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INTRODUCCION

Justificacion de la Investigacion

La humanidad es una especie en evolucion sin interrupciones. Este continuo
proceso evolucionista consiste en sobrepasar los limites impuestos por el estado natural de
las cosas. La ciencia moderna ha permitido a los hombres producir alimentos para mas de
7.000 millones de personas, combatir enfermedades, construir residencias confortables,
crear sistemas de comunicaciones y transportes en gran escala, recursos que han mejorado

los niveles de vida de los seres humanos'.

Como consecuencia de este proceso, en los ultimos siglos, hubo un aumento
acelerado de la poblacion del mundo, con implicaciones en el consumo de todos los tipos
de mercaderias y requerimientos de infraestructura, siendo importante sefialar también la
creciente demanda de materias primas y energia. Esto indica un fenémeno complejo:
aunque hubo un aumento en la produccion de alimentos, sus precios, en todo el mundo,

subieron fuertemente en los ultimos afnos.

En este contexto, con la perspectiva del consumo de una parte importante de las
existencias de petrdleo en el futuro previsible, es imperiosa la busqueda de un sustituto de
los combustibles fosiles, o por lo menos los administrables, lo que significa reducir nuestra

dependencia de combustibles no renovables.

Hasta la fecha, un sustituto perfecto no ha sido descubierto ni creado. Los
candidatos organicos disponibles (por ejemplo, cafia de azlcar, maiz) no tienen
posibilidades de suministrar la cantidad de energia que la actual matriz energética necesita,

tomando en consideracion la cantidad de recursos orgédnicos a disposicion a nivel mundial.

! BARBIERI, José Carlos; DA SILVA, Dirceu. Desenvolvimento sustentavel e educa¢do ambiental: uma
trajetoria comum com muitos desafios. RAM, Rev. Adm. Mackenzie (Online), Sdo Paulo, v. 12, n. 3, jun.
2011.



Por otra parte, en cuanto a las energias nuclear, e6lica, solar, todas necesitan de una

escala masiva de produccion que no puede ser econémicamente alcanzable.

En este ambiente, la bioenergia y, mas especificamente, los biocombustibles surgen
como el sustituto mas promisorio para el petroleo, principalmente debido a sus similitudes
con este ultimo: son liquidos, pueden ser almacenados en estaciones de servicio, pueden
tener el mismo uso en autos y maquinaria en general, y producen una cantidad de energia,

por unidad de peso de combustible.

No obstante, una vez que estas cosechas organicas, de productos comestibles crean
parte de la solucién para la dependencia del petrdleo, ellas también se convierten en una
variable nueva que afecta los precios de estos productos porque estas cosechas podrian
haber sido usadas, en primer lugar, para la produccion de alimentos. Los elaboradores de
politicas son convocados, con urgencia, para analizar qué es lo mas importante para las

necesidades primarias de la sociedad: alimentos o energia’.

En el presente estudio, evaluamos si existe una relacion entre cambios en los
precios de azicar y de etanol, y también analizamos como el uso de cafna de azicar en la

produccion de etanol tuvo impacto en las empresas.

El futuro de la energia, en el siglo XXI, es incierto por dos razones basicas. La
primera se refiere no solamente a las existencias y la disponibilidad de petrdleo?, sino a la
tolerancia de las sociedades contemporaneas con respecto al impacto de su uso para
generar calor a nivel global. Es una aseveracion comun que en la Edad de Piedra no
termind por una falta completa de piedras y que, de un modo similar, la Edad del Petroleo
no esperard para extinguirse hasta que se consuma la tltima gota: los efectos del uso del

petroleo en el medio ambiente serdn crecientemente importantes®.

2 RODRIGUES, Andrea Leite; DIAS, Sylmara Lopes F. Gongalves. Sustentabilidade, organizagdes e
sociedade. Rev. adm. empres., Sdo Paulo, v. 52, n. 2, Apr. 2012.

3 DINIZ, Eliezer M.; BERMANN, Celio. Economia verde e sustentabilidade. Estud. av., Sdo Paulo, v. 26, n.
74,2012.

* CAVALCANTI, Clovis. Sustentabilidade: mantra ou escolha moral? uma abordagem ecologico-
econdmica. Estud. av., Sao Paulo, v. 26, n. 74, 2012.
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El programa electoral del presidente Barak Obama (2009-2012) prometio a los
americanos que el pais, alrededor del afio 2020, podria llegar a ser independiente de las
importaciones de petroleo, y el derramamiento de petréleo en el Golfo de México, en 2010,
puede estar aumentando la voluntad politica de encontrar alternativas mas seguras, desde el
punto de vista ambiental, para la produccion de energia en los EEUU por si solos. Lovins®,
un especialista lider en la asignatura, argumenta que cerca del afio 2040 los Estados Unidos
pueden emanciparse no solamente de las importaciones de petroleo, sino también de su
uso. Mas recientemente, otros investigadores resaltaron los desarrollos en la extraccion de
petroleo y gas natural en el estado americano de North Dakota, utilizando técnicas mas
avanzadas, y sugieren que hay mas reservas de petrdleo que en todo el Golfo Pérsico (747
mil millones de barriles en el golfo de acuerdo con la Agencia de Inteligencia Central
americana, CIA, y 900 mil millones en los bolsones de Dakota del Norte, segiin
Continental Resources, una empresa de petroleo estadounidense. No obstante, Jeffrey
Sachs®, en su obra “The Wealth of All” (La Riqueza de Todos) sefiala que los
investigadores estan convencidos en cuanto a que el petréleo aun dominara la matriz de

energia del transporte alrededor del afio 2100.

Grafico 1 - Produccion de Biocombustible
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Fuente: Eisentraut, Anselm. Sustainable Production of Second - Generation Biofuels - Potential
and Perspectives in Major Economies and Developing Countries. International Energy Agency, Information

Paper, Paris, France. Febrero de 2010.

> LOVINS, A. World Energy Strategies: Facts, Issues and Options. London: Friends of the Earth Ltd. for
Earth Resources Research Ltd. p.131. ISBN 978-0-88410-601-2. 1975.
% SACHS, Jeffrey. Common Wealth: Economics for a Crowded Planet. version en espaiiol: "Economia para
un Planeta Abarrotado", Ed. Debate. 2008.
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Un punto que estas propuestas tienen en comun, a pesar de sus divergencias sobre
los resultados del papel del petroleo en las proximas décadas, es que estas destacan la
importancia que las fuentes alternativas de combustibles’ han alcanzado tanto en el debate

cientifico como en las implicaciones sociales del futuro de las fuentes de energia.

Su camino se relaciona, mas ciertamente, con avances e investigaciones cientificas
que muestran los impactos y la viabilidad de la produccion masiva de biocombustibles. Es
sobre el ultimo aspecto lo que mas analiza esta tesis. Este trabajo tiene la finalidad de
profundizar especialmente en esta ultima faceta, ofreciendo una vision general de la
produccion, cuestiones y trabajos referentes a biocombustibles, lo que se hizo para tratar de
responder, indicando enfoques estadisticos y problemas, mientras que se realizd una
investigacion sobre uno de los problemas mas importantes con respecto a la produccion de
biocombustibles, como ellos son mds conocidos en la actualidad (etanol de cafa de

azucar), para el caso brasilefio.

Es considerado como biocombustible aquel obtenido de una fuente bioldgica (sea
vegetal o animal, no mineral)®. Actualmente, los biocombustibles son ofrecidos en estado
liquido. Las fuentes mas comunes de la energia son azlcares, aceites o grasas naturales y
almidén. Estas fuentes de energia abarcan lo que se clasifica, en la actualidad, como
biocombustibles de primera generacion. Estos son bioalcoholes, principalmente etanol,

biodiesel (muy comunes en Europa), entre otros.

Lo que se conoce como segunda generacion de biocombustibles (abarcando desde
biocombustibles provenientes de fuentes de cosechas no alimenticias, como biomasa de
residuos, restos o pedunculos de maiz o de otros alimentos que no pueden ser incluidos en
las comidas de tanto seres humanos como de animales) es un tema relevante de
investigaciones cientificas, pero ninguna especificamente ha establecido atn una base para

la produccion en masa, sea debido a razones de costos o de escala y, por consiguiente, los

! SILVA, Sabrina Soares da; REIS, Ricardo Pereira; AMANCIO, Robson. Paradigmas ambientais nos relatos
de sustentabilidade de organiza¢des do setor de energia elétrica. RAM, Rev. Adm. Mackenzie (Online), Sdo
Paulo, v. 12, n. 3, jun. 2011.

8 BACKES, Marli Terezinha Stein et al . Cuidado ecologico como um fendmeno amplo e complexo. Rev.

bras. enferm., Brasilia, v. 64, n. 5, out. 2011.
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combustibles de biomasa (u otros combustibles experimentales con fuentes de algas) no

estan disponibles para este trabajo.

Los biocombustibles son uno de los sectores mas atractivos para nuevas inversiones
en Brasil’. De acuerdo con los datos, suministrados en mayo de 2012, por el Sindicato de
Empresarios de Agronegocios en Cafia de Azucar de Sdo Paulo (UNICA)', hay 355
ingenios de cafa de azucar operando en el pais, ademas de 26 nuevos proyectos en curso,
involucrando mas de US$ 12.000 millones. La meta del sector es aumentar la produccion
de cafia de aztcar para 727,8 millones de toneladas en 2012/2013, pero las estimativas mas
actuales son de una cosecha de 662 millones de toneladas en 2012 por ser un afo con
muchas secas y bajas producciones, y esto representa una reduccion de 7,4% en relacion a
la produccion de 2011 de 715 millones de toneladas. En el préximo capitulo, presentamos

un analisis mas profundo del sector en Brasil.

Problema

Los precios de los commodities han sido un tema importante de debates por el
mundo entero, tanto en el ambiente universitario como en el politico y de negocios.
Enfrentamos un tipo de reduccioén de las existencias globales de commodities debido al
crecimiento econdmico de paises como China e India, y la volatilidad de los precios del
petréleo causd con que la energia renovable (proveniente de commodities agricolas)
exacerbe aiin mas este topico relevante en el actual escenario global. La pregunta es hasta
qué punto la produccién de etanol afecta los precios del azlcar y, si existe relacion, cuéles

son sus impactos en la estrategia de las corporaciones.

Hipotesis

En este estudio, comprobaremos la siguiente hipotesis:

H1 — Existe una relacion positiva entre precios del etanol y precios del azucar

o BARBIERI, José Carlos et al. Inovagdo e sustentabilidade: novos modelos e proposigdes. Rev. adm.
empres., Sao Paulo, v. 50, n. 2, jun. 2010.

FREITAS, Carlos Cesar Garcia et al. Transferéncia tecnologica e inovagdo por meio da
sustentabilidade. Rev. Adm. Pablica, Rio de Janeiro, v. 46, n. 2, abr. 2012.

19 Datos de UNICA http://unica.com.br/dadosCotacao/estatistica/
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A fin de alcanzar este objetivo, dividimos el trabajo en cuatro partes:

1) problemas de sustentabilidad y vision general del mercado de la cafia de aztcar
1) premisas del modelo

ii1) pruebas estadisticas

iv) conclusiones sobre las pruebas

El aumento en el uso del biocombustible podria afectar a los precios de los
alimentos. Este debate estd siendo realizado a nivel de gobiernos locales y en el
intergubernamental, por ejemplo, la Conferencia de Partes (Conference of Parts, CoP) o

RIO+20".

Otro aspecto a ser considerado en este andlisis se refiere a los
plantadores/cortadores de la cafia de azlcar, quienes son acusados de usar la floresta
atlantica para cultivar cafia de azucar. Del otro lado, los agricultores manifiestan que el

cultivo de cafia de azticar ayuda a disminuir la presencia de CO, en la atmdsfera.

Sabemos que los problemas que enfrentamos actualmente no pueden ser
comprendidos de una manera aislada. Son problemas sistémicos'?, lo que significa que son
interrelacionados e interdependientes. A este respecto, estamos interesados en evaluar si
hay algun tipo de relacion entre produccion de biocombustible y precios de alimentos
porque podria ser el caso que la produccion de biocombustible no sea en si misma tan

sustentable.

Considerando que una gran parte de nuestra sociedad estd compuesta por personas
que todavia no pueden cubrir sus necesidades basicas, algunas veces ni siquiera de
ingestion de alimentos, si esto es asi, de que la produccién de biocombustible afecta los
precios de los alimentos disponibles para la sociedad, asi como insumos para empresas,
esto causaria implicaciones relevantes para el bienestar de las generaciones actuales y
futuras porque esta parte de la poblacion seria perjudicada por el beneficio de la otra parte

que puede atender, consistentemente, sus necesidades tanto de alimentos como de

1 http://www.rio20.gov.br
2 MORIN, Edgar. Introdugdo ao Pensamento Complexo. Lisboa: Instituto Piaget, 1990
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combustible. También considerar que el Azucar y el Etanol son costos de produccion para

las empresas.

Como sabemos, cualesquiera modelos o teorias cientificas son limitados y
. " o : ..
aproximados”. La ciencia, por lo menos en la actualidad, no puede suministrar una

respuesta completa y definitiva para nuestro problema.

Objetivos: General y Especificos

Formar los precios de los commodities es un tema comun de investigaciones en los
campos de Finanzas. Estos estudios intentan analizar la relacion entre dos o mas

variables.'

Construir varios modelos" ha sido uno de los principales asuntos al respecto de la
estructura de precios de combustibles y biocombustibles, disponibilidad, produccion y
otros aspectos. La finalidad de este trabajo no es presentar un modelo adicional de calculo
de precios, sino investigar la relaciéon de los precios de la cafia de aztcar y del etanol,

especificamente, comprobar esta conexion para el caso de Brasil.

Objetivo general

El objetivo principal de este trabajo es realizar una investigacion sobre la relacion
de los precios de la cafa de azlicar y del etanol con el fin de comprobar esta conexion para

el caso de Brasil.

Objetivos especificos

3 MORIN, 1990. op cit.
14 VEIGA, José Eli da. Indicadores de sustentabilidade. Estud. av, Sao Paulo, v. 24, n. 68, 2010.

15 TEIXEIRA, Evimael Alves; NOSSA. Valcemiro, FUNCHAL, Bruno. O indice de sustentabilidade
empresarial (ISE) e os impactos no endividamento e na percepgao de risco. Rev. contab. finang., Sao Paulo,
v.22,n.55, Apr. 2011.
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1) Presentar las cuestiones de sustentabilidad ambiental que son el pafio de fondo
de esta discusion (marco conceptual) en el contexto de ESTRATEGIAS EN
AGRONEGOCIOS.

(1) Cultura y estrategias en Agronegocios, (ii) Estrategias de produccion
competitiva en cadena productiva agropecuaria;

2) Explicar cudles son los principales mercados del azicar en el mundo y donde
ocurre la negociacion de precios en el contexto de GESTION SISTEMICA PARA LA
INTERACCION AMBIENTAL E IMPLEMENTACION DE ESTRATEGIAS.

(1) Gestion ambiental y tecnologias, (ii) las nuevas demandas;

3) Estimar estos modelos a través del procedimiento de andlisis de Regresion Au-
tomatica Vectorial, incluyendo la estimacion de: funciones de respuestas a impulsos y des-
composicion histérica de errores de prevision dentro de la muestra. Estimar un sistema de
ecuaciones que evalue la existencia de una relacion entre precio del alcohol y el azucar se-
gun la linea de investigacion METODOS DE ANALISIS CUALI-CUANTITATIVOS (i)
M¢étodos multivariados aplicados a la Administracion.

4) Identificar con las estimaciones obtenidas en (ii) los impactos y evaluar las
acciones para el Planeamiento Estratégico en decisiones acerca del biocombustible.
Particularmente analizar los efectos de esta variacion bajo la optica de las finanzas,

considerando los impactos en los riesgos del negocio y la politica de hedge.

Metodologia de Investigacion

Este trabajo tiene caracteristicas que Cooper y Schindler'® definen como el
movimiento doble del pensamiento cientifico, el cual integra el raciocinio inductivo con el
deductivo mediante comprobacion de hipdtesis. Las hipotesis de la investigacion son
presentadas en detalle en el segundo Capitulo que trata sobre la explicacion de la

metodologia adoptada en la investigacion.

El pensamiento deductivo consiste en llegar a una conclusion a partir de la
verificacion de premisas desarrolladas previamente. Una deduccion es valida si es

imposible que la conclusion sea falsa, considerando que las premisas son verdaderas.

16 COOPER, Donald; SCHINDLER, Pamela. Métodos de Pesquisa em Administracdo. Porto Alegre:
Bookman, 2003.

18



Universo, muestra y fuentes

En este trabajo, comprobaremos la relacion entre la produccion de alcohol
combustible el cual tiene un impacto en el precio del azicar mediante un método
economeétrico conocido como VAR (Vector de Regresion Automatica) que resumidamente,

nos permiten evaluar el comportamiento de dos o mas series temporales.

Los datos originales usados en este trabajo son 627 precios semanales del alcohol
combustible en la bomba de la estacion de servicio (en Reales brasilefios, incluyendo los
impuestos) y los precios de los productores de azucar, para la mismas semanas, desde julio

de 2000 hasta julio de 2012.

La fuente de los datos es el CEPEA (Centro de Estudios Avanzados en Economia
Aplicada), un think tank para estudios de economia aplicada que forma parte de la Facultad
de Agronomia de la Universidad de Sao Paulo. Se usaron los log-retornos en lugar de los
datos de precios en niveles debido a que nuestra meta es verificar, especificamente, si las
variaciones en el precio del alcohol ayudan a explicar las variaciones en el precio

mayorista del azucar.

Aporte de la Tesis

El objetivo general tiene como proposito contribuir para que los tomadores de
decisiones, como las personas claves de gobiernos, empresas de negocios y aun la
sociedad, tengan una comprension mejor de las consecuencias referentes a las decisiones
que toman al respecto del uso de los biocombustibles, y su impacto en los precios de

materias primas en general.

Uno de los avances del presente estudio sobre los anteriores es que, aunque los
biocombustibles tienen una larga historia como una fuente alternativa de energia (por
ejemplo, considerando la experiencia brasilefia del Pro-Alcohol), recientemente estos han
atraido atencion adicional como un sustituto relevante del petroleo y, por consiguiente, mas
teorias, a nivel universitario, han sido elaboradas, permitiéndonos presentar esta

investigacion a la luz de este nueva estructura de estudios.
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La presencia de relaciones entre los precios de alcohol y del azucar fue poco
estudiada (y esto, relativamente a poco tiempo), véase Melo, Mota & Lima'’. Presentamos
también alguna introspeccion estadistica y empirica sobre la magnitud de la fuerza de esta

relacion (;qué variable afecta mas que la otra en esta relacion?).

Existiendo intervenciones del Estado en la politica de definicion de los costes de
produccion de combustibles, produciran consecuencias en el planeamiento estratégico y
financiero de las empresas en un contexto de riesgo y hedge, asi como un impacto en el

flujo de caja de las mismas y en el valor neto presente de los proyectos.

Las principales investigaciones, realizadas en esta materia, confian mucho en la

18 19 Universidad de California. En este

investigacion del Profesor Eduardo Schwartz
Centro de Investigaciones, la Profesora Helyette Geman® *', de la Universidad de Paris, y
sus colegas investigadores también han sido una fuente importante de trabajos sobre la
materia. Pero en administracion, con los impactos en las corporaciones, hay pocos

estudios.

En Brasil, los estudios mas importantes, en nivel universitario sobre los precios de
commodities son preparados por investigadores en la Escuela Superior de Agricultura

“Luiz de Queiroz” de la Universidad de Sao Paulo (Esalq/USP).

Otros estudios de importancia sobre el tema son los del Doctor Hermann Alfred
Jiirgen Pohlan, Profesor Visitante e Investigador Titular en el Colegio de la Frontera Sur
(ECOSUR), en Chiapas, México, Profesor Asociado de la Rheinischen Friedrich-

Wilhelms-Universitdt Bonn, en Alemania, aunque estos se focalizan en cuestionar los

7 MELO, Andre; MOTA, Daniela; LIMA, R. C., Uma analise da relacdo entre os precos dos

biocombustiveis e das culturas alimentares no Brasil: o caso do setor sucraalcooleiro., XLVI Congresso da

Sober em Rio Branco). 2008.

18 SCHWARTZ, Eduardo; Ortobelli, Sergio. Portfolio selection with stable distributed returns. Mathe-
matical Methods of Operations Research, 2002.

19 SCHWARTZ, Eduardo, LUCIA, Julio. Electricity Prices and Power Derivatives: Evidence from the

Nordic Power Exchange. Review of Derivatives Research, 2002.

20 GERMAN, Hellyette Risk Management in Commodity Markets: from Shipping to Agriculturals and En-

ergy, July 2008, Wiley Finance.

2l GERMAN, Hellyette "Commodities and Commodity Derivatives: Pricing and Modeling Agricultural,

Metals and Energy", Wiley Finance, January 2005.
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procedimientos de estimativas aplicados a la antigua escuela de modelos disponibles en la

literatura.

Este trabajo representa, en un momento singular para el sector energético global,
una fuente importante de identificacion de los efectos de un mayor consumo de alimentos y
de la produccion en masa de biocombustibles. Al mismo tiempo, en los Estados Unidos de
América, nuevas técnicas de extraccion de petrdleo explotan nuevamente el imaginario de
investigadores y cientificos incitando la cuestion de cuatro décadas de petroleo
relativamente abundante y barato por venir, es importante recordar que olas de optimismo

en cuanto a las reservas y produccion de petroleo ya existieron en el pasado.

De esta manera, la urgencia de este estudio no podria ser mas clara, ya que en so6lo
una década y media el consumo energético global aumentard més del 40% y no podemos
esperar la proxima ola o moda de preocupacion sobre la escasez de las fuentes de energia
no renovables para enfocarnos en el estudio y en una mejor comprension de las fuentes
renovables. De la misma manera, la obra coloca luz sobre el tema al proporcionar un
analisis estadistico contundente sobre el impacto del aumento de los precios de los
biocombustibles, ocasionado por la mayor demanda de estos, en el aumento de los precios
del alimento del que deriva, ya que la materia prima pasa a tener su uso compitiendo con
dos fines importantes: alimentar a la misma poblacion que conduce automoviles movidos

por esta fuente natural de energia.

La administracion es un proceso de tomar y colocar en practica decisiones sobre
objetivos y la utilizacion de recursos. De esta manera, este trabajo busco elementos que
permitan:

1. Evaluar la sensibilidad del consumo de aztcar en relacion a los cambios en el

precio.

2. Proponer un estudio de viabilidad de ampliacién de la produccion de cafia de

azucar o de otras fuentes de energia renovable.

Breve Estructura de la Tesis
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Se comienza con una breve justificacion de la investigacion, problema, hipotesis e
objetivos de la tesis. A partir de esto, pasamos a la metodologia, que consiste en el calculo
estadistico, después describiendo el aporte de la tesis. En la definicion del Objetivo, con-
centramos en el eje central de tematica la Administracion (el Doctorado es en Administra-

cion).

La Tesis Doctoral es una contribucién tedrica al conocimiento cientifico, de
elevado nivel. El Capitulo 1, comienza con el Marco Tedrico: Referencial o de
Antecedentes (el Estado del Arte) del tema. Después se desarrolla el Marco Conceptual
como temas que se desprendan del Objetivo. Una vez realizado el punto anterior, se
empieza el Capitulo 2, donde se describe la metodologia, en esta parte se expone el método
a ser desarrollado. Después se procede al andlisis de la informacion recolectada y

explicacion pertinente.

Finalizado el Analisis de la Informacion (de la seccidon anterior Metodologia), se
desarrollan las Propuestas, o sea acéa se propone y explica el aporte que se realiza en la Te-
sis, cuidando siempre la relacion con el objetivo orientado a temas de gestion — administra-
cion, como eje principal. Se termina el Capitulo con la forma de implementacion de la Pro-

puesta.

Se finaliza el desarrollo de la Tesis con las Conclusiones.
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CAPITULO I

MARCO TEORICO

1.1 Referencial: El Estado del Arte

La biodiversidad natural cumple un papel importante para equilibrar los ecosiste-
mas agrarios; para esto, diferentes alternativas han sido utilizadas con la finalidad de inten-
tar mantener la biodiversidad natural, incluyendo corredores ecoldgicos, los asi llamados
ecosistemas agrarios productivos. Esta técnica suministra los fundamentos genéticos de to-
das las plantas agricolas de las regiones, las cuales derivan de especies silvestres, de genes
conservados y son reservas de diversidad de plantas, en lugares especificos, con resistencia

a la corrosion ?» @,

La biodiversidad también desempena una funcidon importante como protectora de la
erosion de suelos, controla la humedad mediante la reduccién de la evaporacion vy,
asimismo, el escurrimiento aumenta la infiltracion, controlando plagas y enfermedades, y
mejorando la autosuficiencia en alimentos de grupos de productores, de familias, o de
ambos. Sobre el tema de alimentos y de requerimientos de nutriciéon de seres humanos,

algunas consideraciones son presentadas a continuacion.

El cinturén tropical de la Tierra tiene 45 millones de kilometros cuadrados y
representa solamente 30% de todos los suelos del planeta, no obstante, guarda de 80% a
90% de la diversidad global de plantas y animales®. Este privilegio, un don de la
naturaleza, exige un andlisis muy cuidadoso sobre los modelos de produccion a ser
implementados en condiciones tropicales, a fin de asegurar la conservacién permanente de

la biodiversidad.

22 ALTIERI, Miguel Bases agroecoldgicas para una Agricultura Sustentable, Editorial CLADES (CEAS
[Centro de Estudios de Agricultura Sustentable], ISCAH [Instituto Superior de Ciencias Agropecuarias de La
Habanal)), paginas 102-103 ; 124-125 CITA NRC, 1996.

2 ALTIERI Miguel; HECTH S.B Agroecologia y el desarrollo del campesino pequefio. C.R.C. Press. Boca
Raton, Florida, E.U.A.. 1991.

2 PRIMAVESI, Ana. Agricultura Orgénica. Conferencia. Congresso IFOAM [Federacion Internacional de
Movimientos de Agricultura Organica]. Cochabamba, Bolivia. Libro de Conferencias. paginas 16-23. 1972.
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En este sentido, Pohlan® indic6 que se tiene una evaluacion de la tasa de
crecimiento anual de la poblacion del mundo, la cual alcanza en total mas de 7.000
millones desde 2011, y se estima en mas de 9 mil millones de habitantes antes de 2.050.
Sin embargo, como la poblacion de los paises mas pobres empieza a alimentarse cada vez
mejor con el desarrollo econdmico, el instituto The Global FoodBanking® Network estimo
que mientras el nimero de habitantes se expanda en cerca de 30% en este periodo, la
necesidad de produccion de alimentos se expandira entre 70-80%. Asi, el desafio focalizara
la utilizacion maxima de recursos naturales, sin deteriorarlos de un modo irreparable, por el

cual la diversificacion es un principio de alta prioridad.

Educar a la poblacion sobre la diversidad de plantas para alimentos es una manera
de aumentar el consumo de alimentos con baja demanda en la actualidad. Por ejemplo,
China consume 37,5% de la cantidad de trigo consumido por la Uniéon Europea, mientras
que India consume solamente 25% de esa misma cantidad®’. Estos déficits deberian ser
reemplazados por otras selecciones de alimentos disponibles para los consumidores y como
la poblacion de estos paises, en especial la de India, aumenta mas rapido que la de los

paises mas ricos, esta diferencia se expandira cada vez mas.

Asi, a raiz de la cantidad total de alimentos que estos dos paises consumiran, se
espera que aumente significativamente a cada afio que transcurra. La importancia de estos

esfuerzos educacionales nunca podria ser enfatizada en demasia.

Un ejemplo del potencial demostrado en los tropicos himedos de biodiversidad son
pequenias chacras en areas rurales del Departamento de Boyaca, Colombia. En pequefias
propiedades, que no alcanzan un acre [0,4047 hectareas], se pueden encontrar 138 especies
de diversidad econdmica, ecoldgica y social, incluyendo ocho especies administradas
segiin los principios de las pequeiias extensiones de tierras francesas de agricultura
intensiva y organica. Esta biodiversidad puede cubrir las necesidades basicas de la familia,

con poca importacion de alimentos para los animales de la chacra®™.

» POHLAN, Jurgen. et al: Energy balances in the tropical fruit production of the Soconusco Region,
Chiapas, Mexico. Acta, Number 531, 57-64. 2000.

2% Datos en http://www.foodbanking.org/site/PageServer?pagename=resources_knowledge
*"LEVYA, Angel, SUAREZ, C. LOS POLICULTIVOS O CULTIVOS ASOCIADOS, pagina 83. 2000.
# LEVYA, Angel, SUAREZ, C.M. LOS POLICULTIVOS O CULTIVOS ASOCIADOS, péagina 83. 2000.
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a) Policultivos Agricolas o su Asociacion

Los policultivos no son mas una practica agricola anticuada en paises en desarrollo,
habiéndose convertido en una tecnologia esencial de produccion para aumentar la
biodiversidad®. En aflos recientes, los estudios han demostrado eficiencia en el uso de
objetivos mas alld de los puramente econdomicos, que fueron sobreviviendo entre los

pequefios agricultores con disponibilidad reducida de recursos.

b) Tecnologias para la conservacion de la diversidad de plantas.

Rotacion de Cultivos

La rotacion de cultivos es el fundamento para el desarrollo de la agricultura
diversificada, buscandose la conservacion y la multiplicaciéon de la biodiversidad. Los
documentos historicos revelan que la rotacion de cultivos fue practicada en China en la
Dinastia Han, tres mil afios antes de Cristo. En Roma y la antigua Grecia, sistemas de
rotacion de cultivos fueron usados e incluian cereales y legumbres de invierno, en tierras

de barbecho, tales como Vicia faba y Lupinus albus en la funcion de estiércoles verdes™.

La rotacion de cultivos en América recibid su maxima influencia por los
inmigrantes ingleses y escoceses y, durante el siglo XVIII, las rotaciones de cultivos eran
realizadas hasta en seis afos para cosechas anuales en las cuales se preferian trigo, papas,

centeno y trébol (Trifolium spp.)*'.

A lo largo del tiempo, estas rotaciones fueron disminuyendo, predominando, en el
siglo XIX, rotaciones de tres afos, siendo favoritas entre los pequefios agricultores™ las

cosechas de trébol, maiz y trigo.

¥ POHLAN, Jurgen; et al: Green Sugarcane versus Burned Sugarcane — results of six years in the Soconusco
region of Chiapas, Mexico. SUGAR CANE INTERNATIONAL, JANUARY/ FEBRUARY, VOL.23, No.1,
20-27. 2005.

3 MAC RAE; MEHUYS G. R. The effect of green manuring on the physical properties of temperature - area
Soils [El efecto, de abonar la tierra con estiércol verde, sobre las propiedades fisicas de temperatura - area de
Suelos]. Adv. Soil Sci. 3, paginas 71 - 94. 1985.

3l KARLEN et. al. Crop Rotations for the 21st Century Advance in Agronomy [Rotacioén de Cultivos para el
Avance de la Agronomia en el Siglo XXI], Volumen 53, 45 paginas. 1994.

32 CALDAS, Celson. Teoria Basica das Analises Sucroalcooleiras. 1 ed. Piracicaba: STAB. 2005.
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El abandono temporal de las rotaciones en Europa estuvo muy vinculado a los
hallazgos del cientifico aleman Justus von Liebig®, quien analiz6 la funcion de los
elementos inorganicos en plantas para alimentos, la ley del minimo, la cual se define como
“el elemento que determina la productividad limitadora de una cosecha se encuentra en su
minimo relativo, suministrando asi las condiciones para la destruccion de la tesis vigente
hasta aquella época referente a la funcion del humus en la fertilidad de los suelos, siendo

reemplazada por la teoria agroquimica”.

La consolidacion de la popularidad del enfoque agroquimico alcanzo tal nivel que
permitié6 la ampliacion de su desarrollo mediante el descubrimiento de la bacteria
Rhizobium durante la segunda mitad del siglo XIX, cuya predisposicion para asimilar y
utilizar nitrégeno de la atmosfera como fertilizante durante el crecimiento, y el desarrollo
de plantas leguminosas fueron unos de los descubrimientos mas importantes relacionados

con el desarrollo de una agricultura mas ecologica.

Tabla 1 - Rotacion de cultivos

Rotacion No. 1 Afio
habichuela seca 1
Maiz o grano pequefio 2
remolacha azucarera 3
Maiz o grano pequeio 4
Alfalfa 1
Alfalfa 2
Alfalfa 3
Maiz o grano pequeiio 4
remolacha azucarera 5
habichuela seca 6

Fuente: Detlefsen, Nina. Crop rotation modelling. Proceedings of the EWDA-04 European
workshop for decision problems in agriculture and natural resources. Silsoe Research Institute, Inglaterra.

2004. 5-14 p.

33 TAIZ, Lincon, ZEIGER. E Plant Physiology. Sunderland, Massachussets: Sinauer Associates Inc., 2002. P
132
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Durante la primera mitad del siglo XX, la rotacion de cultivos tuvo un lugar
importante entre los productores de los EEUU; fue utilizada, especialmente, como un
medio eficiente de prevencion contra plagas, enfermedades y hierbas dafiinas, pero el
crecimiento rapido de la industria de pesticidas, en los afios inmediatamente posteriores a
la Guerra Mundial, hizo que la rotacién fuese dejada de lado y fue usada solamente por
pequeftios agricultores de pocos recursos, perdiendo su interés e importancia econdémica,

siendo sustituida por el sistema de plantacion de cultivo unico.

Actualmente, las motivaciones que definen el uso de la tierra reciben mas
consideracion segin las necesidades socioecondémicas en el interés de cuidar la
conservacion del ecosistema agrario, con la excepcion de los 15,8 millones de hectéareas

que actualmente son cultivadas organicamente en el mundo.

Si nosotros también agregamos que existen plantaciones, como la cafia de azucar,
que han resistido mucho tiempo manteniendo la plantacion como monocultivo, entonces,
una plantacién exitosa, en esas circunstancias, recomienda respeto solamente por la

rotacion de su caracter historico y no por su tipicidad.

No obstante, el dafio ecologico causado por el monocultivo, vinculado a la falta de
diversidad, facilita el desequilibrio ecologico y, conjuntamente con eso, una posibilidad
mayor de ocurrencia de plagas devastadoras. Un ejemplo de esto acontecié en Cuba con la
recoleccion de cana de azucar, donde, durante los afios 1979 y 1980, la variedad Ba. 4362,
que ocupaba 40% del area total con monocultivo, fue atacada masivamente por la
corrosion de cafia de aztGcar (Puccinia melanocephala), causando una pérdida de
aproximadamente un millon de toneladas métricas de azucar. También ha sido demostrado
que aun en tales condiciones “ideales”, hay dafios graves en los retornos esperados,

también después de un periodo corto de adopcion del sistema.

La explicacion del desempeiio favorable de cosechas, cuando se hace rotacion en
comparacion con el monocultivo, parece estar relacionada con otros factores ademas de los

ya mencionados. Venegas® sefiald que la rotacion de cultivo interrumpe los ciclos de vida

34 VENEGAS, Pava; PULIDO ,Castro; P.J. GOMEZ.. Caracterizacion de los sistemas de produccion del
municipio de Granada Meta. CORPOICA, REGIONAL 8, Informe Técnico N° 05. Villavicencio — Meta. pp
12 —14. 1998.
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de enfermedades y ocurren cambios microbiologicos artropodicos, y aumento de biomasa
de microbios y actividades de enzimas en los suelos, lo que no sucede en las producciones
de monocultivo. En general, las bacterias aumentan mientras que los hongos tienden a
disminuir, especialmente Fusarium, quizas porque bajo estos sistemas de produccion, la
capacidad incremental de biodiversificacion causa la eliminaciéon de esta especie. De
acuerdo con el autor, hay pruebas crecientes de que el efecto de rotacién se debe a la
supresion de efectos nocivos causados por las bacterias de raiz, las que aumentan su nivel

de poblacion bajo el monocultivo.

La moderna agricultura intensiva alcanza, en especial, su desarrollo maximo a partir
de la Revoluciéon Industrial del siglo XVII comenzandose una transformacion gradual de
las actividades agricolas para regiones que dependen de la industria. Este proceso se basé
en cambios, en todo el mundo, en el campo de las Ciencias Agricolas que propiciaron la
tendencia reduccionista de llevar los problemas bioldgicos a un campo puramente fisico y
quimico. El quimico aleman Justus Von Liebig cumpli6 un papel decisivo en este
movimiento y destruyo por completo la teoria prevaleciente, hasta su época, referente al
humus como un elemento definidor de la fertilidad del suelo; hizo notar que aplicaciones
de ciertos elementos, haciéndolo en alta proporciéon en plantas, aumenta mucho los
rendimientos. Liebig demostrd que los requerimientos de nutricion de las plantas podian
ser suministrados con sales minerales. Esta aseveracion llevo al desarrollo rapido de
fertilizantes minerales, marginalizando casi completamente la importancia del humus para
los suelos siendo, en tales circunstancias, no mas un ser vivo y convirtiéndose,

gradualmente, en un sustrato abiotico®.

El desarrollo de la Biotecnologia, la cual tiene sus raices en el trabajo de
mejoramiento genético siguiendo las propuestas de Mendel en el siglo XIX, aumentd con
la creacion de hibridos y variedades con alto potencial de rendimientos y grande respuesta
(HYV y HRV), las que solamente se desarrollaban y producian con alta carga de sustancias
nutritivas y defensivas. Estos son los méritos econémicos de suministrar rendimientos altos
por area unitaria, pero su aparicion ha afectado adversamente la conservacion de la
biodiversidad de plantas de especies tradicionales, dada su gran difusion en diversos

mercados por todo el mundo.

3 GALAN, Angel, POHLAN, Jurgen. Tecnologias para la conservacion de la biodiversidad vegetal —
rotacion de cultivos. Paginas 59, 60, 61, 62, 63 —2005.
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En el campo de la maquinaria agricola, el cual ha sido quizas el que alcanzé mayor
desarrollo en los ultimos 50 afios, se da destaque al hecho de que cada afio ofrece equipos
mas sofisticados y productivos, con gran capacidad de uso de energia fosil, basicamente
para ser usados en condiciones de monocultivo. Sus altos precios continian creciendo, no
haciendo posible la compra por el pequefio productor quien no tiene grandes extensiones
de tierras, mucho menos los recursos financieros necesarios para comprar tales tecnologias.
La traccion animal, la cual es esencial para el pequefio agricultor de propiedad rural, fue
abandonada casi totalmente. Este sistema de agricultura, conocido comunmente como
agricultura moderna, se beneficid del mérito de tener alta productividad con muchas
cosechas, incluyendo tres cereales de gran demanda como arroz, maiz y trigo, en un
periodo de crisis como resultado de las consecuencias referentes a la Segunda Guerra

Mundial.

América Latina gastd, en 1980, cerca de US$ 1.000 millones en compras de
pesticidas; en 1994, este importe aumentd a US$ 3.000 millones*®; en los primeros afios del
siglo XXI, esta cuantia puede haber aumentado mucho maés y, por consiguiente, estos datos
son sin duda alarmantes, considerando que los paises tropicales subdesarrollados son los
mas afectados por la falta de conocimiento y de monitoreo sobre su implementacion. Estos
productos, como el DDT, fueron una fuente de orgullo en el pasado; en la actual

agricultura moderna, ellos son una genuina preocupacion para la humanidad.

Howard*’ desarroll6 el método de compostaje que se denomina segun el area para la
que fue creado (compuesto Indore), cuya composicion era, de acuerdo con Mejia*®, de 2/3
de estiércol mas 1/3 de residuos vegetales. Howard fue el primero en declarar la
importancia de micro-raices en los suelos y anuncié la degradacion por la mitad debida a

fertilizantes quimicos.

3% ALTIERLI, 1996. op. cit.
37 HOWARD, Sir Albert. The Soil and Health: A Study of Organic Agriculture. University Press of
Kentucky, ISBN 978-0-8131-9171-3, retrieved 9 August 2010 (Originally published by Faber & Faber in
1945 as Farming and Gardening for Health or Disease). 20006, first published 1947.
¥ MEJIA, M. G. Agricultura para la Vida. Movimientos Alternativos frente a la Agricultura Quimica. LED
Asociacion para la Cooperacion y el Desarrollo Liechtenstein. Corporacion de Educacion Especial, Mi
Nuevo Mundo, Cali, paginas 57-128. 1995.
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El movimiento agricola “Tecnologia Apropiada”, preconizado por Ernst Friedrich
Schumacher®, florecié en la década de 1970 y promovia un movimiento para tener
tecnologia adecuada segun las condiciones especificas de cada region, dependiendo de las
caracteristicas del ecosistema agrario y de los cultivos prevalecientes. El defendia el
desarrollo de establecimientos pequefios y el uso inteligente de recursos ambientales. En su
libro “Small is Beautiful” (Lo Pequefio es Hermoso), Schumacher critica el estilo
consumista de vida y sefiala un futuro incierto para el mundo bajo el modelo consumista

difundido por los paises desarrollados.

Sin embargo, la mayoria de los defensores de la agricultura no quimica concuerdan
en declarar que el origen del movimiento hacia el desarrollo sustentable, a nivel
internacional, se debe al trabajo de Carson® titulado “Silent Spring” (Primavera
Silenciosa), un mensaje de advertencia sobre el peligro de los pesticidas para las aves
migratorias. Su impacto acelerd la prohibicion del uso de DDT en los EEUU y en muchos

otros paises del mundo.

En las décadas de 1980 y 1990, la agricultura, basada en la actual alternativa
agroecoldgica, ha sido la que ha tenido mas impacto en América Latina, tal vez debido a la
influencia de sus principales proponentes, tales como Altieri*’, un agrénomo chileno
Profesor en la Universidad de California, en Berkeley, California, quien escribi6 el libro
titulado “Agroecology, Basis of Sustainable Agriculture” [Agroecologia, Base de la
Agricultura Sustentable] (1984). Estos autores con vision como Febles*, un caribefio,
agricultor de Puerto Rico, con su libro “The Living Earth” [La Tierra Viva] (1994) han
sido las fuentes mas importantes de informacidon para América Latina, en razén de la
profundidad y la claridad en el analisis. Especialmente, el libro de Alvarez Febles fue
escrito en un lenguaje accesible por cualquier persona interesada en agricultura, aunque no

sea un especialista.

% SCHUMACHER, E. F. Lo pequefio es hermoso. Tursen. S. A. German Blume Ediciones Madrid, 310
paginas. 1974,
40 CARSON, Rachel. The Silent Spring [La Primavera Silenciosa]. Nueva York, Fawcett, 1962.

1 ALTIERI, Miguel. Agroecology, Basis of Sustainable Agriculture (Agroecologia, Base de la Agricultura
Sustentable). 1984.

42 ALVAREZ Fernando, N. La Tierra Viva. Manual de Agricultura Ecoldgica. Instituto de Educacion
Ambiental de la Universidad Metropolitana. Puerto Rico. 128 paginas. 1994.
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1.2 Marco Conceptual

Sustentabilidad, biocombustibles y su relacion con la estrategia administrativa

El desarrollo sustentable busca satisfacer las necesidades presentes sin
comprometer las posibilidades de las generaciones futuras para satisfacer sus propias

necesidades®.

La sustentabilidad, de igual manera, puede ser entendida como la interface entre el
desarrollo ambiental, el economico y el social. El desarrollo econdmico es alcanzado
cuando existe* crecimiento econdmico, aumento de las utilidades y la expansion del
mercado; el desarrollo social o de la comunidad se presenta cuando se satisfacen basicas
humanas, la participaciéon popular y la responsabilidad social y, finalmente, existe
desarrollo ecologico cuando se logra la conservacion de los recursos naturales y la

biodiversidad.

¢Como lograr la conservacion de los recursos cuando nuestras principales fuentes
energéticas provienen de recursos no renovables? Finalmente, los combustibles fosiles
(carbon y petréleo) son la base de las fuentes energéticas actuales en el mundo, que,
ademas de ser finitas, son altamente contaminantes®. Debido a eso, muchos paises han
investigado formas alternativas de energia lo que ha llevado a las energias renovables a
asumir un papel creciente en la matriz energética mundial*®® forzada por la perspectiva de
reducciéon de las reservas de combustibles fosiles y, cada vez mds, por cuestiones
ambientales. Brasil tiene condiciones para ocupar un papel destacado en la produccion de

biocombustible”’.

43 BRUNDLAND, Gro. Nosso futuro comum. 2. ed. Rio de Janeiro: Fundagdo Gettilio Vargas, 1991.

* GOODLAND, R.; DALY, H. Environmental sustainability: universal and non-negotiable. Ecological
applications, v. 6, n. 4, 1996. 1002-1017 p.

45 SILVA, A.F.; FERREIRA, A. C.. Um estudo sobre a contabilizagdo dos impactos ambientais no setor
sucroalcooleiro. In: Congresso USP de Controladoria e Contabilidade, 9., 2009, Sdo Paulo. Anais... Sdo
Paulo, 2009.

“ MAYER, F.; CASTELLANELLIi, C.A.. Analise ambiental da autoprodugao de energia elétrica com
biomassa residual em pequenas poténcias. In: SIMPEP, 14., 2007, Bauru. Anais... Bauru: SIMPEP, 2007.
" MOURAD, C. Et al.. Algumas caracteristicas do mercado de biodiesel em paises selecionados: o caso da
Alemanha, Franca, Italia, Estados Unidos e Brasil. In: SIMPOSIO DE ENGENHARIA DE PRODUCAO, 14,
2007, Bauru. Anais... Bauru: SIMPEP, 2007.
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Muchos de los principales argumentos utilizados a favor de la legitimidad de los
biocombustibles enaltecen los aspectos de desempefio econdomico, como la posibilidad de

crear nuevos productos y mercados, desarrollo social®

y economico, ademas de la
generacion de trabajo e ingreso®. No obstante, se puede argumentar que la legitimidad del
biocombustible, tal como el etanol, no es influida solamente por cuestiones de cufio

econdmico.

Desde una perspectiva econdmica, los costos de produccion mas competitivos y la
capacidad de sustituir productos similares de manera efectiva (principalmente los
derivados del petroleo, como la gasolina y el diesel) pactarian la legitimacion de los
biocombustibles ©” Y. Desde este punto de vista, los biocombustibles serian considerados
solamente como commodities®, o sea, un producto de origen primario siendo ofrecido en
distintos mercados con regularidad. Esto apoyaria la nociéon de que los aspectos
econdmicos™ son mdas relevantes para guiar las estrategias dirigidas hacia los
biocombustibles. Esta vision simplista no considera los efectos del uso de los
biocombustibles en las acciones estratégicas de las empresas, como sus politicas de hedge,

su aspecto ambiental, entre otros.

El desafio, en este ambiente, no es solamente lograr una alternativa menos
contaminante garantizando la preservacion de los recursos naturales para las generaciones
futuras. En este contexto, la administracion® y la contabilidad® ejercen un papel

fundamental en el sentido de medir y evidenciar, permitiendo el planeamiento de la

* UNCTAD. World Investment Report: Transnational Corporations, Agricultural Production and
Development. New York: United Nations, 2009.

49 SOUZA, E. L.; MACEDO, I. C.. (Org.) Etanol e bioeletricidade: a cana-de-acticar no futuro da matriz
energética. Sao Paulo: Luc Projetos de Comunicacao, 2009.

S0 ASSIS, Vicente; ELSTRODT, H.; SILVA, F.C. Positioning Brazil for biofuels success. McKinsey
Quarterly, Special Edition, 2007. 116-122 p.

o MATHEWS, Jonh. A. Biofuels, climate change and industrial development: can the tropical South build
2000 biorefineries in the next decade? Biofuels, Bioproducts and Biorefining, v. 2, n. 2, 2008. 103-125 p.

2 MATHEWS, Jonh. A Biofuels: what a biopact between North and South could achieve. Energy Policy, v.
35,2007. 3550-3570 p.

53 VERDONK, M.; DIEPERINK, C.; Governance of the emerging bio-energy markets. Energy Policy, v. 35,
2007. 3909-3924 p.

 FARIAS, K. T.; RIBEIRO, M.. A relagdo entre divulgagdo ambiental, desempenho ambiental e
desempenho econdémico nas empresas brasileiras de capital aberto: uma pesquisa utilizando equagdes
simultaneas. In: TAAER-ANPCONT, 3, 2009, Sdo Paulo. Anais... Sdo Paulo: ANPCONT, 2009. CD- ROM.
%5 SPENCE, C. Social and environmental reporting and the corporate ego. Business Strategy and the
Environment, vol. 18, 2009. 254-265 p.
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implementacion de las alternativas que se muestren como econdmica y ambientalmente

mejores.

El creciente debate acerca de la reduccion de la emision de gases que causan la
intensificacion del efecto invernadero hace con que las empresas involucradas sufran

%7 en lo que se refiere a la blisqueda de nuevas fuentes

mayores presiones publicas
renovables de energia. En este sentido, la mejora en el desempefio ambiental tiende a
afectar la politica de difusion, con el objetivo de demostrar a los stakeholders sus
iniciativas para evitar la degradacion del medio ambiente y afectar positivamente su

evaluacion.

De esta manera, el medio ambiente dejo de ser considerado un tema ajeno a la

estrategia empresarial®

. La preocupacion y el énfasis dedicado a las cuestiones ambientales
son cada vez mayores™. Las estrategias de las empresas del sector privado estan dirigidas,
de manera explicita®, a lidiar con cuestiones relativas al medio ambiente, tanto en términos

de oportunidades como de fuente de riesgos para los negocios®'.

Algunos especialistas® enfatizan que las empresas deberian alinear sus estrategias
con las presiones regulatorias y de grupos de presion relacionadas con un mejor trato con
cuestiones ambientales. Otros sefialan® que una mayor eficiencia ambiental y la creacion
de ventajas competitivas poseen una estrecha relaciéon con el contexto empresarial

contemporaneo.

6 VELLANI, C. L.. Disclosure ambiental dos produtores de etanol com agdes listadas na BOVESPA e
NYSE. Contabilidade, Gestdo e Governanca, Brasilia, vol. 12, n. 1, p. 35-49, jan./abr. 2009. Disponivel em: <
http://cgg-amg.unb.br/index.php/contabil/article/view/60>. Acesso em: 04 nov. 2009.

° STANNY, E.; ELY, K. Corporate environmental disclosures about the effects of climate change.
Corporate Social Responsibility and Environmental Management. vol. 15, 2008. 338-348 p.

% RUGMAN, Alan.; VERBEKE, Alain. Corporate Strategies and Environmental Regulations: An
Organizing Framework Corporate Strategies and Environmental Regulations: An Organizing Framework.
Strategic Management Journal, v. 19, n. 4, 1998. 363-375 p.)

% SHRIVASTAVA, Paul. Environmental technologies and competitive advantages. Strategic Management
Journal, v. 16, special issue, 1995. 183-200 p.

0 BLED, Amandine. J. Business to the rescue: private sector actors and global environmental regimes’
legitimacy. International Environmental Agreements, v. 9, n. 2, 2009. 153 - 171 p.

®" HOFFMAN, A. J. Climate change strategy: the business logic behind voluntary green-house gas
reductions. California Management Review, v. 47, n. 3, 2005. 3-10 p.

62 PINKSE, J.; KOLK, A. International Business and Global Climate Change. New York: Routledge, 2009.
63 PULVER, S. Making sense of corporate environmentalism. Organization & Environment, v. 20, n. 1,
2007. 44-83 p.
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Las empresas privadas acostumbran tener como objetivo principal generar
ganancias economicas®. No obstante, las empresas son sistemas vivos, cuya comprension
no es posible solamente mediante el prisma financiero. Para lograr tales ganancias, las
mismas deben vender productos o servicios y ejercer una serie de otras actividades que
afectan directa o indirectamente a la sociedad y al medio ambiente. Estos impactos, cuando
son negativos, pueden ser cobrados de las organizaciones en algin momento futuro por
parte de organos reguladores (via aplicacion de multas), la sociedad civil (protestas y

rechazo de productos) y los inversores (percepcion del riesgo de la compania).

A su vez, las empresas que buscan compensar sus impactos negativos e
implementar una agenda positiva con el medio ambiente y la sociedad yendo mas alla de
las exigencias legales, tienen mucho con que beneficiarse. En lo que se refiere a la
regulacion, por estar siempre delante de las exigencias, estas no solamente reducen los
riesgos regulatorios, sino que pueden ayudar a disefiar los avances necesarios en la
regulacion y requerir el cumplimiento de las exigencias por parte de los demas
competidores. En relacion a la sociedad civil, las organizaciones pueden lograr mejoras de
imagen y reputacion e, inclusive, obtener una diferenciacion en los precios. Finalmente, en
lo que se refiere a los inversores, es posible obtener una base mayor de inversores
interesados, acceso a mejores condiciones de crédito, ademds de un perfil de inversores

mas volcados hacia el largo plazo.

Siguiendo los supuestos de que la estrategia no es sinénimo solamente de eficiencia
operativa®, la estrategia pasO a ser dirigida cada vez menos hacia elementos
. . . . 66 . . .
administrativos internos®™ de las organizaciones. Lo que se ha vuelto crucial para la
elaboracion de estrategias son los elementos externos®’, principalmente a lo que se refiere a

la construccion de mercados® y de ventajas competitivas®.

4 TACHIZAWA, Takeshy. Gestdo Ambiental e Responsabilidade Social Corporativa: estratégias de
negocios focadas na realidade brasileira. 2a ed. S@o Paulo: Atlas, 2004.

65 PORTER, Michel What is strategy? Harvard Business Review, v. 74, n. 6, 1996. 61 - 78 p.

66 PORTER, Michel; LINDE, C. Green and Competitive: Ending the Stalemate. Harvard Business Review, v.
73,n.5,1995a. 120 - 134 p.

7 LASH, J., WELLINGTON, F. Competitive advantage on a warming planet. Harvard Business Review, v.
85, n. 3,2007. 94 - 102 p.

%8 AZZONE G.; BERTELE, U. Exploiting green strategies for competitive advantage. Long Range Planning,
v.27,n.6,1994. 69 - 81 p.

9 SHRIVASTAVA, P. Environmental technologies and competitive advantages. Strategic Management
Journal, v. 16, special issue, 1995. 183 - 200 p.
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No obstante, vale destacar que el significado del término estrategia esta relacionado

con un proceso de definicion™ de directivas que determinan las decisiones futuras.

Un presupuesto conceptual sobre el cual se discute la gestion organizacional y las
estrategias es que el papel de los gestores es actuar en funcion a los intereses de los
accionistas, tomando decisiones que aseguren su retorno’’. Segun el Value - Based
Management’, la gestion organizacional debe maximizar el valor econdémico de largo
plazo de la firma y, por lo tanto, de la riqueza del accionista. Ninguna de las visiones

destaca el papel de la sustentabilidad.

Ya fue demostrado™ que las empresas rentables y sustentables, generan valor a los
accionistas en el largo plazo por el hecho de que estdn mas preparadas para enfrentar las

adversidades economicas, sociales y ambientales.

El mercado financiero, por ejemplo, ha reaccionado a estos movimientos al crear

indices que son capaces de medir las iniciativas de esta naturaleza’.

Dos de los principales indices de sustentabilidad actualmente son:

e Indice de sustentabilidad Dow Jones (Dow Jones Sustainability Index — DJSI)
creado en el ano 1999 por compaiias lideres en el mercado. Mide financieramente la
estrategia de sustentabilidad.

¢ Indicadores de sustentabilidad GRI (Global Reporting Initiative), creado en
1997, consiste en un informe para la sustentabilidad corporativa, formado por un consenso
de directivas, con el objetivo de aumentar la calidad y el rigor de la informacién que

concierne a la sustentabilidad corporativa. Es un indice creado en conjunto por la CERES

0 MINTZBERG, H. Patterns in strategy formation. Management Science, vol. 24, n. 9, may, 1978. 934-948
p-

" TIROLE, J. The theory of corporate finance. United States: Princeton University Press, 2006.

72 MARTIN, Jonh. D.; PETTY, J.W.; WALLACE, J. S. Value-Based management with corporate social
responsibility. 2nd Edition. USA: Oxford University Press, 2009.

& DIAS, Jose. O Comité de Gestdo de Responsabilidade Social como uma Estratégia para Implementagio da
Politica de Responsabilidade Social e Ambiental na Petrobras. Universidade Federal Fluminense, Rio de
Janeiro, Dissertagdo de Mestrado, 2008.

" CAVALCANTE [et. al.] Sustentabilidade Empresarial e Valor Da Empresa: Um estudo de eventos no
mercado brasileiro de agdes. Anais do XXXII Encontro da ANPAD — EnANPAD, Rio de Janeiro: v. 32.,
2008.
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(Coalition for Environmentally Responible Economics) y por el programa UNEP (United

Nations Environment Programme).

En Brasil, el lanzamiento del ISE (Indice de Sustentabilidad Empresarial) es un
divisor de aguas™ entre una economia de inversién cldsica y una economia de inversion
calificada, contemporanea. La International Finance Corporation (IFC) actué como socia
en la iniciativa, entidad esta ligada al Banco Mundial para proyectos con iniciativa privada,

con el objetivo de mejorar los procesos de gobierno.

El ISE es un sello de calidad™, proporcionando a las empresas que lo componen
una alta credibilidad, fortalecimiento de la imagen, de la marca y del producto.

7% que en el informe de las empresas se volvio

Las investigaciones muestran
tendencia incluir la informacion ambiental, siendo principalmente cualitativa, pero

exigiendo también informacidn cuantitativa monetaria y no monetaria.

La administracion define a la estrategia como un conjunto de reglas de toma de
decisiones para orientar el comportamiento de una organizacién™. A su vez, el proceso de
formulacion de la estrategia puede no ser siempre ordenado, formal y absolutamente

racional®.

En este contexto, una cuestion importante en la definicion de la estrategia es la

gestion del riesgo®. El concepto posee muchas ramificaciones y se aplica tanto a

"> SARTORE, Marina. Em Direg@o a uma Sociologia do ISE. Pensamento Plural. n. 9, 2011. 139-166 p.

7 SOUZA, Andre. Indicadores de Mensura¢do deDesempenho em Pequenas e Medias Empresas (PMEs):
Estudo no setor calgadista de Santa Catarina. Universidade de Sao Paulo, Sao Paulo, Tese de Doutorado,
2011.

77 GRAY, R.; KOUHY, R.; LAVERS, S. Corporate social and environmental reporting: a review of the
literature and longitudinal study of UK disclosure. Accounting, Auditing & Accountability Journal, vol. 8, n
2, 1995.

"8 NOSSA V. Disclosure ambiental: uma analise do contetido dos relatérios ambientais de empresas do setor
de papel e celulose em nivel internacional. 2002. 249 f. Tese (Doutorado em Contabilidade e Controladoria)
— Curso de Pés-Graduagdo em Contabilidade e Controladoria, Faculdade de Economia, Administragdo e
Contabilidade, Universidade de Sao Paulo, Séo Paulo. Disponivel em:
<http://www.teses.usp.br/teses/disponiveis/12/12136/tde-21122005-101506/>.

& ANSOFF, LLH.; McDONNELL, E. J. Implantando a Administracdo Estratégica. 2a Edi¢ao. Sdo Paulo:
Atlas, 1993.

80 MINTZBERG, Henry. Tracking strategies: toward a general theory of strategy formation. Great Britain:
Oxford University Press, 2012.

8 ANDERSEN, T.J.; SCHRODER, P. W. Strategic risk management practice: how to deal effectively with
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organizaciones publicas como privadas, asi como a formuladores de politicas publicas.

Por lo tanto, la gestién del riesgo es el proceso que contribuye para la creacion de

una ventaja competitiva sustentable™.

El riesgo esta relacionado con las variaciones en los resultados esperados de una
empresa®. Las corporaciones contemporaneas se encuentran expuestas a diversos tipos de
riesgos™, variando desde catastrofes naturales hasta fallas del comportamiento humano,
como se evidencia en los escandalos corporativos como el de WorldCom, Enron, Parmalat

Brasil, Leman Brothers, entre otros.

Los desastres naturales y los causados por acciones humanas también influyen en
los procesos de decision de los individuos, corporaciones y gobiernos al integrar la
investigacion con disefios institucionales e implementaciones de politicas y formular
intervenciones politicas que son disefiadas para favorecer, con el tiempo, el aprendizaje y

la evolucidn, ocurre relacion entre servicios ecosistémicos y procesos decisorios®.

Las decisiones llevan a las acciones que, a su vez, se relacionan con el uso o
conservacion de ecosistemas. Por esta razén, es fundamental destacar la conexion entre las
acciones resultantes de cualquier decision®. Las ciencias biofisicas colaboran con la
comprension del impacto de las acciones sobre el ecosistema. Igualmente, agregando la
contribucion de las ciencias econdmicas y demas ciencias sociales, estas contribuyen con la
comprension®’ acerca de como se produce la relacion entre las acciones emprendidas, los
ecosistemas y los servicios que estos prestan para el bienestar humano y del mundo natural.
Las técnicas de valoracion de los servicios ecosistémicos pueden ser utilizadas para

establecer esta relacion al comprender el efecto en los precios al incentivar el uso de los

major corporate exposures. United Kingdom: Cambridge University Press, 2010.
2 LESSARD, Donald; LUCEA, R. Embracing risk as a core competence: The case of CEMEX. Journal of
International Management, vol 15, 2009. 296 — 305p.
% CLARKE, Christofer. I.; VARMA, S. Strategic risk management: the new competitive edge. In Long
Range Planning, vol. 32, n. 4, 1999. 414 - 424 p.
% HAGIGI, M; SIVAKUMAR, K. Managing diverse risks: An integrative framework. In Journal of
International Management, vol 15, 2009. 286 - 295 p.
8 DAILY, Gretchen C.; KAREIVA, Peter M.; POLASKY, Stephen; RICKETTS, Taylor H.; TALLIS,
Heather. Mainstreaming natural capital into decisions. In KAREIVA, Peter M.; TALLIS, Heather.
8 SAVITZ, A W.; WEBER, Karl. The triple bottom line: how today s best run companies are achieving
economic, social and environmental success — and how you can too. United States: John Wiley & Sons, 2006.
87 ELKINGTON, John. Sustentabilidade: Canibais com garfo e faca. Sdo Paulo: M.Books do Brasil, 2012.
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biocombustibles, por ejemplo®™. A pesar de su origen macroecondmico, las discusiones
sobre la sustentabilidad fueron transpuestas en un nivel empresario®. Replicando las
nociones de stocks y servicios prestados por el flujo de capital, la gestion para la
sustentabilidad en el nivel empresario es evaluado™ por el desempefio en las esferas
economicas, ambiental y social. La transposicion de la discusiéon macroeconémica para el

nivel empresario tuvo grandes contribuciones’ de autores de management.

La sustentabilidad incorpora el equilibrio entre la prosperidad econdmica, la calidad

ambiental y la justicia social (el denominado triple bottom line*).

En el mismo sentido, la corporacion del futuro gestionaré los recursos naturales de

. ’ 93 . . .
manera responsable y en un sentido mas amplio™. Para concluir, existe una idea de que una
nueva revolucion industrial se estd disefiando donde los intereses del mundo de los

negocios y del ambiente natural se encuentren profundamente interrelacionados™.

De esta manera, una empresa sustentable contribuye con el desarrollo sustentable al
generar, simultdneamente, beneficios econdomicos, sociales y ambientales, el triple bottom

line.

El concepto de sustentabilidad corporativa deriva de la sustentabilidad ambiental,
como ser la satisfaccion de las necesidades de los stakeholders de una empresa sin
comprometer la habilidad de la misma para satisfacer las necesidades de futuros
stakeholders. En este sentido, las empresas deben mantener y aumentar su base de capital
econdmico, social y ambiental, mientras que contribuyen activamente con la

sustentabilidad en el dominio politico. De esta manera, se destacan tres elementos de la

8 FIGGE, F; HAHN, T. Sustainable value added: measuring corporate contributions to sustainability beyond
eco-efficiency. In Ecological Economics, 48, 2004. 173 - 187 p.

89 HART, S L.; MILSTEIN, M B. Creating sustainable value. In Academy of Management Executive, vol 17,
n. 2, 2003.

% LOVINS, A.B.; LOVINS, H. L.; HAWKEN, P. A road map for natural capitalism. In. HARVARD
BUSINESS REVIEW — HBR. On Business and the environment. Boston: Harvard Business School
Publishing, 2000.

o1 LOVINS, A. B.; LOVINS, H. L.; HAWKEN, P. Natural capitalism: creating the next industrial revolution.
USA, Back Bay Books, 2008.

92 ELKINGTON, J. 2102 op. cit.

% KORTEN, D. C. When corporations rule the world. USA: Kumarian Press Inc - Berrett- Koehler, 1995.

% LOVINS, A. B.; LOVINS, H. L.; HAWKEN 2008 op cit.
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sustentabilidad corporativa®: (i) la integracion de los aspectos econdmicos, sociales y
ambientales en un resultado final (triple bottom line); (i) la integracion entre los aspectos
de corto y largo plazo, o sea, la concentracion excesiva de la atencion de los gestores sobre
el corto plazo, altamente impactada por los mercados de acciones, es contraria al espiritu
de la sustentabilidad que considera como parte de la estrategia del presente los intereses de
los futuros stakeholders; y (iii) el consumo de los intereses y no del principal; el requisito
para mantener la base de capital es el consumo responsable de los intereses, manteniendo

constantes los principales (el social, el ambiental y el econdémico).

Gran parte de las investigaciones™ en estrategias de empresas privadas fueron
desarrolladas teniendo como base la vision de que las empresas satisfacen los intereses de
sus accionistas y poseen una limitada responsabilidad sobre el efecto que causan sobre
otros. Los argumentos contundentes comienzan a surgir cuestionando el principio de la
responsabilidad limitada y del accionista como el mas importante interés de una empresa

privada.

Las demandas ambientales no impactan negativamente®’ sobre la competitividad or-
ganizacional, sino que provocan innovaciones que reducen el coste total del producto por

el uso mas eficiente de los recursos, mejorando la productividad.
La gestion estratégica para la sustentabilidad debe ser comprendida y mapeada des-

de adentro de la organizacion hacia afuera® (inside - outside) y desde afuera hacia adentro

(outside - inside), representada en la figura a continuacion:

Figura 1 - Interdependencia entre empresa y sociedad

% DYLLICK, T; HOCKERTS, K. Beyond the business case for corporate sustainability. In Business
Strategy and the Environment, vol. 11, 2002. 130-141 p.

% HARRIS, J; et al (Org).A survey of sustainable development: social and economic
dimensions.Washington: Island Press, 2001.

o7 PORTER, M. E.; LINDE, C.. Green and competitive: ending the stalemate. In: Harvard Business
Review. On Business and the environment. Boston: Harvard Business School Publishing, 2000.

% PORTER, M. E.; KRAMER, M. R. Strategy and society. The link between competitive advantage and
corporate social responsibility. In Harvard Business Review. Dezembro, 2006.
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Es fundamental que la estrategia corporativa y la estrategia para la sustentabilidad
posean una gran conexion y, para que esto ocurra, es necesario que exista una interseccion
entre las utilidades y el bien comin®”. Actualmente existen frameworks de gestion'®y'"!
que buscan relacionar como las estrategias corporativas afectan el desempeiio financiero de

la organizacion.

La responsabilidad social de una determinada empresa se encuentra también

vinculada con las acciones comunitarias, generalmente en su region y en relacion al medio

102

ambiente *-. Para demostrar su compromiso con la sociedad y su responsabilidad social, las

empresas se valen de diversos recursos, que van desde campafas de marketing hasta la

% SAVITZ, A. W; WEBER, K. The triple bottom line: how today 's best run companies are achieving
economic, social and environmental success — and how you can too. United States: John Wiley & Sons, 2006.
100 EPSTEIN, M. J.; ROY, M.. Sustainability in action: identifying and measuring the key performance
drivers. In Long Range Planning, vol 34, 2001. 585 - 604 p.

101 EPSTEIN, M. J. Making sustainability work: best practices in managing and measuring corporate social,
environmental, and economic impacts. United Kingdom: Greenleaf, 2008.

02 ALBERTON, L. CARVALHO, F.N. CRISPIM, G.H. Evidenciagio da responsabilidade
social/ambiental da perspectiva de um novo contexto empresarial. Floriandpolis: Universidade Federal de
Santa Catarina, 2004.
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difusion de informes de acciones ambientales y sociales. De manera general, se sabe que la
evidencia disminuye la incertidumbre, el riesgo y que, en consecuencia, el coste de

capital'®,

Algunas de las grandes empresas, basicamente las que poseen acciones negociadas
en la Bolsa de Valores de Nueva York, ya percibieron como es importante la difusién de su
preocupacion por el medio ambiente, sea para lograr credibilidad y confiabilidad frente a
los usuarios de esta informacion, como por los reflejos que tal difusion posee en términos

de capacidad competitiva'®.

La practica de publicacion de informes de sustentabilidad por parte de las empresas
se vuelca no solamente a sus accionistas, sino también al més diverso publico, dentro del
cual se encuentran sus colaboradores, los medios de comunicacion, el gobierno, los
consumidores y la sociedad civil en general, constituyendo una estrategia tanto de imagen

como de posicionamiento estratégico.

Elaborar informes de sustentabilidad es la practica de medir, divulgar y rendir
cuentas a los stakeholders internos y externos del desempefio organizacional, persiguiendo

el desarrollo sustentable.

El marco tedrico buscd presentar los principales conceptos que fundamentan las
estrategias para la sustentabilidad. Las empresas conocieron y monitorearon las
externalidades negativas ambientales, el impacto que sus actividades econémicas generan
directa o indirectamente sobre los bienes publicos puros e impuros —y en especial las
externalidades negativas asociadas a los impactos y demandas sobre los servicios
ecosistémicos— es fundamental en el proceso estratégico corporativo de una organizacion
comprometida con la sustentabilidad. Estos conceptos contribuyen con el triple bottom line
adicionando objetividad y racionalidad al proceso de seleccion y priorizacion de las

estrategias corporativas para la sustentabilidad.

103 BOTOSAN, C. A.; PLUMLEE, M. A. A re-examination of disclosure level and the expected cost of

equity capital. Journal of Accounting Research, v. 40, n.1, 2002. 21-40 p.
104 GASPARINO, M. F.; RIBEIRO, M. S.. Analise de relatorios de sustentabilidade, com énfase na GRI:

comparagdo entre empresas do setor de papel e celulose dos EUA e Brasil. Revista de Gestdo Social e
Ambiental. v. 1,2007. 102-115 p.
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Interpretacion de la definicion de agricultura sustentable

El nimero de producciones tradicionales, convencionales y orgénicas, y procesadas
ha causado confusion, especialmente en los tropicos, en cuanto a la interpretacion de las
definiciones que existen para conceptos diferentes a fin de trabajar con agricultura

sustentable'®’

. La meta mas importante, para un gran nimero de agricultores, especialistas
en cuestiones ambientales, cientificos y consumidores, es desarrollar sistemas
agroecologicos que sean estables, dinamicos y duraderos, que estén en armonia con la

naturaleza y la humanidad'®.

Asumiendo, como una definicion, que la agricultura sustentable es un enfoque
nuevo para la agricultura, esto estd indicando que no es anticuada en el tiempo,
remontandose a la agricultura del siglo XIX y de la primera mitad del siglo XX, sino que
se basa en conceptos agroecologicos, donde el ecosistema agrario es el fundamento del
estudio, por consiguiente, estad devolviendo algo de la tecnologia que tuvo la civilizacion
humana y que fue transmitida de generacion en generacion y, por lo tanto, interactia con la

cultura de trabajos agricolas que prevalecié durante la primera mitad del siglo XX.

Este concepto de agricultura sustentable no tiene la finalidad de rechazar los
avances creados por el hombre con su trabajo e inteligencia en términos del desarrollo
moderno, como es el caso de la Biotecnologia Aplicada'”’. Siempre que se demuestre que
estos adelantos no son causas de la deterioracion del ser humano en si mismo y del
ambiente de vida; asume responsabilidad por la proyeccion del desarrollo agricola en su
orientacion en tres dimensiones (econdmica, ecoldgica y social) y no solamente segtn la
unica dimension actual econdémica, alrededor del mundo. Por consiguiente, para que la

agricultura sustentable sea implementada, debe cumplir las siguientes finalidades:

» Desarrollar gran biodiversidad.

51 EYVA, A.G. PERDIDA DE LA BIODIVERSIDAD versus AGRICULTURA MODERNA, péaginas 19,
20. 1999.
1% MEJIA, M. G. Agricultura para la Vida. Movimentos Alternativos frente a la Agricultura Quimica. LED
Asociacion para la Cooperacion y el Desarrollo Liechtenstein. Corporacion de Educacion Especial, Mi
Nuevo Mundo, Cali, paginas 57-128. 1995.
7 POHLAN, BORGMAN ¢ LEYVA, Bainoa - un ejemplo para programas regionales de la Agricultura
Sostenible en Centro América Aachen: Shaker-Verlag, 39 S. 1995.

42



= Estar basada en conceptos agroecoldgicos y en la integridad del ecosistema agrario
como una unidad fundamental de estudio.

= Trabajar sobre la base de la trilogia suelo, planta, animal, y considerando, en
general, las condiciones ambientales del clima.

* Tener en cuenta el progreso de la ciencia y la tecnologia.

= Satisfacer las necesidades crecientes y cambiantes de los seres humanos.

= Conservar los recursos naturales y cuidar al medio ambiente.

=  Atender a las necesidades de los seres humanos.

No siempre el enfoque de la agricultura sustentable considera los intereses de los
seres humanos sobre las necesidades de nutricion'®. La agricultura sustentable debe ser
realizada de modo que, como resultado del trabajo, el hombre no solamente cubra sus
necesidades de nutricion, sino que también tenga recursos provenientes de sus ganancias,
permitiéndole solucionar problemas referentes al desarrollo (educacion, cuidados de la
salud, humanizacion del trabajo, acceso a la cultura, recreacion, vestimenta y calzado),
para los cuales necesita tener apoyo institucional y gubernamental en la adaptacion para
todos los niveles del sistema de comercializacién'”. Esto debe permitir al productor
alcanzar la satisfaccion, resultante de cubrir las necesidades indicadas, y proteger su
desarrollo futuro, usando parte de las ganancias para nuevas inversiones en el ecosistema

agrario.

Factores que limitan la sustentabilidad de los ecosistemas agrarios

En la actualidad, como resultado de la globalizacion a la cual estan sujetos los
paises tropicales, hay una gran movilidad entre los productores quienes buscan solamente

"% Este proceso ha forzado la inestabilidad del asentamiento en las

una mejora econémica
tierras en que estos paises trabajan, de manera que las usan solamente con finalidades

econdmicas, usualmente para conseguir una ventaja temporal porque, en la mayoria de los

1% TORRESI, Susana 1. Coérdoba de; PARDINI, Vera L., FERREIRA, Vitor F. O que ¢
sustentabilidade? Quim. Nova, Sdo Paulo, v. 33, n. 1, 2010.

109 NASCIMENTO, Elimar Pinheiro do. Trajetoria da sustentabilidade: do ambiental ao social, do social ao
econdmico. Estud. av. Sao Paulo, v. 26, n. 74, 2012.

"0 RUSCHEINSKY, Aloisio. Controvérsias, potencialidades e arranjos no debate da sustentabilidade
ambiental. Ambient. soc, Campinas, v. 13, n. 2, Dec. 2010.
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casos, ellos inician proyectos de produccion con base en grandes importaciones de insumos

tales como fertilizantes, pesticidas, concentrados y antibioticos.

Estos suministran ciertos beneficios econdmicos, pero, para su transicion, los
productores terminan finalmente vendiendo sus tierras porque estas ganancias resultan de

desequilibrios en el mercado'"

que mantiene a las grandes cadenas de los alimentos que
suministran, las cuales, cuando se estabilizan, marginan a los productos de los agricultores
pobres y, por consiguiente, estos ecosistemas agrarios se convierten en recursos de

capitales, no siendo mas el principal recurso natural del desarrollo de la produccion.

Para que un ecosistema agrario sustentable también sea econdmicamente rentable,
aceptable desde el punto de vista ambiental, social y culturalmente justo, esto es algo que
es posible solamente si el productor asegura tener estabilidad en el ecosistema agrario, para
lo cual la comercializacion de su produccion debe ser determinada con seguridad y debe
responder a la estructura del nuevo concepto de produccion sustentable y no a la base de la

agricultura convencional.

1.2.1 Cultura y estrategia en Agronegocios

Caiia de Azucar

A lo largo de los ultimos treinta afios, la industria en todo Brasil pasé por un gran y
continuo cambio tecnoldgico. Actualmente, la cafia de aztcar en Brasil es la materia prima
basica de una gama extraordinariamente amplia de productos con valor agregado que
abarcan alimentos para uso humano, para animales, biocombustibles, bioplasticos para
envases y electricidad, y que provienen de biorrefinerias modernas e integradas que
producen azucar, etanol y bioelectricidad. En el futuro proximo, los bioplésticos entraran
en esta lista. Brasil es el mayor productor de cana de azicar en el mundo. La produccién de
la recoleccion de los afios 2012-2013 alcanzé 588,9 millones de toneladas de cafia de

azucar, procesadas en cerca de 430 ingenios en todo el pais. En la actualidad, el cultivo de

" D'ANTONA, Alvaro de Oliveira. Populagdo, ambiente e sustentabilidade: desafio a demografia

ambiental. Rev. bras. estud. popul., Sdo Paulo, v.28, n. 1, jun. 2011.
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cafia de azlicar ocupa cerca de 8,5 millones de hectareas o 2,2% del total de tierras arables

en Brasil''2.

Las ventas anuales de los sectores de azlcar y etanol son aproximadamente
USS$ 36.000 millones. En 2012, cerca del 53% de estas fueron generadas por ventas de
azucar, 44% mediante ventas de etanol y el 3% restante por bioelectricidad y créditos de
carbono vendida localmente. Las ventas de azlicar se dividieron en 28% y 72% entre los
mercados local y extranjero, respectivamente, mientras que las ventas de etanol fueron
dominadas por el mercado interno, el cual generd 84% de los ingresos, en comparacion con
16% de exportaciones. Sin embargo, las exportaciones de azucar en 2012 de enero hasta
noviembre han sumado US$ 13,7 mil millones. Aun asi, las de etanol han llegado al pico
de mas de USS$ 5 billones en 2008/9 y entonces empezara una tendencia de baja por el gran

aumento de demanda doméstica.

Etanol

El etanol, también llamado alcohol etilico, puede ser producido mediante la
fermentacion del jugo de cana de azicar y melazas. Ha sido usado de diversas maneras
durante miles de afios y, recientemente, surgié como el principal combustible para motores
de combustion interna, hasta entonces, de gasolina. Actualmente, representa alrededor del

50% del total de los combustibles consumidos por los vehiculos en Brasil.

Brasil produce dos tipos de etanol: hidrico, el cual tiene un contenido de agua de
cerca de 5,6% por volumen'”, y el anhidrido que, virtualmente, no tiene agua. El etanol
hidrico es usado en vehiculos equipados con motores que funcionan con etanol o
combustible flex (opcional), mientras que el etanol anhidrido es mezclado con la gasolina
antes de la venta. Algunos paises estdin comenzando a mezclar etanol anhidrido con
gasolina a fin de reducir el consumo de petroleo, aumentar el octanaje y suministrar a los

conductores un combustible menos contaminante.

"2Conab: http://www.conab.gov.br/OlalaCMS/uploads/arquivos/

13 08 08 09 39 29 boletim cana portugues -_abril 2013 lo_lev.pdf

Unica: http://www.unicadata.com.br IBGE: http://www.ibge.com.br/home/estatistica/indicadores/industria/
pimpfagro_nova/default.shtm

'3 Datos de ANFAVEA http://www.virapagina.com.br/anfavea2012/



http://www.ibge.com.br/home/estatistica/indicadores/industria/pimpfagro_nova/default.shtm
http://www.ibge.com.br/home/estatistica/indicadores/industria/pimpfagro_nova/default.shtm
http://www.unicadata.com.br/listagem.php?idMn=83
http://www.conab.gov.br/OlalaCMS/uploads/arquivos/13_08_08_09_39_29_boletim_cana_portugues_-_abril_2013_1o_lev.pdf
http://www.conab.gov.br/OlalaCMS/uploads/arquivos/13_08_08_09_39_29_boletim_cana_portugues_-_abril_2013_1o_lev.pdf

Brasil es un pionero en el uso de etanol como combustible para vehiculos. El pais
us6 etanol en autos, por la primera vez, en la década de 1920, pero la industria empez6 a
crecer solamente en los afios 70 con el lanzamiento del Programa Pro alcohol, un programa

del Gobierno Federal para estimular una respuesta a la crisis global del petroleo.

El éxito del programa de etanol en Brasil es impulsado por dos factores
importantes: la obligatoriedad y la expansion del mercado del sistema flex. Segun la
legislacion, la gasolina vendida en Brasil contiene de 20% a 25% de etanol anhidrido y
cerca de 9 de cada 10 automoviles nuevos'* que se venden en el mercado tienen tecnologia

de combustible flex.

La incertidumbre no permite que los biocombustibles de primera generacion
(especialmente etanol y biodiesel) sean considerados simplemente como soluciones
efimeras con posibilidad de ser superados por innovaciones tecnologicas en electricidad,

energia solar o energia edlica.

Azucar

Brasil es el mayor productor y exportador de azucar del mundo y obtiene
aproximadamente 25% de la producciéon mundial y 42% de las exportaciones del mundo.
La produccion local, para el afio de ventas 2013-2014 se estim6 en 40,97 millones de
toneladas. Cerca de dos tercios del azticar que se produce (26,8 millones de toneladas) son
destinados a exportaciones, y el aziicar no procesado representa mas del 65% de las ventas

en los mercados internacionales. Mdas de 125 paises importan azticar de Brasil.

De acuerdo con el Centro de Tecnologia Canavieira'", aproximadamente 57% de la
produccion y recoleccion de cafia de azucar en Brasil se realiza en forma manual, el resto

es mecanizado.

Su equilibrio energético también es unico: en las condiciones brasilefias para cada
unidad de energia fosil usada en el proceso de produccion, se generan 9,3 unidades de

energia renovable. Esto significa que el etanol brasilefio es 4,5 veces mejor que el etanol de

"% Datos de ANFAVEA http://www.virapagina.com.br/anfavea2012/
115 Centro Tecnoldgico de la Cafia de Azucar: http://www.ctcanavieira.com.br/index.html
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remolacha y trigo de Europa y casi siete veces mejor que el etanol producido con maiz en
los Estados Unidos, en términos de eficiencia en la generacion de energia renovable. Esta
superioridad, en cuanto a la eficiencia energética, se debe a un numero de factores. Entre
ellos, los principales son: la capacidad inmensa para fotosintesis que tiene la cafia de
azucar al convertir energia solar en energia quimica, lo cual ha sido perfeccionado
mediante mejoramiento genético durante los ultimos treinta afios en Brasil, y el uso de

generacion de energia a partir de biomasa usada para producir etanol y azucar en Brasil.

Contrariamente a lo que ocurre en la produccion de biocombustibles en los Estados
Unidos y en Europa, los ingenios de azucar y etanol en Brasil generan su propia

electricidad quemando bagazo.

1.2.2 Inversiones y Capitales Extranjeros

Para tenerse una mejor comprension del sector de la cafia de aztcar en Brasil, no se
pueden dejar de mencionar los desarrollos recientes en la internacionalizacion de las
inversiones en esta industria. Segin Abromovay''®, es correcto aseverar que los capitales
extranjeros han alterado la estructura de la propiedad y, mas importante, del
funcionamiento del método de produccion de la cafia de azucar/etanol. El autor también
presenta ejemplos interesantes de inversiones de capitales extranjeros en el ramo de
industria de azacar/etanol que, actualmente, controlan una parte relevante de los capitales

de la industria (estimado en més de 15%).

Grupos europeos, estadounidenses y asidticos, todos han sido parte en este proceso
de adquisiciones que tiene ventajas relevantes (de maxima importancia para financiar los
mejoramientos y la expansion de la estructura de produccion), tanto mediante fondos de
inversiones y consorcios de emprendedores, o compaiiias establecidas en el ramo de
negocios. Pero hay por lo menos una desventaja conocida: es importante evaluar el
impacto de las ganancias de productividad en la utilizaciéon de mano de obra y las

consecuencias sociales para las familias involucradas.

16 ABRAMOVAY, Ricardo (organizador). Biocombustiveis: a energia da controversia. Sdo Paulo: Editora

Senac, 2009.
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Es un efecto conocido que esta cadena de progreso aumenta el nimero de los
desempleados. No obstante, en una economia como la de Brasil, la mayoria de los nuevos
desempleados posiblemente van a entrar en el subempleo, en lugar de parar completamente
de trabajar. Sin embargo, es mas relevante que este proceso esconde una caracteristica
intrinseca: la mecanizacion del cultivo/recoleccion de cafia de azucar o la produccion de
azucar (sin dejar de mencionar los biocombustibles) tiene el buen efecto no intencional
(externalidad positiva) de requerir una creciente fuerza de trabajo de mano de obra

cualificada para operar las maquinas y los equipos.

Aunque las nuevas contrataciones pueden no ser de tantas personas como la fuerza
de trabajo dimitida, este proceso tiene gran importancia en un pais en desarrollo donde la
mayoria de la poblacion de las regiones rurales todavia estd subalfabetizada. De este modo,
las generaciones jovenes tienen un incentivo adicional para terminar los estudios (aunque
todavia solamente hasta un cierto nivel relativamente basico) como manera de aumentar su
remuneracion. Esta fuerza de trabajo mas cualificada tiene, naturalmente, un mayor poder
de compra, en una espiral positiva de estudios y consumo que da énfasis a la importancia
de los procesos de mecanizacion —que también tiene el efecto de disminuir el impacto
perjudicial de las técnicas tradicionales de cultivo, en cuanto a cortar y quemar, las cuales

prevalecieron hasta los Gltimos afios— y atn contintian en algunas regiones y cultivos.

Desde 2010 se espera tener mas concentracion y consolidacion de las empresas y
nuevas inversiones para perfeccionar las maquinarias con tecnologias, disponibles para los
productores. También, nuevos (y grandes) actores podrian estimular las investigaciones,
llevando a innovaciones. Hasta la fecha, los resultados son convincentes: Jank''’ muestra
que cuando comenzd el Programa Pro alcohol, a mediados de la década de 1970, la
productividad de una hectarea de cafa de azucar era no mas que 3.000 litros de etanol y,
actualmente, ésta se estima en mas de 7.000 litros. Por consiguiente, ¢l afirma, deben ser

destacadas las ganancias de productividad en agricultura y produccion.

Datos de 2012 publicados por la Anfavea (Asociacion Nacional de Fabricantes de

Vehiculos a Motor de Brasil)'"® muestran que mas del 95% de los autos vendidos

"7 JANK, Marcos S. Etanol — reagindo ao tiroteio global. Diario O Estado de Sdo Paulo. Pagina A2.
18/04/2008.

18 Anfavea: http://www.anfavea.com.br/anuario.html/
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actualmente (y casi la misma cantidad producida, teniendo en cuenta el mercado local y los
modelos para exportaciones) son lo que se llaman autos de combustible flex: modelos que
andan tanto con gasolina como con etanol —o cualquier mezcla de los dos al mismo
tiempo-, lo cual es notable. También se debe destacar que aun la gasolina normal, en
Brasil, tiene un contenido relativamente alto de etanol. En 2009, el Gobierno aumento la
proporcion a 25% (era 22%), y distribuidores de menos renombre venden gasolina para las
estaciones de servicios con concentraciones aun mas altas de etanol, sin la debida
notificacion a los usuarios (lo cual reduce el costo del combustible que se vende, pero

puede danar los motores).

Todos estos hechos resaltan algunos avances en la industria brasilefia de etanol
combustible y el consumo generalizado resultante de inversiones publicas, ventajas
naturales de la estructura de produccion y la aceptacion de la poblacion. Esto da una
indicaciéon de como es posible difundir su uso en todo el globo, lo que muestra la

relevancia de los presentes estudios y resultados de trabajo.

1.2.3 Estrategias de produccion competitiva en cadena productiva agropecuaria

Con respecto a los agroquimicos, es limitado el uso de pesticidas para la cafia de
azucar brasilefia y en cuanto a fungicidas es casi inexistente. Un numero significativo de
pestes que amenazan a la cafia de azucar es prevenido mediante gestion integrada de
pestes, control biologico y programas avanzados de mejoramiento genético a fin de ayudar
a identificar las variedades mas resistentes de la cana de azucar. Debido al uso innovador
de fertilizantes organicos, producidos con los residuos del proceso mencionado para la
produccion de etanol y azucar, tales como vinaza y torta filtro, la cafia de azlcar brasilefia

usa relativamente poco de fertilizantes industrializados.

Los campos brasilefios de cana de azlcar tienen niveles relativamente bajos de
pérdida de suelos, gracias a un planta semiperenne que es replantada solamente una vez
cada seis afos. La tendencia es que las pérdidas actuales, aunque limitadas, se reduzcan
significativamente en los afios venideros como resultado del mayor uso de paja de cafa de
azucar dejada en los campos a fin de proteger el suelo después de la recoleccion. A lo largo

de los afios, la paja no es mas quemada en la recoleccion de la cafa de azucar, sino que se
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incorpora al suelo como material organico, haciéndolo mas fértil y aumentando los niveles

de carbono, lo que impide la dispersion en la atmosfera.

En estas plantaciones agricolas practicamente no hay necesidad de irrigacion
porque el régimen es abundante y confiable, especialmente en el Medio Sur que representa

mas del 85% de la produccion local de cafia de aztcar.'"”

1.2.4 Datos sobre biocombustibles en Brasil

En la actualidad, méas del 50% del consumo de gasolina es sustituido por el etanol
producido solamente en 1% de las tierras arables de Brasil (3,4 millones de hectareas). Mas
del 90% de todos los autos nuevos vendidos en Brasil son de combustible flex, lo cual
significa que los usuarios pueden elegir entre gasolina, etanol puro o cualquier mezcla de
ambos. Todas las estaciones de servicios, en el pais, tienen por lo menos una bomba de

etanol.'?

Grafico 2 — Mayores productores mundiales

Pais
EEUU 39%
Brasil 33%
China 8%
Francia 2%
India 4%
Otros 14%

19 Datos de UNICA http://unica.com.br/dadosCotacao/estatistica/
120 Datos de ANFAVEA http://www.virapagina.com.br/anfavea2012/
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India; 4%

Francia; 2%

Fuente: Peskett, Leo; Slater, Rachel; Stevens, Chris; Dufey, Annie. Biofuels Agriculture and Poverty
reduction. Natural Resource Perspectives 107. Overseas Development Institute. ISSN 1356-9228. Junio de
2011. 1-6 p.

La produccion de biocombustibles representa una oportunidad para los paises en
desarrollo. Mas de cien paises, en regiones tropicales y subtropicales, son productores de
azcar de cafa, en alguna medida, y tienen el potencial de hacer una réplica de la
experiencia brasilena en la produccion de etanol y bioelectricidad. Se debe adoptar el
etanol de cana de aziicar como una alternativa y suplementar a la gasolina para aumentar la
independencia energética de estos paises en cuanto al petroéleo importado y fortalecer sus

sectores agricolas, generando trabajos e ingresos.

1.2.5 Argumentos contra los biocombustibles

Todavia hay alguna discusién y contradiccion sobre la competitividad del etanol
brasileno. Hay prueba de su equilibrio positivo de energia, aumentado por el uso de bagazo
en la generacion de electricidad. Por otro lado, su producciéon se basa en el método de
cultivo de la cafia de azicar: en el latifundio, la mano de obra "semiesclava" y el cultivo

unico.

No obstante, el cultivo tnico tiene las desventajas de aumentar el riesgo de pérdida

total de los ingresos financieros, incrementando los costos de produccion por el uso de

51



insumos externos, causa desequilibrio en las propiedades fisicas, quimicas y bioldgicas del

suelo, limita la biodiversidad y, por consiguiente, modifica el equilibrio ecologico.

Adicionalmente, el cultivo tnico genera graves retrocesos econdmicos en paises en
desarrollo, especialmente en los tropicos, cuyas economias se basan en exportar sus
productos agricolas y que, en la mayoria de los casos, se convierten en paises

121 . . . .
monoproductores <. Las fluctuaciones de precios, entre otras restricciones de mercado,
acopladas con las imprevisibles condiciones del clima, limitan el desarrollo de aquellos que

han seguido esta practica y solamente han estimulado la dependencia econdémica.

La reduccion del rendimiento bajo condiciones de monocultivo parece estar
vinculada también con la excrecion de toxinas y otras sustancias aleloquimicas que salen
de las raices de las plantas'??; sin embargo, a la luz de los conocimientos actuales, puede
ser comprendido que aquellas actividades involucradas no respondieron a un fenémeno en
especial, sino a un complejo de interacciones biodticas y abidticas que transcienden,

finalmente, al impacto econdémico, visible o no.

Los dos argumentos principales contra los biocombustibles, repetidos masivamente
en los dias de hoy en campafias para influenciar a la opinion publica internacional, son que
la expansion de su produccion, particularmente en paises como Brasil, amenaza la
conservacion de los bosques tropicales'”, especialmente el Amazona. Se argumenta que
eso puede afectar la produccién de alimentos en el mundo, causando inflacién y

aumentando el hambre.

La decision de utilizar el maiz de los EEUU para la produccion de etanol, los altos
precios del petrdleo y sus existencias bajas mundialmente deflagraron la onda de criticas
referentes a los biocombustibles como responsables por los altos precios de los alimentos y

como una causa potencial de una posible escasez de alimentos en el mundo. En este

121 SILVA, Maria das Gragas e; ARAUJO, Nailsa Maria Souza; SANTOS, Josiane Soares. "Consumo
consciente": o ecocapitalismo como ideologia. Rev. katalysis, Florianopolis, v. 15, n. 1, jun. 2012.

122 DIEHL, R.; MATEO Box. J. M.; URBANO P. Fitotecnia General. Ediciones Mundi - Prensa Madrid - 1,
Espafia, 393-506. 1982

123 SANTANA, Raimunda Nonata do Nascimento; SOUSA, Salviana de Maria Pastor Santos. Gestdo publica

da questdo ambiental e tessituras das cidades brasileiras: notas preliminares. Rev. katalysis, Floriandpolis, v.
15, n. 1, jun. 2012.
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contexto, nosotros cuestionamos cOmo es esta relacion en el caso del biocombustible en

Brasil.

Aunque ninguno de estos efectos se relaciona con la produccion de etanol en Brasil,
estos mitos han sido convertidos, frecuentemente, en “verdades indiscutibles” para muchos
de los medios internacionales de comunicaciones que influencian la comprension de
muchos elaboradores de politicas en paises desarrollados, especialmente en los Estados

Unidos.

Grafico 3 - Uso de los granos desde 2000

+350 million
metric tons

Granos para
biocombustibles

Grain for biofuels

Granos para
otros usos

00 ‘01 02 03 04 ‘05 ‘06 07 ‘08 ] 10
Fuente UNEP/GRID-Arendal (2011). Biofuels Vital Graphics Powering a Green Economy. ISBN: 978-92-
807-3107-1.p 23

No se puede criticar nada cuando ellos encontraron que la mayor produccion de
biocombustibles resulta en precios mdas altos de alimentos. De acuerdo con el Banco
Mundial'*, 75% de los aumentos se deben al impacto de los biocombustibles y el 15% a

los precios de fertilizantes.

No obstante, es evidente que el uso de un sexto de la cosecha de maiz en los

Estados Unidos, para la produccién de etanol y la perspectiva de que este volumen alcance

124 http://www.worldbank.org/en/news/2012/07/30/food-price-volatility-growing-concern-world-bank-

stands-ready-respond
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la mitad de la cosecha en 2010, estd causando ondas de choque en el mercado de alimentos
en todo el mundo. Los Estados Unidos producen 40% del maiz en el mundo y son
responsables por mas del 50% del total de las exportaciones de este producto. Y cuanto
mas se expande la produccion de biocombustibles, mas presion pone sobre los precios de
maiz, y de otros productos vegetales usados alternativamente para la alimentacion del
ganado. En una segunda etapa, los propios precios del ganado se vuelven mas caros, en un
proceso muy similar a la relacién que establecemos entre etanol y azicar para el caso

brasilefio en este estudio.

En un mercado muy globalizado, la llamada general del mercado del maiz tiene
efecto inmediato. El precio del trigo aument6 porque muchos productores agricolas en los
Estados Unidos estan reorientando sus producciones hacia la produccion de maiz con
mucho subsidio, y parte de los granos producidos se usa para alimentacion de animales.
Consecuentemente, el precio de la carne, que depende principalmente del maiz y de la soja
alimenticia de los Estados Unidos, también estd aumentando. Lo mismo se aplica para la

leche y sus derivados.

Las autoridades gubernamentales en Brasil han sefialado la relacion entre el
aumento de los precios del petroleo y los alimentos, pero esto falla al considerar las
consecuencias del hecho. A fin de impedir que el aumento de los precios del petroleo tenga
influencia en el costo de los alimentos, seria necesario implementar una politica que
llevaria a que nuestra produccion agricola fuese menos dependiente de este combustible. Si
el etanol o el biodiesel producidos en Brasil tuviesen la meta de sustituir al combustible
usado en las tareas de produccion agricola, una parte del ideal seria alcanzada, pero
actualmente su resultado esta focalizado completamente para uso de vehiculos en general,
sin discriminaciones. No obstante, esto requeriria que los precios de los biocombustibles

no estuviesen vinculados a los precios de combustibles fosiles.

Finalmente, es necesario que los costos de produccion de los biocombustibles sean
menores que aquellos de los combustibles que ellos pretenden sustituir, lo que no es el caso
del etanol producido con el maiz, el cual se basa en subsidios gubernamentales para ser

viable.
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Los agrocombustibles hacen que la produccion de alimentos se vincule, en doble, a
los precios del petréleo. Como mucho del combustible fosil se usa todavia en la produccion
de alimentos, los precios del petroleo focalizan los costos de produccion. No obstante,
estos mismos precios estimulan la produccion de agrocombustibles y causan competencia
tanto en el uso de las tierras como en inversion en ellas. Finalmente, esos productos de
alimentos, que también pueden ser usados en la produccion de biocombustibles, seran

reorientados.

Ademas de los conceptos tradicionales de buenas practicas agricolas y ambientales,
han ganado nuevos contornos de mejores condiciones de trabajo y otros aspectos sociales
relacionados con el proceso de produccion'®, mas recientemente el enfoque que vincula
biocombustibles y sustentabilidad. Nuevos temas tales como cambios en el uso de la tierra,
seguridad de alimentos (caracterizada por el “conflicto” entre alimentos en comparacion
con energia) y la certificacion ambiental de los biocombustibles han dominado los debates
internacionales. Desafortunadamente, en la mayoria de los casos, las discusiones sobre esta
nueva cuestion de los biocombustibles han afectado los limites politicos diferenciados,
sobrepasando los campos técnicos y cientificos y entrando en el dominio de Ia

especulacion y el prejuicio hacia paises en desarrollo que producen biocombustibles.

La expansion del etanol en Brasil ha sido acusada constantemente por contribuir
con la deforestacion de la regidon amazodnica, directa o indirectamente; ademas de ser
vinculada incorrectamente a los aumentos de los precios internacionales de los

commodities agricolas mas importantes.

Otro factor de importancia relacionado con el aumento futuro de las plantaciones de
cafia de azicar en Brasil, es el impacto de las nuevas tecnologias, que permiten el
crecimiento de la produccion del etanol, y el efecto de las mejoras en eficiencia y
productividad. En la agricultura, nuevas variedades perfeccionadas genéticamente pueden
aumentar en 20% el contenido de azucar permitiendo generar mas litros de etanol por
hectarea. Adicionalmente, la tecnologia de hidrélisis de celulosa, con disponibilidad

esperada a partir de 2015, permitird el uso de bagazo y de paja de cafia de azucar para

125 MAIA, Andrei Giovani; PIRES, Paulo dos Santos. Uma compreensao da sustentabilidade por meio dos

niveis de complexidade das decisdes organizacionais. RAM, Rev. Adm. Mackenzie (Online), Sdo Paulo, v.
12, n. 3, jun. 2011.
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producir etanol, llevando a un aumento de productividad de 37 litros por tonelada de
cafia'”®. El uso combinado de estas nuevas tecnologias deberia causar un aumento
pronunciado de la produccion de etanol por hectarea y, por consiguiente, la reduccion de la

demanda por nuevas areas para expansion de la cafia de azicar en Brasil.

En general, los precios locales aumentaron, siendo influenciados principalmente por
la elevacion de los precios en los mercados internacionales. Brasil, como se puede esperar
por su gran integracion con otras economias (aunque tiene una situacion privilegiada como
un exportador en las actividades agricolas), siente rapidamente las consecuencias de las

fluctuaciones de los precios de los commodities'”’.

El proceso de urbanizacion masiva causa un cambio importante en los habitos de
alimentacion de las personas que emigran de las regiones rurales hacia las urbanas y
comienzan a sustituir el consumo de granos y tubérculos por proteinas llamadas “nobles”
como carne y productos lacteos. Para producir 1 kg de carne, por ejemplo, se usan de 5 kg

a 8 kg de granos'®, lo que causa un aumento exponencial del consumo de estos ltimos.

1.2.6 Gestion Sistémica para la interaccion ambiental e implementacion de

estrategias

En este punto, luego de analizar algunos de los problemas mas generales
concernientes al sector de bioetanol/cana de azlicar en Brasil, es imperativo presentar
algunos temas mas complejos que pueden mejorar nuestra comprension del segmento de
actividades, ayudando asi en la preparacion de conclusiones utiles y decisivas tanto para
investigadores a nivel universitario, como para elaboradores de politicas y actores de la

industria. El primero de los temas es el Equilibrio Energético.

126 Datos de UNICA http://unica.com.br/dadosCotacao/estatistica/

COSTA, Daniela Viegas da; TEODOSIO, Armindo dos Santos de Sousa. Desenvolvimento sustentavel,
consumo ¢ cidadania: um estudo sobre a (des) articulagdo da comunicag¢do de organizagdes da sociedade
civil, do estado e das empresas. RAM, Rev. Adm. Mackenzie (Online), Sao Paulo, v. 12, n. 3, jun. 2011.

'28 Datos de Ministerio de Agricultura http://www.agricultura.gov.br/vegetal/culturas/cana-de-acucar/saiba-
mais
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1.2.7 Gestion Ambiental y tecnologias: El Equilibrio Energético

El equilibrio energético es la relacion entre la energia utilizada en la produccion y
la energia contenida en los combustibles. En las tipicas actividades agricolas
convencionales, la energia usada proviene casi totalmente de combustibles fosiles. A fin de
evaluar esta relacion, que es obligatoria en la actualidad, cuando las reservas de
combustibles fosiles estan disminuyendo rapidamente, considerando que siempre que los
biocombustibles estén orientados a consumir mas energia fosil en su produccion que

aquella de los combustibles fosiles que sustituirdn, es casi cierto que no se justifica

producirlos — por lo menos con un sentido puramente econémico.

Figura 2 - Circulo virtuoso del Etanol
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aquellos elaborados por el sector de Agronegocios brasilefio, v el de azucar y alcohol en

Brasil. De acuerdo con este ultimo, la relacidon entre la energia contenida en el etanol v la

energia fosil usada en su produccion es 8 x 1. El estudio mencionado establece que, aun

ligeramente positivo. Si los residuos v los rastrojos no son usados como fuente de energia

en el procesamiento de la cana de azucar, para llegar a ser etanol, el equilibrio energético

es negativo. La quema de bagazo. como una fuente de energia, es comun en Brasil, pero

equilibrio _energético _de la produccion de etanol., usando cana de azucar, €s Dpor

consiguiente negativo. Otros.estudios produjeron resultados conflictivos. Andreoli v

en la ciudad de Londrina, Brasil. alcanzaron una proporcion de 3.21 x 1 entre energia

producida v consumida en el caso del etanol de cafia de azicar.

Un estudio de una investigadora del sector de Agrobiologia de la EMBRAPA, Johanna
Ddébereiner'*, rindié un indice de 2,5 x 1 y alcanzo 4,5 x 1 si toda la energia requerida para
el procesamiento era generada por la pulpa, y 5,8 x 1 si fuesen eliminados todos los
fertilizantes con base de nitrogeno. Aunque fuesen obtenidas las condiciones ideales
sefialadas por Ddbereiner, el equilibrio energético no alcanzaria el 8 x 1 proclamado por

los lideres de este ramo de industria y el Gobierno Brasilefio.

32 DOBEREINER, Johanna. Protocolo EMBRAPA Agrobiologia para protecdo de inoculantes para
leguminosas. 1999.
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En el caso de la produccion de etanol con el uso de maiz, el equilibrio energético es
claramente negativo. Se requieren 1,29 unidades de energia fosil para producir una unidad

de bioenergia, de acuerdo con el Doctor Pimentel.

A pesar de estas advertencias, queda claro que el aceite de palmera es la materia
prima mas interesante para la produccion de biodiesel. No obstante, la materia prima mas
usada en la actualidad son los residuos de la producciéon de vino y vinagre, cuyo contenido
de energia es casi tan limitado como el de la soja, asi como su productividad por hectarea.
La explicacién de este hallazgo se refiere al estimulo de los gobiernos europeos para
promover sus cultivos mediante la concesion de subsidios en grandes cuantias y, de hecho,

no hay ninguna otra semilla para aceite tan bien adaptada a las condiciones europeas.

Figura 3 - Cadena del aziacar y del etanol
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1.2.8 Las nuevas demandas: Autorregulacion y nuevos modelos de Gobierno

Corporativo

Otro tema que tiene relevancia especial particularmente para los tomadores de

decisiones en el sector del etanol, es la Autorregulacion en Brasil'>.

Iniciativas importantes en el area de la autorregulaciéon y de nuevos modelos de
gobierno corporativo también han sido implementadas en la industria, en todo Brasil, a fin
de promover las mejores practicas y avanzar en la pauta de la sustentabilidad ambiental. El
“Protocolo Verde” en el Estado de San Pablo y el Grupo de Dialogo sobre Cafia de Aztcar

(GDC) son emblematicos.

El “Protocolo Verde” anticipd que entre 2021 y 2014 como fecha para la
erradicacion del corte manual, en las areas donde sea posible, a fin de realizar una
recoleccion mecanizada, y de 2031 a 2017 en las otras, como areas con declive de més del
12%. El Protocolo también establece que en noviembre de 2017 toda la nueva cafia de
azucar en el Estado debe practicar una recoleccion plenamente mecanizada. Por
consiguiente, en un periodo de nueve afios, toda la recoleccion de cafia de azucar en San
Pablo serd hecha de manera mecanizada y no se quemaran mas los residuos, llevando el

sector de actividad a un nuevo nivel en términos de sustentabilidad ambiental.

La recoleccidon mecanizada, sin quema de los residuos, no solamente elimina
completamente los problemas causados por el hollin generado por la paja que se quema,
sino que también promueve un retorno para los campos de cafia de azucar, con respecto a
diversidad, flora compuesta principalmente de microorganismos, insectos, pajaros y

pequetios roedores.

En anticipacion a las fechas de vencimientos para la eliminacion de la quema de
residuos de la cafia de azucar, el Protocolo también se refiere a otros puntos claves de una
pauta ambiental, tales como la proteccion de las areas riberefias y la recuperacion de

aquellas que se sitian alrededor de fuentes naturales de aguas, planes técnicos para la

133 CALADO, Luiz; Regulagdo e Autorregugulacdo no Mercado de Capitais. Sdo Paulo: Saint Paul, 2010.
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conservacion de suelos y recursos del agua, y medidas para reducir las emisiones de aire en

la cafia de azucar.

El “Protocolo Verde” del Estado de San Pablo, Estado que es responsable por el
60% de la produccion local de cana de azucar, ha tenido resultados impresionantes. En
mayo de 2008, 145 de los 162 ingenios de azlcar y etanol del Estado de San Pablo habian
aceptado voluntariamente el Protocolo. Como resultado, se lograron avances significativos
en la recoleccion mecanica (sin el uso de las quemas): de 34% de la cafia cortada en el
Estado en la recolecciéon de 2006/2007 se aumentd hasta 47% en la recoleccion de
2007/2008. En un afio, el area con recoleccion sin el uso de quemas aument6 en 667.000
hectareas, el equivalente a casi 1 millon de canchas de futbol. Manteniéndose el ritmo de
mecanizacion en 2007, cuando 550 nuevas cosechadoras entraran en operaciones, se podra
completar la mecanizacion antes de las fechas de vencimientos que constan en el

Protocolo.

Otro punto esencial para el éxito completo de la iniciativa fue la aceptacion de mas
de 13.000 proveedores de cafia de azlcar del Protocolo Orplana (Organizacion de los
Plantadores de Cana de la Region Centro y Sur de Brasil para el Centro y el Sur de Brasil).
Como resultado, en la actualidad, casi toda la cadena de produccion de azucar y etanol, en

el Estado de Sdo Paulo, participa en el Protocolo'.

Cerca de cuatro afios después de su firma, el “Protocolo Verde”'* de Sdo Paulo, el
Estado que es responsable por el 61% de la produccion local de cafia de aztcar, tuvo

resultados que impresionan.

En mediados de 2011, mas del 90% de los ingenios de azicar y etanol del Estado —

173 unidades de produccion— habian aceptado voluntariamente el Protocolo.

Como resultado, se obtuvieron avances significativos en la recoleccion mecanica
(sin el uso de quemas): 55,5% de la cafia recolectada en el Estado en el afio de

comercializacion 2010/2011, creciendo desde 34,2% en la recoleccion de 2006/2007.

34 CALADO, L. (org). Educagdo para a Sustentabilidade, p.144. Sao Paulo: Saint Paul, 2011.

135 CALADO, Luiz; BARONTINI, Giovani. Madre Teresa de Calcutd usava batom? Licdes da
sustentabilidade integral. In: GUEVARA, Arnolho de Hoyos (Org.). Conscincia e desenvolvimento
sustentavel nas organizagoes, p 186-189. Rio de Janeiro: Campus, 2008.

61



Segun la legislacion vigente, en esta época, hasta 70% de la cafia todavia podria ser cortada

usando fuego, pero la cantidad real es solamente 44,5%.

Desde 2007 hasta 2011, el area con recoleccion sin el uso de quemas aument6 en

1,51 millones de hectareas, el equivalente a 3,4 millones de canchas de fatbol.

1.2.9 Las nuevas demandas: Certificacion ambiental de los biocombustibles

Los procesos de certificaciones ambientales son tendencias globales en muchos
sectores de actividades. Estos sirven para mejorar la imagen de los productos, facilitar la
decision de compra para clientes y consumidores, y prevenir barreras en el comercio
internacional. El punto inicial para la discusion sobre un sistema de certificacion es que
debe ser requerido para atender a los tres pilares de la sustentabilidad (base triple):
desarrollo ambiental, social y econdémico. Por consiguiente, un producto debe ser
ambientalmente perfecto, socialmente justo y econdmicamente viable para ser considerado

como sustentable en plazo mayor.

El comienzo del fin del agente petroleo

Se acepta ampliamente que la era del petroleo barato termind. Los precios del
petroleo sobrepasaron US$ 140,00 por barril al inicio de julio de 2008, y algunos
especialistas estaban apostando que el valor podia alcanzar US$ 200,00 a fines de ese afio,
si no fuese por la crisis financiera que surgié en 2008, habia posibilidades de que las
previsiones de ellos fuesen correctas. El aumento ocurrid6 en un periodo corto,
intensificandose desde febrero de 2007 y creciendo 180% en dieciséis meses'*®. Parte de
esa elevacion de precios se debio a la especulacion, pero los nuevos niveles de precios son
causados por cuestiones fundamentales: se aclara mas que el nuevo suministro de petréleo

alcanzara sus limites en el futuro previsible.

136 ERIKSEN, Tony & SIMMONS, Matt in ABRAMOVAY, Ricardo (organizador). Biocombustiveis: a
energia da controversia. Sdo Paulo: Editora Senac, 2009.

62



1137

Colin Campbell™’, un especialista en petroleo, prevé para 2030 una produccién de

8 estan de acuerdo con la

20.000 millones de barriles. Tony Eriksen y Matt Simmons"
prevision de 14.600 millones. Como la demanda, que se espera en 2030, es de 40.000
millones de barriles, el déficit en el suministro de petroleo variard, segin estas previsiones,

entre 50% y 63%.

1.3 Mercados internacionales del azucar

Finalmente, antes de que llevemos a cabo un anélisis estadistico especifico para el
mercado brasilefio, nos gustaria indicar a algunos de los principales mercados del azticar en
el mundo porque conseguir datos para esta importante mercaderia es usualmente un desafio
para los investigadores en todo el mundo. Los principales mercados, que negocian
contratos de futuros para azlcar, se sitian en Nueva York en Nymex - ICE, y en Londres
en Liffe. Los contratos de futuros para aztcar tienen liquidez en Sao Paulo, Brasil en la
BM&F Bovespa [Bolsa de Valores Mobiliarios, y de Mercaderias y Futuros de Sao Paulo].

Las caracteristicas de los contratos de futuros negociados en las Bolsas son:

a) Nymex: El contrato del aztcar n.11, de acuerdo con el Nymex (2008), fue el
primer contrato de commodity agricola negociado en la Bolsa de Valores desde 1936. El
volumen del contrato es 112.000 libras, equivalente a 50 toneladas; el precio es establecido
en centavos por libra. Actualmente, el precio es aproximadamente 13 centavos por libra. El
tipo de liquidacion financiera es mediante el ajuste de la diferencia, sin entrega fisica. La

remuneracion de los contratos ocurre en marzo, mayo, julio y octubre.

b) Liffe: Dos tipos de contratos son negociados segin lo especificado por LIFFE
(2008): el contrato para azicar moreno y azlcar refinado. El azlicar cristal refinado n. 407,
el mas negociado, tiene las mismas caracteristicas que el contrato Nymex, con 50 toneladas
por contrato y se cotiza en centavos por libra, con remuneraciones en los mismos meses
como el Nymex. La diferencia es que el contrato Liffe permite la entrega fisica FOB en

localidades establecidas en la negociacion y segun las especificaciones contratadas;

%7 CAMPBELL, J. Y. A. W. Lo, y A. C. MacKinlay. The Econometrics of Financial Markets [La
Econometria de los Mercados Financieros]. Princeton: Princeton University Press, 1997.

138 ERIKSEN, Tony & SIMMONS, Matt in ABRAMOVAY, Ricardo (organizador). Biocombustiveis: a
energia da controversia. Sdo Paulo: Editora Senac, 2009.
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c) BM&F Bovespa: Los contratos de futuros para el azlcar son negociados de
acuerdo con las normas de la Bovespa (2008) referentes al azucar cristalizado con entrega
especial en Sao Paulo. El volumen del contrato es 270 bolsas de 50 libras y se cotiza en
centavos por saco. La remuneracion del contrato puede ser financiera o fisica. La entrega
fisica debe ser solicitada anticipadamente por la vendedora, la mercaderia debe ser
guardada en lugares determinados por la Bolsa, en Sdo Paulo, y con las caracteristicas
especificadas en el contrato. Para esto, el concedente requiere de la vendedora un

certificado de andlisis y clasificacion, valido durante 30 dias.

64



CAPITULO I

METODOLOGIA

2.1 Introduccion

La finalidad de este capitulo es analizar y presentar alguna introspeccion sobre la
metodologia para analizar las relaciones de precios del azucar cristal (refinada, vendida en
el comercio minorista), y la produccion de azlcar y etanol. La propuesta es estimar un
modelo econométrico de relacion entre la matriz energética de la cafia de azucar y el
azucar a lo largo del tiempo relacionando los efectos de alteraciones de estos precios a las
cuestiones de la administracion moderna, tales como finanzas y estrategias competitivas de

las empresas, este ultimo a través de analisis bibliografico.

Los biocombustibles son conocidos como una de las soluciones mas promisorias
para el desafio energético que enfrentamos actualmente y que las proximas generaciones
también deberan confrontar porque entraremos en la nueva década con reservas de petroleo
en disminucion como jamas ocurrid, una proporcion general de declinacion de nuevos
yacimientos petroliferos (a la fecha de la preparacion de este trabajo, con la notable
excepcion de los descubrimientos en la costa brasilena que se han multiplicado en afios
recientes), y los combustibles, no perjudiciales en cuanto a la ecologia, basados en
componentes biologicos, también son un asunto de gran interés, considerando que los
problemas de solucién también estdn atrayendo mads atencion del publico y de los

investigadores, con no sucedi6 antes.

Se podria concluir que todos los esfuerzos deberian ser dirigidos, inmediatamente al
desarrollo y la produccion de biocombustibles como una sustitucion de los actuales
combustibles fosiles basados en petréleo, especialmente la gasolina. Aunque es promisorio
el uso de estos biocombustibles para futuras generaciones de autos y maquinarias, por otro
lado, existen aun poblaciones que crecen rdpidamente en el mundo en desarrollo,
especialmente desde el inicio de la presente década. Esto, a su vez, significa que ha
declinado la proporcién de la disponibilidad de algunos de los alimentos mas basicos,

especificamente maiz, azicar y potencialmente otros, considerando a los seres humanos
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que dependen de estos nutrimentos, y esto puede reducirse con un ritmo todavia mas
acelerado si la cafia de azucar (principalmente) y otros alimentos son usados
crecientemente para la produccion de combustibles. Aunque los biocombustibles
constituyen una fuente renovable de energia, su impacto sobre la cantidad de estos
componentes principales, disponibles para consumo como alimentos, también es una
preocupacion importante. Saber si la utilizacién de alimentos en el proceso de fabricacion
de combustibles afecta al precio del mismo alimento para los consumidores es, por

consiguiente, un factor que tiene efectos en las vidas del publico en general.

Afortunadamente, las herramientas de la Econometria moderna nos permiten
comprobar, objetivamente, si el uso de alimentos en la produccion de biocombustibles esta
modificando efectivamente su precio, considerando que esto disminuiria la oferta frente a
una demanda en aumento. En este trabajo, nosotros hacemos precisamente esto. Mas
especificamente, comprobaremos si un incremento en la produccion de alcohol
combustible tiene un impacto positivo en el precio del azacar, usando datos del mercado
brasilefio, mediante un método econométrico conocido como VAR [en ingiés] (vector de
regresion automadtica) que nos permite ESTIMAR un modelo para la relacion
intertemporal de los precios del azucar con los precios del alcohol combustible y técnicas
relacionadas con este como la funcién de respuesta a impulso. En resumen, este modelo, a
su vez, permite afirmar si una variable en el pasado influye a otra variable en el futuro, en
el caso de que los coeficientes autorregresivos estimados sean estadisticamente
significativos. En caso de que se encuentre una relacién, eso indica que como
consecuencia, los elaboradores de las politicas publicas deben percatarse de los problemas
de seguridad de alimentos cuando estimulan programas de produccion de biocombustibles

y empresas deben percatarse de los problemas de competitividad.

Luego se analizard el impacto en la administracion, en los negocios, en el flujo de

caja de las corporaciones, en las politicas y en las estrategias de hedge.

En la Seccién que sigue presentamos el enfoque econométrico utilizado para
nuestro objetivo. En el proximo capitulo mostramos los datos y los principales resultados
de interés. En el final, consta la conclusion y ofrecemos sugerencias para investigaciones

futuras.
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2.2 METODOLOGIA

2.2.1 Definiciones Estadisticas

Nuestro tratamiento metodoldgico necesita, primero, de una introduccion para
algunas definiciones que son bésicas en cuanto a la comprension de las herramientas de
series temporales deterministicas cuando se aplican al caso de multivarianza
(frecuentemente llamado vectorial). El anélisis sobre esto y las secciones siguientes deben

mucho a las presentaciones de Hamilton'*’, Liitkepohl'’ y Tsay'*'.
Estacionalidad semanal

Empezamos presentando una revision breve de los conceptos basicos sobre series

temporales que son necesarios para la comprension del enfoque que adoptamos en este
trabajo. Para comenzar, consideramos una serie temporal k-dimensional ; =(n,,....7, ) -

Esta serie es estacionaria semanal si sus momentos primero y segundo son invariables en el
tiempo. En especial, el vector medio y la matriz de covarianza de una serie estacionaria

semanal son constantes a lo largo del tiempo'**.

Para que esta serie en cuestion sea considerada como una serie temporal

estacionaria semanal, definimos su vector medio y matriz de covarianza como

EG)=u and

Lo =E|Gi- )G - ,u)’

en la cual la expectativa es tomada elemento por elemento sobre la distribucién conjunta
del proceso 7;. La media u es un vector k-dimensional que consiste en las expectativas no

condicionales de los componentes de 7; . La matriz de covarianza I'y es una matriz k£ X k.

3 HAMILTON, J. D. Time Series Analysis [Andlisis de Serie Temporal]. Princeton, New Jersey: Princeton

University Press, 1994.

0 LOTKPOHL, H. New Introduction to Multiple Time Series Analysis [Nueva Introduccion al Analisis de
Series Temporales Multiples]. Berlin, Springer-Verlag, 2005.

141 TSAY, R. S. Analysis of Financial Time Series [Andlisis de Series Temporales Financieras], Segunda

Edicion. Nueva York: Wiley, 2005.

142 . . . . ~
De una manera que la covarianza depende no del punto especifico en el tiempo, sino del tamafio del

intervalo de retardos, cualquiera que sea considerado.
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El elemento diagonal ith de I’y es la varianza de 1y, considerando que el elemento (7, j) th
de Ty es la covarianza entre ; y Fj. Escribimos 4 =(z4,..., 1) y To Z[r i (0)] cuando

se necesita de los elementos.

Si la VAR no es estacionaria (o estable), ciertos resultados (unos que nos interesan
son los errores estandares de respuestas a impulsos) no son validos. Una manera para

comprobar si la VAR es estable es mediante la verificacion de las raices inversas del

143

polinomio de regresion automatica caracteristica . La VAR serd estacionaria si todas las

raices tienen modulo menor que uno y, por consiguiente, graficamente, ellas quedan dentro
del circulo unitario.

Matrices de correlacion cruzada

En este punto, dejamos que D sea una matriz diagonal k& x k que consiste en los
desvios estandares de r; para i=1,..., k. En otras palabras D Zdiag{ JT (0, T (O)J1 )

La concomitante, o retardo cero, matriz de correlacion cruzada de 7; se define como:
o 5[,01/ (0)} =D"'TyD”’

Mas especificamente, el elemento (7, j) th de 0o es:

I ) _ COV(/’ir,"f/f)
JL O, © st Gsid ()

0y (0) =

el cual es el coeficiente de correlacion entre 7 y 7. En el analisis de series temporales, tal

coeficiente de correlacion es referido como un coeficiente de correlacion concomitante o

contemporanea porque es la correlacion de las dos series en el tiempo ¢. Es facil ver qué

0 (0)=p;(0), - 1=p,(0) =1,y p;(0) =lpara | <i, j <k.

'3 Liitkpohl, 2005 op. cit.
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Por consiguiente, ©(0) es una matriz simétrica con elementos diagonales unitarios.
Este es un tema importante en el analisis de series temporales de multivarianzas, las
relaciones de retardo dirigido entre series componentes. Para esta finalidad, las matrices de
correlacion cruzada son usadas para medir la fuerza de la dependencia linear entre series

temporales. La matriz de covarianza cruzada de retardo / de #; se define como:

r=[0 O] =E| G- )Gy - W |,

en la cual # es el vector medio de 7;. Consecuentemente, el elemento (i, j) thde I'; esla
covarianza entre 7; y 7. Para una serie estacionaria semanal, la matriz de covarianza

cruzada I'; es una funcion de /, no el indice temporal ¢ (se puede comprender, facilmente,
que esto es analogo a la definicion de estacionalidad para series temporales de

univarianza).

La matriz de correlacion cruzada del retardo / (CCM, eninglés) de #; se define como:
O E[,Oij (l)] =D lr/D_]a

en la cual, como en lineas anteriores, D es la matriz diagonal de desvios estdndares de las

series individuales 7; . Con base en la definicion, tenemos:

0 (D)= Iy ) _ Cov(/;-,,lf,;f-/)
ij

- I, (0)r;, (0) ~std () std (r)

que es el coeficiente de correlacion entre 1, y 75,-,. Cuando [ >0, este coeficiente de
correlaciéon mide la dependencia linear de 7 en 7;,-;, la cual ocurrio antes del periodo de
tiempo ¢. Como tal, si 0 (1) #0 y />0, decimos que la serie 7 lidera la 1; en retardo /.
0, viceversa, 0, (1) captara la dependencia linear de 7j: y 7./, y decimos que la serie #;

lidera la serie 7 en el retardo / si 0 ({)#0 y I > 0. La ecuacion para ©; (/) también
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muestra que el elemento diagonal ©: ) es, simplemente, el coeficiente de autocorrelacion,

de retardo / de ;.

A continuacion, podemos analizar algunas propiedades importantes de las
correlaciones cruzadas cuando / > 0. Primero, en general, 0 (1) #p0, U )para [ # ] porque
los dos coeficientes de correlacion miden diferentes relaciones lineares entre los dos
procesos. Por consiguiente, I'; y 0 son, en general, no simétricos. Segundo, usando

Cov(x, y) = Cov(y, x) y la hipdtesis estacionaria semanal, tenemos:

Cov(ivyrin ) =Cov i i) =Cov (i ) =Cov (o),

de modo que T; (1) =T (-1). Por la razén de que T (-1) es el elemento (j, i) th de la
matriz ['.; y la igualdad se mantiene para 1 <i,j <k, tenemos I =I'_, y o =p0..
Consecuentemente, en este punto, diferentemente del caso de univarianza, 0 #0-para
una serie temporal de vector general cuando / > 0. Y, con la maxima manera practica,

porque O = 0.1, es suficiente considerar las matrices de correlacion cruzada o para [ >0.

2.2.2 Modelos de regresion automatica de vector

Un modelo de vector simple es util para hacer el modelaje de retornos de activos en
el modelo de regresion automatica de vector (VAR). Una serie temporal de multivarianzas

#; es un proceso VAR de orden 1 o VAR (1) para corto plazo, si este sigue al modelo:

=g +Pr.; +aq

donde & es un vector k-dimensional, ¢ es una matriz k x k, y {a, } es una secuencia de
vectores aleatorios no correlacionados seriamente y que tienen media cero y matriz de
covarianza 2 . En la aplicacion, se requiere que esta matriz de covarianza sea positiva
definitiva; de otro modo, la dimension de 7 puede ser reducida (y, frecuentemente, se

asume esto en aplicaciones practicas para que sean de multivarianzas normales).
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Usemos el caso mas simple, la bivarianza, en el cual &=2,7 =(i,.r,), ¥

a;, =(a,,a», ) , para hacer mas clara a la explicacion. En este punto, tenemos un modelo

VAR (1) que consiste en las dos ecuaciones siguientes:

He =@o +Puri o + Py +ay,

P =g + Ooiti o1 + Doy oy + ax,

donde ®; es el elemento (7, j) th de la matriz ¢ y ¢o es el elemento i th del vector ¢ .
Con base en la primera ecuacion, > denota la dependencia linear der,on 7.1 en la
presencia de 7i.-1. En otras palabras, ®,es el efecto condicional de 7»,-1 sobre 7, dado
ng-1. S1 O, =0, por lo tanto, no tenemos prueba de que 7, depende de 72.-1, y el modelo
muestra que 7, depende solamente de su propio pasado (en este caso, retrasado solamente
un periodo). Con el mismo argumento, si®> = 0, por consiguiente, la segunda ecuacion

muestra que 75, no depende de 7i.-1 cuando 7:,-1 es dado.

Otra diferenciacion importante que debe ser hecha se refiere a si hay una relacion
de causalidad desde solamente una de las variables con retardo en consideracion dentro de
otra variable corriente especifica o si ellas, las variables con retardo, son importantes

mutuamente para determinar los valores actuales de la otra en cuestion.

Volviendo a las dos ecuaciones en nuestro ejemplo, podemos afirmar que si
D, =0 yd,; #0, entonces hay una relacion unidireccional desde 7, para r», y viceversa.
Si @, =P, =0, por lo tanto, ambos procesos no son acoplados (de modo que el sistema
es solamente un par de modelos singulares de Regresion Automadtica para cada variable).
Y, finalmente, @, #0y P, #0, por consiguiente, hay una relacién de retroalimentacion

entre las dos series.

2.2.3 Respuestas a Impulsos
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Un choque para la variable i th no solamente afecta directamente a la variable i th,
sino que también es transmitido a todas las otras variables endogenas mediante la
estructura dindmica del sistema de la VAR. Una funcion de respuesta a impulso rastrea el
efecto de un choque no repetitivo para una de las innovaciones en los valores actuales y

futuros de las variables enddgenas.

Si las innovaciones de una VAR son, contemporaneamente, no correlacionadas, la
interpretacion de la respuesta a impulso es directa. La innovacion i th es simplemente un

choque para la variable endogena i th, en nuestro caso, sea 7, 0 7, .

No obstante, las innovaciones, usualmente, son correlacionadas y pueden ser
visualizadas como que tienen un componente comun que no puede ser vinculado a una
variable especifica. Factores estructurales, politicos o econdmicos afectaran, posiblemente,

a todas las variables en un sistema, de un modo un tanto relacionado.

La idea de las funciones de respuestas a impulsos es, por consiguiente, aplicar una
transformacion a las innovaciones de manera que se conviertan en no correlacionadas
(ortogonales) y después de esto, puede ser medida correctamente la influencia de
solamente un choque (innovacién) de una variable especifica sobre el comportamiento de

otra variable a lo largo del tiempo.

Se conocen diversos métodos para calcular las funciones de respuestas a impulsos,

siendo una seleccion muy difundida la factorizacion inversa de Cholesky'*.

Por la razon de los procedimientos de computos mientras que se calculan las
funciones por medio de este método, como hacemos en este trabajo, el orden de la VAR -la
variable que llega primero al sistema- importa realmente, de modo que se puedan encontrar

respuestas significativamente diferentes si se cambia el orden de las variables.

2.2.4 Descomposicion de la variacion

144 Para conocer mas sobre esta herramienta estadistica, véase HAMILTON (1994) entre muchos otros.
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De acuerdo con Hamilton'”, la descomposicion de la variacion muestra la cantidad
de informacidn que una variable contribuye para con las otras variables en el sistema VAR,
determinando asi cudnto de la variacion del error de la prevision de cada una de las
variables puede ser explicado por choque exdgeno con respecto a las otras variables para
un nimero dado de periodos en el futuro (el resto de la variacion de error de la prevision

siendo debido a las otras variables enddgenas).

2.3 DECISION FINANCIERA BASADA EN LOS RESULTADOS

Valor presente neto (VPN) es una técnica de presupuestacion del capital. Se
calcula sustrayéndose la inversion inicial del valor presente de las entradas de caja del

proyecto, siendo estas descontadas a la tasa de costo de capital de la empresa'*.

Como el valor presente neto (VPN) considera el valor del dinero en el tiempo, se
considera una técnica sofisticada de presupuesto de capital. Todas las técnicas de este tipo
descuentan de alguna manera los flujos de caja de la empresa a una tasa especificada. Esta
tasa -comunmente llamada tasa de descuento, retorno requerido, costo de capital o costo
de oportunidad- consiste en un retorno minimo que un proyecto debe proporcionar para

mantener inalterado el valor de mercado da empresa.
El valor presente neto (VPN) se halla sustrayéndose la inversion inicial de un
proyecto (FC,) del valor presente de sus entradas de caja (F'C;) descontadas a tasa de costo

de capital de la empresa (7).

VPN = Valor presente de las entradas de caja — Inversion inicial

VPL = FC. FC
- (L+7)t °

T
=Z (FC, x FVP .. ) — FC,
t=1

5 HAMILTON, J. D. Time Series Analysis [Andlisis de Serie Temporal]. Princeton, New Jersey: Princeton
University Press, 1994.

146 GITMAN, L. J. Principios de administragdo financeira. 12 ed. Sdo Paulo, Pearson Prentice Hall, 2010.
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El costo de los insumos modifica el flujo de Caja libre, en la medida en que cuanto
mayor sea el costo del insumo (azicar o etanol), menor serd el Flujo de Caja para una
industria que utiliza la materia prima. Cuando usamos el VPN, tanto las entradas como las

salidas de caja son medidas en valores monetarias actuales'"’.

Criterios de decision

Cuando usamos el VPN para tomar decisiones de aceptacion-rechazo, los criterios

son los siguientes'*y'*:

- Si el VPN es mayor a $ 0, aceptar el proyecto.

- Siel VPN es menor a $ 0, rechazar el proyecto.

Si el VPL es mayor a § 0, la empresa obtendra un retorno mayor que el costo de su
capital. Esto aumentaria el valor de mercado de la empresa y, por lo tanto, la riqueza de sus

propietarios, en un valor correspondiente al VPN.

2.4 ANALISIS DE LOS RSULTADOS

Los datos originales usados en este trabajo son 627 precios semanales del alcohol
combustible en la bomba de la estacion de servicio (en Reales brasilefios, incluyendo los
impuestos) y los precios de los productores de azicar desde julio de 2000 hasta julio de
2012. La fuente de los datos es el CEPEA (Centro de Estudios Avanzados en Economia
Aplicada), un tanque de pensamiento para estudios de economia aplicada que es parte de la

Facultad de Agronomia de la Universidad de Sdo Paulo.

Usando los precios de productores, que son los datos mas confiables para el caso
brasilefio, se tiene el efecto de disminuir la practica de mercado de las grandes cadenas de
supermercados que absorben algunas de las variaciones mas pequefias de los intervalos de
precios. Se quiere esto en nuestro estudio, especialmente porque consideramos que
tenemos la finalidad de investigar la relacion de precios del combustible y del azucar, sin

tener en cuenta las practicas de las grandes cadenas de supermercados, lo cual afectaria la

147 ROSS, S A; WESTERFIELD, R. Principios de administracao financeira. 2.ed. Sdo Paulo: Atlas, 2011.

148 Gitman, Lawrence Jeffery. Administracdo Financeira e Or¢camentdria. Editora Addison Wesley, 12°
edigdo, 2010.

149 Ross, Stephen Alan; Westerfield, Randolph; Jordan, Bradford. Administracdo Financeira. Editora Mc-
Graw-Hill, 8 edigdo, 2008.

74



relacion semanal, perjudicando asi nuestro andlisis estadistico pero, en el mediano plazo,
las grandes cadenas de supermercados, de cualquier manera, transferirian las variaciones
de precios a los consumidores. Esto es aun mas interesante dado el hecho de que la
mayoria de la poblacion mas pobre de Brasil vive lejos de los grandes centros del Sur y del

Sudeste, donde estas cadenas de supermercados son mas activas.

Se usaron los retornos en lugar de los datos de niveles debido a que nuestra meta es
verificar, especificamente, si las variaciones en el precio del alcohol ayudan a explicar las
variaciones en el precio mayorista del azucar. También, las series de retornos muestran la
caracteristica, que se quiere tener, de ser estacionarias (una prueba de raiz unitaria simple,
hecha en nuestros datos originales, mostro, con certeza, que ambas series de niveles no son

estacionarias semanalmente ni ergddicas)'’

, ya que calcular los retornos consiste en los
mismos céalculos como tomar la primera diferencia, de modo que ninguna transformacion
adicional necesita ser tomada en cuenta a fin de hacer estacionarias las series temporales
construidas. Para calcular los retornos, nosotros seguimos a CAMPBELL vy

MACKINLAY"! a fin de mostrar que el retorno simple es calculado como:

y el retorno compuesto (en adelante, retorno continuadamente compuesto [log-return] o,

simplemente, retorno) como:

fa)
i,

|
r =log| — | =log(1+ k)
J'___

Usaremos los retornos de retardo porque se concluye que:

150 1z . Lo o . -
Mas sobre la prueba de raiz unitaria, bien como una definicion apropiada de la ergodicidad, puede ser

encontrado en Hamilton (1994). En la literatura sobre series temporales, eso se refiere a la propiedad de los
momentos de la muestra convergiendo para los momentos verdaderos. Por ejemplo, la teoria estadistica que
muestra que la media de la muestra de un proceso converge para su media real es referida como el teorema
ergodico.

151 CAMPBELL, Lo y MACKINLAY, C. The Econometrics of Financial Markets. Princeton, Princeton
University Press, 1997.
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P

t

P,

i

k-1 k-1
:log(l +R, [k]) :Zlog(l +R. j.) :Z};_ i

Jj=0 Jj=0

7;[/{] =log

t

y para pequefios valores del retorno simple R, como aquellos que se encuentran

usualmente en la practica (excepto que sea grande, de modo no usual, el periodo entre los

puntos de datos) se deduce que el retorno simple se aproxima al valor del retorno con

retardo. Ademas, podemos ver que el retorno del periodo k se define como una suma del

152

caso del retorno con retardo. Como resultado del Limite del Teorema Central , tenemos

que para una muestra suficientemente grande, la suma de las variables aleatorias converge

hacia la variable aleatoria de Gauss. Finalmente, como la transformacion de retardo

conlleva la propiedad de tomar algo de la volatilidad de las series, los retornos con retardo

tienen la ventaja de hacer mas estable, a lo largo del tiempo, la volatilidad de los retornos.

Usando las 449 series construidas de retornos de alcohol (RETALC) y azlcar

(RETACU), nuestras estimaciones para la VAR rindieron:

Tabla 2 - Estimaciones para la VAR

152 - . - . . .
En cuanto a este bésico e importante teorema estadistico, también solicitamos al lector referirse a

Hamilton (1994).
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RETALC RETACL

RETALC{-1) 0627040 0.154490
(0.04714) (0.02459)
[13.3012] [4.46603]

RETALC{-2) -0.209280 -0.059376
(0.04734) (0.03510)
[-4.37500] [-1.69155]
RETACU(-1) 0.135850 0.823534

(0.06401) (0.04697)
[2.12404] [17.5344]

RETACLU(-2) 0.055836 -0.190567
(0.06307) (0.04628)

[0.88529] [-4.11765]

R-squared 0.361765 0.560840
Adj. R-squared 0.357442 0.557967
Sum sq. resids 0416585 0224312
S.E. equation 0.030666 0.022502
F-statistic 8370044 188.6581
Log likelinood 925.3672 1063.726
Akaike AIC -4 122448 -4.741503
Schwarz 3C -4.085736 -4 704792
Mean dependent 0.000875 0001673
5.0, dependent 0.038256 0.033845
Determinant resid covariance (dof adj.) 4 G4E-07
Determinant resid covariance 4 AEE-07
Laog likelinood 1994810
Akaike information criterion -8.8895249
Schwarz criterion -8.816105

Para cada parametro, la tabla anterior informa las estimativas OLS, seguidas por sus
errores estandares en paréntesis y la t-estadistico en corchetes. A continuacion, se
presentan estadisticas separadas de regresion para cada ecuacion, usandose los residuales
apropiados y, finalmente, bien en las Gltimas lineas de la Tabla se muestran las estadisticas

de resumen para el sistema VAR como un todo.

En el cuadro 2, podemos ver que el pasado de la variable del alcohol es una fuente
importante de informacion sobre la evolucion actual tanto del precio del alcohol como del
azucar. Esto puede ser inferido considerando que el coeficiente de los retornos del alcohol,

retrasados un periodo (una semana) son muy expresivos, con t-estadistico superior a 3,80
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(lo que indica es que es significativamente diferente de cero con un alto grado de

confianza).

De hecho, es posible ver que podria haber una relacion de retroalimentacion entre
las dos variables porque los retornos retardados (también una semana) de los precios del
azlcar también son significativos en la ecuacion de los retornos actuales del alcohol,
aunque es relativamente baja la confianza con la cual nosotros aceptamos que este
coeficiente es diferente de cero, y la aceptamos como siendo estadisticamente diferente de

cero con un nivel de confianza de 5%'*. Por consiguiente, el modelo propuesto es:

RETALC, =0.627RETALC,., - 0.209RETALC,->» + 0.136RETACU.,.\ + aperaic:
RETACU, =0.824RETACU,., - 0.191RETACU,., +0.154RETALC,., + ageracuy

Aunque otras parametrizaciones fueron comprobadas, incluyendo sistemas mayores
como VAR (3), VAR (4) y asi sucesivamente, y la incorporacion de un término constante,
estos modelos mayores no fueron aceptados, eligiéndose el modelo anterior. También
usamos una prueba de chi-cuadrado para tener seguridad de que nuestra parametrizacion
era adecuada, y los resultados son presentados en la Tabla II. Los valores p, relativamente
pequefios, aun en el retardo 2, confirman que la inclusion del segundo retardo fue 1til en el
modelo. Una vez mas, modelos mas grandes, con mas de 2 retardos, fueron comprobados
para nuestras variables endogenas, pero los 2 retardos, que incluimos en la VAR, fueron

nuevamente adecuados para nuestro modelo.

Grafico 4 - Raices inversas del polinomio caracteristico de regresion automatica

153 ps = . . S
Finalmente, sefialamos que los retornos del alcohol se retardan dos periodos, siendo casi insignificantes

para determinar los retornos actuales del azucar, con el valor-t absoluto de cerca de 1,70.
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Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial

1.5

1.0

0.5

0.0

-0.5-

-1.0 -

-1.5 T T T T T
-1.5 -1.0 -0.5 0.0 0.5 1.0 1.5

En la Grafico 1, podemos ver que la VAR (2) propuesta es estable porque todas las raices
inversas del Polinomio Caracteristico de la Regresion Automatica quedan dentro del

circulo unitario.

Tabla 3 - Estadistica de prueba de chi-cuadrado para exclusion de retardo

RETALC RETACLU Joint
Lag 1 195.9953 362.9014 5276360
[0.000000] [ 0.000000] [0.000000]
Lag 2 19.21334 22.22894 40.43999
[6.73e-05] [ 1.49e-05] [2.43e-08]
df 2 2 4

Numeros entre paréntesis son los valores p.

Las funciones de respuestas a impulsos muestran que un choque en los retornos del
alcohol sera sentido en los retornos del azlicar y viceversa, en casi la misma magnitud, sin
que se considere el ordenamiento de la entrada de la variable en el sistema. A continuacion,
en la Figura 3, vemos que si el alcohol es la primera variable a entrar en el sistema, la
respuesta de ella, después de un choque en los retornos del azucar, llevara algin tiempo

para ser conseguida, alcanzard un pico entre tres y cuatro periodos y luego se eliminara. Si,
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en lugar de eso, el choque ocurre en la variable alcohol, las respuestas de los retornos del

azucar son mas inmediatas, pero también se desvanecen mas rapido. Resultados similares

se aplican en el segundo caso (Figura 4) cuando consideramos que la variable azucar llega

primero al sistema, de modo que nuestra investigacion no encontré alguna diferencia

significativa cuanto a permitir una u otra variable llegar primero a la VAR. Por

consiguiente, resumiendo, aunque notamos resultados similares, se puede sefialar que los

efectos sobre choques del cambio de variable (o retornos) del alcohol son sentidos,

ciertamente, por lo menos, durante un tiempo mas prolongado en la otra variable

(variaciones de precios del azlicar) que lo contrario.

.04

Grafico S - Primero RETALC, luego RETACU
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.04

Grifico 6 - Primero RETACU, luego RETALC
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Finalmente, la descomposicion de la variacion muestra que la cantidad de

informacion transmitida en los retornos de los precios del alcohol que ayudan a explicar las

variaciones de los retornos frente a los precios del azlicar son aproximadamente dos veces

mas grandes que los efectos opuestos. De hecho, cerca del 6% de la variacion de error de la

prevision después de 6 semanas y mas (analizada hasta 26 semanas o 6 meses en la Tabla

presentada a continuacion) en el retorno del alcohol puede ser atribuible a lo que esta
ocurriendo con respecto al retorno del azlicar. En el segundo caso, vemos que mas del 12%
del error de la prevision de la variable azucar es debido a choques en los cambios de los
precios del alcohol. Revirtiendo cudl variable entra primero en el sistema, produciria
resultados similares, aunque aun la diferencia en favor del azlicar seria menor que la

diferencia que mostramos en este trabajo.
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Tabla 4 - Descomposicién de variaciones de RETALC

Periodo S.E. RETALC | RETACU
1 0,030666 100 0
2 0,036581 | 99,31831 | 0,681692
3 0,037702 | 97,13497 | 2,865033
4 0,038134 | 95,15643 | 4,843572
5 0,038322 | 94,24274 | 5,757258
6 0,038382 | 93,96585 | 6,034147
7 0,038397 | 93,90149 | 6,098506
8 0,0384 93,8881 6,111904
9 0,038401 | 93,88523 | 6,114775
10 0,038401 | 93,88457 | 6,115427
11 0,038401 | 93,88443 | 6,115569
12 0,038401 93,8844 | 6,115595
13 0,038401 93,8844 | 6,115599
14 0,038401 93,8844 | 6,115599
15 0,038401 93,8844 | 6,115599
16 0,038401 93,8844 | 6,115599
17 0,038401 93,8844 | 6,115599
18 0,038401 93,8844 | 6,115599
19 0,038401 93,8844 | 6,115599
20 0,038401 93,8844 | 6,115599
21 0,038401 93,8844 | 6,115599

22 0,038401 93,8844 | 6,115599

23 0,038401 93,8844 | 6,115599

24 0,038401 93,8844 | 6,115599

25 0,038401 93,8844 | 6,115599

26 0,038401 93,8844 | 6,115599

Descomposicion de Variaciones de RETA-
CuU:

Periodo S.E. RETALC | RETACU
1 0,022502 | 2,525266 | 97,47473
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2 0,030002 | 7,977412 | 92,02259
3 0,032787 | 11,07018 | 88,92982
4 0,033682 | 11,99633 | 88,00367
5 0,033941 | 12,13946 | 87,86054
6 0,034014 | 12,14129 | 87,85871
7 0,034033 | 12,13632 | 87,86368
8 0,034038 | 12,13485 | 87,86515
9 0,034039 | 12,1346 87,8654

10 0,034039 | 12,13457 | 87,86543
11 0,034039 | 12,13456 | 87,86544
12 0,034039 | 12,13456 | 87,86544
13 0,034039 | 12,13456 | 87,86544
14 0,034039 | 12,13456 | 87,86544
15 0,034039 | 12,13456 | 87,86544
16 0,034039 | 12,13456 | 87,86544
17 0,034039 | 12,13456 | 87,86544
18 0,034039 | 12,13456 | 87,86544
19 0,034039 | 12,13456 | 87,86544
20 0,034039 | 12,13456 | 87,86544
21 0,034039 | 12,13456 | 87,86544
22 0,034039 | 12,13456 | 87,86544
23 0,034039 | 12,13456 | 87,86544
24 0,034039 | 12,13456 | 87,86544
25 0,034039 | 12,13456 | 87,86544
26 0,034039 | 12,13456 | 87,86544

Otra manera de visualizar esto es mediante el analisis grafico:

Grafico 7 — Descomposicion de VAR

83



Variance Decomposition
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Fuente: Elaboracion propia

Con base en la tabla y los graficos, aunque se puede sefalar que la influencia del
alcohol sobre la variacion de los precios del azucar (segiin medida por la variacion de error
de la prevision) atn no es grande en términos absolutos -lo cual puede ser esperado
considerando que, a pesar de todo, el andlisis consiste en datos semanales-; no obstante, la
influencia del alcohol es mayor a los cambios de los precios del azucar, que en caso
contrario, en casi tres veces la diferencia: en los datos podemos observar que, después de
10 periodos, solamente 3,3% de la variancia de RETALC es explicada por la variancia de
RETACU; de otro modo, casi 10% de la variancia de RETACU es explicada por la
variancia de RETALC. Esto se contrasta con el resultado en el analisis de Melo et al
(2008), en el cual, ademas de encontrar una relacion de bi-causalidad, como nosotros lo
hicimos con datos trimestrales, no encuentra prueba de orden de fuerza en la relacion.

Agregando esto al retorno de impulso, esto sugiere que el impacto de los cambios en los
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precios del alcohol tiene mas relevancia para los precios del azcar porque ellos toman un
efecto mas prolongado y profundo, y también explica mas acerca la variacion del error de

prevision de los tltimos.

2.5 CONSIDERACIONES Y PROPUESTAS

Finalmente, pero muy importante, la comprobacion de los mismos modelos (VAR,
funcion de respuesta a impulso y descomposicion de variacion) con submuestras de nuestro
conjunto total de datos rindid resultados similares, los cuales pueden ser tomados
experimentalmente mostrando que los resultados se aplicaran para cualquier periodo
reciente, por lo menos para el caso brasilefio, considerando que usamos un periodo muy
amplio de datos totales. Y para enfatizar, nuestras pruebas seleccionaron Unicamente el
caso brasilefio para trabajar, no sélo porque es un verdadero actor e importante productor
en el mercado global de azlcar, sino también a causa de ser un pais en desarrollo, en el
cual han transcurrido décadas sin que el interés de la mayoria de la poblacion haya sido
considerado suficientemente como una luz orientadora para las decisiones de los

elaboradores de politicas.

Dados los resultados, también parece que, ciertamente, fue una opcidon correcta
trabajar con los precios de los productores, como sefialamos en lineas anteriores, por
consiguiente, eliminando la practica de grandes cadenas de supermercados cuanto a
absorber altas variaciones de frecuencia de los precios de azicar. Como indicamos, la
mayoria de la poblaciéon brasileia mas pobre vive lejos del nivel de regiones mas
desarrolladas del Sur y Sudeste, y ya paga mas por los (bio) combustibles vy,
potencialmente, son mas afectados por la inflacion sobre el precio del azucar, lo que podria

ser disminuido en el caso de que usaramos precios menos volatiles para consumidores.

No obstante, no defendemos que nuestras conclusiones prevaleceran para cualquier
otro mercado internacional comprobado segin este tipo de relaciones entre cambios de
precios. Entre otros mercados y paises de interés para este campo de investigacion en nivel
universitario, sefialariamos el caso de los EEUU y del maiz usado para la produccion de

biocombustible. Sin embargo, Brasil, de ningin modo, es comparable con los EEUU en
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términos de bienestar social, entre otros aspectos. Esto solamente realza el porqué de que la

seleccion de Brasil es interesante para este tipo de investigacion incipiente.

En cuanto al grafico del modelo,

RETALC, =0.627RETALC,. - 0.209RETALC,.» + 0.136RETACU -\ + arrrarc:
RETACU, =0.824RETACU,., = 0.191RETACU, ., + 0.154RETALC, .\ + ageracuy

Nuestros resultados sefialan que la variacion de los precios del aziicar (RETALC)
en una determinada semana depende del 82% de la variacion de la semana anterior menos
el 19% de la variacion de la semana antepasada, ademas del 15,4% de la variacion de los
precios del alcohol de la semana anterior. En cuanto a la variacion de los precios del
alcohol (RETACU); éste depende del 62% de la variacion de los precios del azicar de la
semana anterior. Una vez estimado el modelo, podemos entonces “evaluar las respuestas a
los impulsos de la factorizacion inversa de Cholesky”, “la descomposicion de la variacion

que muestra la cantidad de informacion que una variable contribuye para con las otras

variables en el sistema VAR”.

De esta manera, con base en el modelo, pudimos investigar mejor las relaciones

entre las variables mencionadas.

Para arribar a los resultados, se llevaron a cabo las siguientes etapas:

1. Calcular los retornos compuestos (log).

2. Verificar si sus momentos primero y segundo son invariables en el tiempo. Si la VAR es
estacionaria (o estable).

3. Matrices de correlacion cruzada: son utilizadas para medir la fuerza de la dependencia li-
neal entre series temporales.

4. Evaluar la correlacion lineal cruzada de direccion y retardo.

5. Evaluar las respuestas a impulsos factorizacion inversa de Cholesky.

6. Realizar las estimaciones OLS, seguidas por sus errores estdndares en paréntesis y la t-
estadistico en corchetes.

7. Realizar la descomposicion de la variacion muestral de la cantidad de informacion que
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una variable contribuye para con las otras variables en el sistema VAR, chi-cuadrado para

tener seguridad de que nuestra parametrizacion era la adecuada.

Apoyandonos en tablas y graficos, se puede sefialar que la influencia del alcohol
sobre la variacion de los precios del azucar (segiin medida por la variacion de error de la
prevision) no es lo suficientemente grande en términos absolutos -tomando en cuenta que,
a pesar de todo, se trata de un analisis con datos semanales-; no obstante, la influencia del
alcohol es superior en las modificaciones de los precios del azucar que al contrario: en la
informacion podemos observar que, luego de 10 periodos, solamente el 3,3% de la
variacion de RETALC es explicada por la variacion de RETACU; por otro lado, casi el
10% de la variacion de RETACU es explicada por la variacion de RETALC. Esto se
contrasta con el resultado en el analisis de Melo et al (2008), en el cual, ademéas de hallar
una relacion de bi-causalidad, como se realizé con datos trimestrales, no se hallan pruebas
de orden de fuerza en la relacion. Adicionando esto al retorno del impulso, esto propone
que el impacto de los cambios en los precios del alcohol es mas relevante para los precios
del azacar porque estos toman un efecto mas prolongado y profundo, y, de igual manera,

explica mas acerca de la variacion del error de prevision de los ltimos.

A continuacion se resumen en tablas y graficos estas etapas:

1. Estimaciones para la VAR - Tabla 2

. Raices inversas del polinomio caracteristico de regresion automatica - Grafico 4
. Estadistica de prueba de chi-cuadrado para exclusion de retardo - Tabla 3

. Analisis primero RETALC, después RETACU - Grafico 5

. Analisis Primero RETACU, luego RETALC - Gréafico 6

. Descomposicion de variaciones de RETALC - Tabla 4

N N B~ W

. Descomposicion de VAR - Grafico 7

Como efecto, pudimos identificar impactos y evaluar acciones para el Planeamiento
Estratégico en decisiones acerca del biocombustible. Particularmente analizar los efectos
de esta variacion bajo la optica de las finanzas, considerando los impactos en los riesgos

del negocio y la politica de hedge.

Los impactos en la administracion
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El costo final de un proyecto, que afecta su VPN, puede acabar siendo substancial-
mente superior a lo estimado inicialmente por la administracion de la empresa si el precio

de sus insumos (combustible o azlicar) suben mas alld de los limites previstos. De hecho,

en los ultimos anos en Brasil, ocurrieron movimientos bruscos en la cotizacion del alcohol
etilico y que no fueron previstos con anticipacion, lo que provoco que, luego del inicio del
proyecto, todos los costos relacionados al transporte fueran mucho mayores de lo previsto

en la fase de evaluacion del proyecto.

Por ejemplo, si en el primer semestre del proyecto se estimaron utilidades por R$ 2

millones a la fecha de aceptacion del proyecto, y los costos de combustible en el orden de

R$ 1 milldn, con una cotizacion de R$ 1 por litro de etanol, si el éste subiera a RS 1,40 por
litro, este aumento del 40% en un semestre que, analizando los datos durante el periodo
bajo estudio, vemos que no puede ser considerado raro (ya que variaciones del 40% o mas
en un periodo de 26 semanas ocurrieron en el 13% de las veces en nuestro analisis), los
costos relativos a esta fuente de costo variable subiria a 1,4 millones de Reales, reduciendo
las utilidades en un 20%, un resultado de dimensiones altamente significativa para cual-

quier proyecto. En este contexto, un hedge de precio del combustible debe ser considerado.

La variacion es mayor cuando se considera la cotizacion del etanol en Brasil en d6-
lares, que es la variable relevante en el caso de un proyecto local para una matriz extranje-
ra, poco o nada podra ser hecho para reducir estos costos, tal vez, hasta inclusive volviendo
negativa la rentabilidad del proyecto. Probablemente se diga que es posible obtener utilida-
des adicionales por otro lado, y de hecho lo son, bastaria con que el precio del etanol caiga
en el periodo relevante bajo andlisis. Nuevamente, para 6 meses, tenemos que en el 20% de
las veces (andlisis semana a semana de 26 semanas acumuladas) el etanol cayé mas del
20%, lo que propiciaria utilidades mayores en caso de que el hedge no haya sido imple-
mentado. No obstante, este no era el objetivo original del proyecto (obtener utilidades con

la valorizacion de la moneda local) lo que en la practica equivaldria a especulacion.

De esta manera, para garantizar los resultados en términos de ingresos y permitir

una evaluacion mas correcta del VPN del proyecto (en moneda nacional y en U$S debido a
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la mayor volatilidad del precio de la moneda extranjera), es importante implementar una
estrategia de hedging: esta ciertamente tendra un costo relevante, pero este costo muy pro-
bablemente sea relativamente bajo y hard mucho mas previsibles los ingresos y deben, en-

tonces, ser incluido en los costos iniciales del proyecto en cuestion.
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CONCLUSIONES

En este trabajo, comprobamos la influencia de los movimientos (retornos) de los
precios del alcohol combustible sobre las fluctuaciones pasadas de los precios de la cafia de
azucar (retornos retardados) con la finalidad de identificar los impactos y evaluar las
acciones para el Planeamiento Estratégico en decisiones acerca del biocombustible.

Particularmente analizar los efectos de esta variacion bajo la optica de las finanzas,

considerando los impactos en los riesgos del negocio y en la politica de hedge. El objetivo
fue realizar una investigacion sobre la relacion de los precios de la cafia de azucar y del

etanol con el fin de comprobar esta conexion para el caso de Brasil.

En el contexto de esta tesis, fueron cumplidos los siguientes objetivos especificos

1) Presentar las cuestiones de sustentabilidad ambiental que son el pafio de fondo
de esta discusion (marco conceptual) en el contexto de ESTRATEGIAS EN
AGRONEGOCIOS, abordando (i) Cultura y estrategias en Agronegocios, (ii) Estrategias
de produccion competitiva en cadena productiva;

2) Explicar cudles son los principales mercados del azicar en mundo y donde
ocurren la negociacion de precios en el contexto de GESTION SISTEMICA PARA LA
INTERACCION AMBIENTAL E IMPLEMENTACION DE ESTRATEGIAS (i) Gestion
ambiental y tecnologias (ii) las nuevas demandas;

3) Utilizar Métodos multivariados aplicados a la Administracion para la
estimacion de estos modelos a través del procedimiento de andlisis de Regresion
Automatica Vectorial, incluyendo la estimacion de: funciones de respuestas a impulsos;
descomposicion historica de los errores de prevision dentro de la muestra;

4) Con las estimaciones obtenidas en Identificar los impactos y evaluar las
acciones para el Planeamiento Estratégico en decisiones acerca del biocombustible.
Particularmente analizar los efectos de esta variacion bajo la oOptica de las finanzas,

considerando los impactos en los riesgos del negocio y la politica de hedge.

La teoria, detras de este objetivo, es que a medida que aumenta la demanda de

alcohol combustible —frente a combustibles fosiles mas caros basados en el petroleo— se
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elevard el precio de esta alternativa popular de biocombustible, pero como su mayor
produccion significa menores despachos de azucar (la cual también usa cafia de azlcar, o
cafa para enriquecimiento, en su produccion), haciendo su precio aun mas alto, debemos
esperar un coeficiente positivo y significativo para el impacto de las variaciones pasadas de
los precios del alcohol combustible en los retornos del aziicar — y eso es lo que
encontramos. También vimos que un choque en los retornos de cualquiera de las variables

tendra algin impacto en los retornos de la otra, pero esto se extinguird ocasionalmente.

Otros mercados y otros pares de alimentos-biocombustibles deberian ser
comprobados como un subsecuente paso obvio de investigaciones porque este trabajo fue
aplicado solamente al caso brasilefio, y el efecto del costo de estas materias primas y la
eficiencia de la produccion difieren en otros paises, ya que pueden poseer una base
diferente de cafia. Por ejemplo, el maiz se usa en los EEUU en la produccion de etanol, un

biocombustible conocido como menos eficiente que el alcohol combustible brasilefo.

Finalmente, comprobamos si existe una relacion entre los cambios en precios
(puede pensarse o también sugerirse, con destaque, que el alcohol tiene mas importancia en

los cambios de los precios del azicar que al contrario).

Durante la fase de evaluacion del proyecto los costos son estimados y se verifican
las tendencias de eventuales variaciones en la cotizacion de los insumos (materia prima)
que influenciard las transacciones en el periodo de duracion, no obstante, esta variabilidad
no es prevista facilmente. El estudio de la tendencia es una forma de prever posibles alte-
raciones de costos durante el proyecto, mas algun factor nuevo, algo que no siga lo que fue
previsto, lo que es totalmente plausible, puede comprometer todo el planeamiento y estudio
previo. En este escenario, la implementacion de una estrategia de hedging protegera los in-
gresos del proyecto de posibles variaciones fuera de lo esperado. Esta decision permite un
monitoreo de la variacioén de los costos evitando grandes sorpresas, reduciendo, de esta ma-

nera, el riesgo de comprometer su VPN.

El aztcar y el combustible, por ser materia prima para la industria, impactan en el
costo de produccion y de los servicios ofrecidos. De esta manera, su alteracion impone

nuevas estrategias de Hedge, asi como reevaluar los Flujos de Caja y el Valor Presente
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Neto. De esta forma, los proyectos pueden ser postergados a partir de una nueva

interpretacion de los datos presentados.

Al observar el histérico, queda evidente la dependencia de las fluctuaciones en los
precios de sus principales productos: el alcohol combustible y el azlicar. En las ultimas tres
décadas, los mercados comprendidos por este sector pasaron de un estado de total control
de precios por parte del Estado a una condicion de libre competencia. En el caso del
azucar, la dependencia con relacion al mercado internacional mantuvo al sector sufriendo
los impactos de las oscilaciones en el cambio y en la oferta por parte de otros paises

productores.

Las caracteristicas distintas relacionadas a estos dos productos se interrelacionan
dentro del proceso productivo, en el momento en que la industria debe decidir entre la
produccion de uno u otro producto. De esta manera, los mercados de combustibles y de
alimentos encuentran un punto en comun en la planta productiva de la industria de cafia de

azucar.

Al analizar las relaciones entre los precios del azucar, del alcohol combustible, fue
posible observar un comportamiento que confirmé la hipotesis de que existe una relacion
entre los precios de estos productos. En el estudio de las series de precios fue posible
observar que, a pesar de que los precios presentaran individualmente un comportamiento

aleatorio, las relaciones entre ellos presentan un comportamiento estacionario.

Es innecesario sefialar que nuestro analisis no pretende establecer que la inflacion
de los biocombustibles sea el tnico factor que afecta la inflacion del azlicar para la
industria en términos mas generales. Pero el analisis proporciona indicaciones importantes
de que mientras ambas variables se influencian mutuamente en el sistema VAR, la
influencia parece ser mas grande y, especialmente, con mas resiliencia en el caso cuando la
orientacion de la relacion va desde el impacto de la inflacion del biocombustible hacia la

inflacion del azucar.

Son obvias las implicaciones de este resultado para los elaboradores de politicas,

para el caso brasilefio, por ejemplo, y este es un pais donde todavia decenas de millones
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(mas de un tercio de la poblacion segun el censo gubernamental de 2010) no ingieren
suficientes alimentos como seria considerado necesario para ellos, de modo que, en su
definicidn, ellos estan pasando hambre. Usar mas del azlcar, producido de la cana de
azucar, para la producciéon de combustible puede tener consecuencias no deseadas para
millones de personas, las cuales pagan una cantidad adicional en comparacion con lo que
ellos pagarian si la poblacidon en general (propietarios de autos que usan el combustible
mas barato de alcohol/etanol) no usase el biocombustible originado de fuentes

econdmicamente estratégicas de alimentos para nutricion.

De ninguna manera defendemos que el Gobierno Brasilefio, ni ningun otro,
deberian abandonar la investigacion, la produccioén o cualquier otra actividad relacionada
con biocombustible. Solamente solicitamos, vehementemente, que las autoridades,
especialmente en el caso de un pais en desarrollo como aquel que usamos como ejemplo,
tengan en cuenta que sus selecciones referentes a la produccion y distribucion del
combustible econdmicamente mas barato (en comparacion con la gasolina), aunque bueno
y eficiente para el ambiente como se mostro en este trabajo, y posiblemente popular y util
para los politicos que lo presentan como una creacion genuinamente brasilefa y
beneficiosa para toda la poblacion, en la realidad, afecta negativamente a la mayoria de la
poblacién que todavia estd luchando para conseguir toda la ingestion necesaria de

alimentos, quien estd pagando mas por el azucar procesado.

La diferencia, aunque no es enorme (y, como sefialamos, no es atribuible solamente
a la cantidad de cafia de azlcar usada en la produccion de biocombustible), afectara
posiblemente las opciones que todos, pero especialmente los sectores mas pobres de la
poblacion, deben hacer con respecto a la parte de las remuneraciones gastada para cubrir

otras necesidades basicas y de alimentos.

Para futuras investigaciones de interés especial, los especialistas deberian querer
comprobar la existencia de esta relacion de bi-causalidad en otros mercados y que es lo que
pueden hacer los politicos para impedir los efectos negativos del uso de alimentos en la
produccion de biocombustible, que posee beneficios desde los puntos de vista ambiental y
social. En esta linea, otra alternativa seria usar técnicas de investigacion operativa con

modelos matematicos para comparar escenarios de impacto para empresas.
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Se sugiere la profundizacion en modelos que puedan contribuir para la comprension
del valor que la sustentabilidad genera para las empresas, como, por ejemplo, estudios que
tengan el propodsito de abordar la valoracion de los servicios ecosistémicos y modelos
estadisticos que puedan ayudar a los gestores corporativos y al gobierno a legislar sobre el
asunto. Sin duda, existe una carencia de herramientas de comprension de los impactos del

uso del biocombustible y su incremento en costos de insumos.

Este trabajo busco reflexionar acerca de si existen argumentos asentados bajo el
punto de vista de la gestion del valor para el accionista que pudiese amparar a los gestores
en las decisiones relativas a la gestion para la sustentabilidad, para asi contribuir para que

las empresas puedan avanzar en la reduccion de estas omisiones.
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