Coeficientes de Regressao
Coeficientes Erro padrdo  Statt valor-P 95% inferiores  95% superiores Inferior 95,0% Superior 95,0% ( 1 5)

Intersegio 17363,86357 788,3859812 22,02457 3,06E-62 15811,69791 18916,02924 15811,69791 18916,02924
BEFS3 -171,0396122 33,2438764  -5,145  5,15E-07 -236,4897911 -105,5894333 -236,4897911  -105,5894333
JBSs3 7,421183389 26,78331712 0,277082 0,781929 -45,30051732 60,1518841 -45,30051732 60,1518841
MRFG3 330,941531 55,15471646 6,00024 6,32E-09 222,3535307 439,5295312 222,3535307  439,5295312
BEEF3 198,9954039 21,81276883 9,122886 1,74E-17 156,0506641 241,9401437 156,0506641 241,9401437
BVSP -0,07226861 0,007036912 -10,2699 4,21E-21 -0,086122805 -0,058414415 -0,086122805  -0,058414415

Fonte: Elaborado pelos autores (2023)

O coeficiente associado a agao BEFS3 (-171,04) indica uma relagao inversa
entre essa variavel e os rendimentos dos titulos, sugerindo que aumentos em

BEFS3 estado associados a redugdes nos rendimentos. Por outro lado, JBSS3 (7,42)
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revela uma relagao positiva, indicando que aumentos nessa agéao estdo associados
a incrementos nos rendimentos dos titulos.

Notavelmente, MRFG3 (330,94) e BEEF3 (198,99) apresentam influéncias
positivas significativas, indicando que aumentos nessas agdes estdo associados a
substanciais aumentos nos rendimentos dos titulos. Por fim, o coeficiente
relacionado ao indice Bovespa (BVSP) (-0,072) revela uma relagdo negativa,
sugerindo que um aumento no BVSP esta associado a uma diminuicdo nos

rendimentos dos titulos do governo.

6. Conclusao

Fizemos uma analise das dinamicas macroecondmicas no setor agricola
brasileiro ao longo de 276 dias. O modelo de regressao multipla revelou uma
explicacao de 82,92% para as variagdes no preco do dolar, indice Bovespa e acdes
nao ciclicas. Ja os rendimentos dos titulos do governo mostraram uma relagao
apenas de 86,72%. Os coeficientes indicam relagbes distintas, como a influéncia
negativa do BEFS3 e positiva de JBSS3, MRFG3 e BEEF3, fornecendo insights
valiosos para investidores e gestores de portfolio. Sendo assim, a pesquisa
respondeu eficazmente a pergunta central sobre como as dindmicas
macroecondmicas influenciam o setor agricola brasileiro, destacando certos padrdes
nas relacbes das variaveis. A nossa principal contribui¢gdo cientifica deste trabalho
reside na elaboragdo de um modelo de regressdao multipla, onde exploramos
relagcbes entre varidveis macroecondmicas. Apesar dos resultados, € importante
reconhecer as limitagdes decorrentes da falta de dados diarios de taxas de juros e
inflacdo, que levou a utilizagdo do BR0O1Y como substituto. Essa limitagdo se faz
necessario abordagens mais especificas e dados detalhados em futuras pesquisas

para uma compreensao abrangente dos indicadores econémicos.

6.2 Recomendacgoes e Sugestoes para Trabalhos Futuros

Para trabalhos futuros, sugere-se a utilizagdo de um indice composto por
acdes exclusivas do setor agricola para aprimorar a precisdo das analises. Além
disso, a inclusédo de variaveis econdmicas adicionais, especialmente relacionadas as

moedas de paises lideres na produg&o agricola, como Yuan e Rupia Indiana, pode
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enriquecer a compreensdo das influéncias no mercado brasileiro. A comparagao
com as moedas desses paises pode oferecer informagdes sobre as exportagdes e

suas interagdes com a economia agricola nacional.
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