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TEXTO PARA DISCUSSAO N. 32

Relacao de longo prazo entre os precos do produtor e do varejo da
carne bovina em Goias

Herberth Duarte dos Santos'
Universidade Federal de Goias

Waldemiro AlcAntara da Silva Neto®
Universidade Federal de Goias

RESUMO

Tendo como pano de fundo a importancia da pecudria de corte bovina na formagao do
Produto Interno Bruto do Estado de Goids, este estudo tem como objetivos: analisar a
existéncia de relagdo de longo prazo entre os diferentes niveis de preco da carne bovina em
Goids; demonstrar e analisar o sentido da causalidade entre os precos, seu processo de
transmissdo e medir as elasticidades-preco da carne. Para tanto foram usadas as séries de
precos do Kg da carne do bezerro, ao produtor e no varejo, de 2001 a 2011. Para andlise
econométrica foram usados os seguintes métodos de andlise de séries temporais: teste de raiz
unitdria, cointegracdo, causalidade de Granger, decomposi¢do da varidncia e funcdo de
resposta ao impulso. Os resultados revelaram que ndo hd, neste periodo, relagao de longo
prazo entre os precos analisados e que alteracdes no preco do bezerro afetam de forma mais
intensa o preco no varejo, que alteracdes no preco produtor, assim como afetam de forma
mais intensa o preco do produtor, que altera¢des no preco do varejo.

Palavras-chave: carne bovina, preco, cointegracdo e causalidade.

ABSTRACT

Having as background the importance of beef cattle in the formation of Gross Domestic
Product of the State of Goids, this study aims to: analyze the existence of long-term
relationship between the different levels of beef prices in Goids, demonstrate and analyze the
direction of causality between prices, its transmission process and measuring price
elasticities of meat. Were used for both the series of prices Kg beef calf, the producer and
retail, from 2001 to 2011. For the econometric analysis we used the following methods of
time series analysis: unit root test, cointegration, Granger causality, variance decomposition
and impulse response function. The results revealed that there is, at this time, long-term
relationship between prices and analyzed changes in the price of the calf affect more intensely
the retail price, that price changes in producer and affect more intensely the price producer,
that changes in the price of retail.

Keywords: beef, price, cointegration and causality.
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1 Introducao

A primeira década dos anos 2000, em especial sua segunda metade, foi marcada por
significativos abalos na economia mundial, com destaque para crise financeira americana,
desencadeada em 2008 com a crise do subprimes e a faléncia do tradicional banco de
investimento Lehman Brothers e, logo depois, a radicalizacdo da crise fiscal na zona do euro,
levando importantes paises do bloco europeu a elevados niveis de endividamento.

Neste periodo, a economia brasileira, mesmo ndo estando imune as reverberagdes
provocadas por estas crises, apresentou resultados positivos, a exce¢ao de 2009, quando se
registrou uma retracdo econdmica de 0,2%. Segundo dados do Instituto Brasileiro de
Geografia e Estatistica — IBGE (2012), o agregado da economia brasileira, medido pelo
Produto Interno Bruto (PIB), apresentou, entre os anos de 2000 e 2010, um crescimento
econdmico anual médio de aproximadamente 3,70%, passando, a precos correntes de 2010, de
R$ 2,64 trilhdes em 2000, para R$ 3,77 trilhdes em 2010, um crescimento de 42,62%.

Dentro deste contexto, o agronegdcio, aqui entendido como o conjunto de todas as
operacdes e transacdes envolvidas desde a fabricacio dos insumos agropecudrios, das
operacdes de producdo nas unidades agropecudrias, até o processamento, distribuicdo e
consumo dos produtos agropecudrios 'in natura' ou industrializados (RUFINO, 1999 apud
ARAUIJO, 2007), teve papel de destaque, com uma significativa participacio neste resultado.
Segundo o Centro de Estudos Avancados em Economia Aplicada — CEPEA (2012), a
participacdo do Agronegdcio no PIB esteve durante toda a década, acima dos 22%, com auge
em 2003, quando detinha uma participacdo de 28,3%, tendo em 2010, atingido cerca de R$
821 bilhdes, com 22% de participacao.

O agronegdécio da pecudria tem uma representacdo de quase 1/3 do valor total do
agronegdcio e participou, em 2010, com significativos 6,6% do total do PIB brasileiro, o que
representa, aproximadamente, R$ 242,6 bilhdes. Trata-se de um importante segmento da
economia nacional e que apresenta, segundo projecoes do Ministério da Agricultura, Pecudria
e Abastecimento — MAPA (2012), boas perspectivas de crescimento futuro.

O estado de Goids, em ranking realizado com informagdes do PIB de 2009, é o 9°
estado da federacio que mais contribuiu para a formacio do PIB nacional. A época, isso
equivalia a 2,64% do PIB brasileiro ¢ somava R$ 85,62 bilhdes. Contudo, quando observado
apenas o PIB da agropecudria, o estado passa a contribuir com 6,74% e a figurar como o 6°
estado a mais contribuir com o PIB deste setor (SEPLAN-GO, 2011).

No que diz respeito a pecudria de corte bovina, objeto de estudo deste trabalho, dados
do IBGE (2012) informam que foram abatidos no Brasil, em 2010, um total de 29.278.095
cabecas de gado. Destes, 8,92% (2.612.313) foram abatidos em Goids, o que dd uma boa
dimensdo da importancia econdmica desta atividade no estado e do préprio estado, que, em
2010, foi o 4° no Brasil em ndmero de abate de bovinos.

Segundo o MAPA (2011), a projecdo de crescimento na producdo de carne bovina
para o periodo de 2010/2011 a 2020/2021 € de 2,2% ao ano. O que significa dizer que a
producdo de carne bovina, em toneladas, deverd passar das atuais 9.158, para 11.353, em
2021.

No supracitado estudo, estimou-se ainda um aumento de 2,3% no consumo interno da
carne bovina, que passaria das atuais 7.284 toneladas, para 9.428 em 2021, tendo as
exportacdes um aumento anual estimado em 2,6%, passando, das atuais 1.797 toneladas, para
2.325 em 2021.

Neste sentido, o objetivo geral deste trabalho € analisar a relacdo de longo prazo dos
precos da carne bovina para o produtor e para o varejo no estado de Goids entre os anos de
2001 e 2011. Especificamente, pretende-se: através da andlise de cointegracdo, verificar se ha
relacdo de longo prazo entre os diferentes niveis de preco; demonstrar e analisar as variacdes



dos precos da carne bovina no estado de Goids e analisar o processo de transmissdo e o
comportamento do preco da carne bovina na ultima década em Goiés.

Além desta introdugdo, este trabalho contém outros quatro capitulos, a saber: revisao
de literatura, material e métodos, resultados e discussoes e as consideragdes finais.

No segundo capitulo serd realizada uma revisdo de literatura. Através da busca e
apresentacdo de trabalhos académicos na area de economia, serd feito um resumo e andlise de
artigos que tratem de temas correlatos ao estudado neste trabalho.

No terceiro capitulo serdo apresentados os dados e o método utilizado. H4, aqui, uma
apresentacdo detalhada da fonte de dados, das possiveis interpretacdes e de qual método mais
adequado a sua andlise. Serd também apresentado o referencial tedrico desta pesquisa: 0s
principais conceitos, abordagens e métodos. Neste capitulo hd a apresentacdo das
justificativas da escolha pelo método adotado.

No quarto capitulo serdo apresentados os resultados da pesquisa. Para tanto serdo
utilizados recursos tais como tabelas e figuras, além de uma anélise sistemética dos resultados
alcancados e, por fim, as consideragdes finais, onde serdo apontados os principais
aprendizados empreendidos por este estudo e os apontamentos que ele pode fornecer para
pesquisas futuras.

2. Revisao de Literatura

Utilizando-se de metodologia semelhante a que sera usada neste estudo, Silva et al.
(2003) avaliaram a existéncia de relacdes de cointegracdo ou de equilibrio de longo prazo
entre os precos nominais da soja praticados nos mercados brasileiro e norte americano durante
o periodo compreendido entre janeiro de 1995 e agosto de 2002.

Segundo os autores, a avaliacdo da existéncia de relagdes de cointegracdao ou de
equilibrio de longo prazo possibilita ao investidor conhecer antecipadamente o
comportamento dos pre¢os das commodities (no caso, a soja) e a relagcdo que se estabelece
entre os precos praticados nos mercados emergentes e norte-americano, tornando assim
possivel a construcdo de estratégias para se proteger de possiveis oscilagdes que possam vir a
comprometer os fluxos futuros de seus rendimentos (SILVA et al., 2003).

Os resultados obtidos evidenciam a existéncia de relacdes de equilibrio de longo prazo
(cointegracdo) entre os precos da soja negociados na economia brasileira e os precos cotados
na economia americana. O coeficiente de ajustamento encontrado foi de 00,8483, o que
significa dizer que, no longo prazo, variagcdes de pregos desse produto nos Estados Unidos sdo
transferidas, em média, 84,83% para os precos domésticos no Brasil (SILVA et al., 2003).

Margarido e Fernandes (2001) analisaram a elasticidade da transmissdo de pregos no
mercado de grdo de soja entre o porto de Rotterdam, na Holanda, e o Brasil, tendo como
referéncia o periodo de julho de 1994 a setembro de 2000. Para tanto, os autores utilizaram de
métodos de séries temporais, tais como: teste de raiz unitdria Dickey-Fuller Aumentado
(ADF), teste de cointegracdo de Johansen, modelo vetorial de correcdo de erro e funcdo de
resposta de impulso.

Ap6s a realizagdo dos testes, foi encontrada a presenga de um vetor de cointegracao, o
que confirma a existéncia de relacdo de longo prazo entre as varidveis analisadas. Segundo os
autores, esse resultado, de um lado, capta o proprio processo de globalizacdo das economias,
onde hd maior inter-relacio entre os precos domésticos e externos e, também, o processo de
abertura da economia brasileira, iniciado em 1990, que foi intensificado pds-plano real
(MARGARIDO; FERNANDES, 2001).

Lovadine e Bacchi (2005), valendo-se das médias semanais de precos para o periodo
de janeiro de 1999 a janeiro de 2004, tentaram identificar relagdes causais e estimar as
elasticidades de transmissao entre os seguintes pares de precos: preco interno e internacional



de soja em grao; prego interno e internacional de farelo de soja e preco interno e internacional
de dleo de soja.

Os métodos usados foram o teste de raiz unitdria, teste de cointegragdo, teste de
causalidade de Granger utilizando correlacdo cruzada com varidveis pré-filtradas com
modelos auto-regressivos e estimagdo da elasticidade de transmissao de precos.

Em seu teste de cointegracdo, Lovadine e Bacchi (2005) também encontraram indicios
que apontam relacdes de longo prazo entre os precos interno e externo do grio e entre precos
interno e externo do farelo. Nao se observou, contudo, relacdo de longo prazo estatisticamente
significativa entre os pre¢os interno e externo do 6leo.

Como € possivel perceber, embora Margarido e Fernandes (2001) e Lovadine e Bacchi
(2005) trabalhem com periodos distintos, os primeiros de 1994 a 2000 e os segundos, de 1999
a 2004, os resultados apontam que hd, de fato, uma relacdo de longo prazo entre as varidveis
analisadas e, mais que isso, que ha uma aceleracdo no processo de transmissdao de precos.
Como melhor explicam as autoras:

[...] comparativamente a outros estudos de causalidade realizados para a
década de 80 e inicio dos anos 90, em que a transmissdo dos precos ocorria
em questdo de meses, esse trabalho mostra que houve um aceleramento da
velocidade de transmissdo entre os precos. Tal fato pode ser atribuido a
facilidade de acesso a informacdo proporcionado pela internet,
principalmente a partir de meados dos anos 90. (LOVADINE E BACCHI,
2005, p. 6)

Em estudo com metodologia semelhante, Barbosa et al. (2002) analisaram a
elasticidade da transmissdo de precos no mercado brasileiro de algodao entre o periodo de
janeiro de 1985 até dezembro de 2000. O objetivo deste estudo era estimar a elasticidade da
transmissdo de precos no mercado de algodao, considerando os precos internacionais desta
commodity e verificar a existéncia de relacionamento de longo prazo entre 0s precos
internacionais e domésticos do algodao.

Tanto o estudo em pauta como os estudos anteriormente citados tem como hipdtese a
validacio ou ndo da Lei do Preco Unico, que estd diretamente associado 2 arbitragem
internacional dos pregos e tem como premissa a ideia de que: “em mercados concorrenciais
livres de custos de transporte e de barreiras oficiais ao comércio (como as tarifas), bens
idénticos vendidos em paises diferentes devem ser vendidos pelo mesmo prego, quando seus
precos sao indicados em termos da mesma moeda” (KRUGMAN; OBSTFELD, 1997 apud
BARBOSA et al. 2002, p. 93).

Com o intuito de determinar a ordem de integracdo das varidveis, os autores utilizaram
o teste de raiz unitdria de Dickey-Fuller Aumentado (ADF) e o teste de cointegracdao de
Johansen. Os resultados obtidos mostram que hd relacionamento de longo prazo entre os
precos do algodao no mercado doméstico brasileiro e internacional.

Contudo, conforme advertem os autores, mesmo sendo estas varidveis cointegradas,
ainda assim, a elasticidade de transmissao de precos é menor que a unidade (ineléstica), o que
significa dizer que variagdes nos pre¢os internacionais do preco do algodao em pluma nao sao
transmitidos nas mesmas proporcdes para os precos praticados no Brasil, no longo prazo, o
que inviabiliza a Lei do Pre¢o Unico (BARBOSA et al. 2002).

H4, também, estudos direcionados a andlise dos precos do boi gordo e da carne
bovina, este ultimo, objeto de estudo deste trabalho. Zilli et.al (2008), em estudo recente,
tentaram identificar a relagao de causalidade entre precos do boi gordo em pracas nas Regides
Sudeste e Centro-Oeste do Brasil. Para tanto, os autores utilizaram dados de precos didrios de



boi gordo (em R$/@) das pragas de Campo Grande (MS), Cuiaba (MT), Goiania (GO) e
Triangulo Mineiro (MQG), referentes ao periodo de 02/01/2002 a 28/12/2007.

Como método de andlise econométrica os autores utilizaram o teste de cointegracao de
Johansen e a causalidade de Granger, identificando, assim, que todas as séries analisadas eram
ndo estaciondrias, o que exigiu a realizacdo do teste de cointegracdo, a partir do qual se
verificou a existéncia de relagcdo de equilibrio de longo prazo entre todas as pragas.

Segundo os autores, os resultados condizem com a interpretacao que se faz do atual
mercado de boi gordo brasileiro, cujos precos sdo rapidamente divulgados, refletindo na
formacdo de precos de todas as pracas. Além disso, os autores apontam que o mercado do boi
gordo € um mercado bastante integrado, no qual o produtor de cada regido busca sempre obter
informacdes sobre precos tanto na praca proxima quanto na BM&F (Zilli et. al. 2008)

Lobo e Silva Neto (2011) analisaram o processo de transmissao de precos do produtor
ao varejo no setor de carne bovina em Goids, usando, para tanto, as séries mensais de precos
de janeiro de 1995 a dezembro de 2010. O processo de transmissdo de precos do produtor ao
varejo foram detectados a partir dos testes de raiz unitdria de DickeyFuller Aumentado
(ADF), do critério de informacdo de Schwartz e de andlise de regressao.

Conforme apontam os autores, os resultados do estudo indicam que um choque
exogeno de 1% nos pregos ao varejo afetam os precos ao produtor contemporaneamente em
0,91%, ou seja, um aumento em 1% nos pregos ao varejo elevam os precos ao produtor em
0,91% e um choque exdgeno de 1% nos pregos ao produtor elevam os do varejo em 0,93%.
(LOBO; SILVA NETO, 2011)

A partir destas anélises de elasticidade preco, os autores concluem que em Goids, nao
ha, entre produtor e varejista, um agente dominante quanto a determinagao dos pregos ou que,
pelo menos, os dois agentes reagem, significativamente, a choques exdgenos provocados pela
outra parte.

3. Material e Métodos

3.1 Material
Para a realizac@o dos testes empiricos foram utilizadas trés séries de dados, quais sejam:
e amédia do preco a vista do bezerro nelore (por cabeca - 8 a 12 meses) no mercado da
regido de Goiania — BZ;
e a média do preco a vista do boi gordo no mercado da regido de Goidnia (@), que serd
tratada neste estudo como o pre¢o ao produtor - PP e, por fim;
¢ amédia do preco da carne no varejo (Kg) - PV, também para o mercado de Goiania.

Os dados apresentam fontes distintas, conforme Quadro 1. O preco médio a vista do
bezerro e do boi gordo foram disponibilizados pelo Centro de Estudos Avangados em
Economia Aplicada — CEPEA/ESALQ-USP e os dados referentes ao preco do Kg da carne no
varejo foram obtidos em consulta ao banco de dados do Departamento Intersindical de
Estatistica e Estudos Socioecondmicos - DIEESE. Todos os dados possuem periodicidade
mensal e abrangem o intervalo de janeiro de 2001 a dezembro de 2011.

Em um primeiro tratamento, todas as séries foram convertidas em uma mesma unidade
de medida, obtendo-se, assim, o preco médio por Kg. Admitiu-se, para tanto, o peso médio do
bezerro de 198 kg e a arroba, 15 Kg, segundo metodologia adotada pelo CEPEA. Depois de
padronizada a unidade de medida, foi preciso deflacionar os dados, tendo como referéncia,
dezembro de 2011, dltimo periodo da série. Para deflacionar os dados foi usado o Indice
Geral de Pregos — Disponibilidade Interna — IGP-DI da Fundacao Getulio Vargas.



O software econométrico usado para a realizagdo dos testes foi o Regression Analysis
of Time Series — Rats 6.2, no seu complemento Cointegration Analysis os Time Series —
CATS.

Variavel Descricao da Variavel Fonte
Preco do Bezerro (BZ) Preco do bezerro, em valores de dezembro de CEPEA
2011, em R$/Kg
Preco ao Produtor (PP) Preco do Boi Gordo, em valores de dezembro CEPEA

de 2011, em R$/Kg

Preco no Varejo (PV) Pre¢o médio do Kg da carne, em reais (R$), em DIEESE
valores de dezembro de 2011.

Quadro 1 - Fontes e descricao das varidveis que compde o modelo tedrico, dados mensais:
jan/2001 a dez/2011.

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados da pesquisa.
Nota: Em todas as varidveis foi aplicado logaritmo.

3.2 Método

3.2.1 Séries Temporais

Em economia, as relagcdes entre as varidveis que explicam os fendmenos econdmicos
raramente se ddo de forma instantdnea. Hd inimeros casos onde ndo sdo apenas os valores
contemporaneos das varidveis que explicam sua relagdo, mas estes valores em relagdo aos
valores passados, defasados. O que significa dizer, que ha casos em que Y (varidvel
dependente) reage a X (varidvel explanatdria ou independente) em funcdo da relacdo que
estabelecem em t periodos de tempo.

Este método de anélise econométrica € denominado Séries Temporais. Um exemplo de
modelo de série temporal € o modelo de defasagens distribuidas:

Ye=a+ BoXi+ B1Xi—1+ BoXip + o+ BruXe—p + U (01)

Onde B, ¢ o multiplicador de curto prazo ou de impacto. Isto porque ele fornece a
variacdo do valor médio de Y em decorréncia da varia¢ao unitdria de X no mesmo periodo. Se
a variagdo em X é mantida no mesmo nivel a partir dai, (fy—f;) dd a variagdo de (valor
médio de) Y no periodo seguinte e assim sucessivamente (GUJARATI, 2006).

Existem, segundo Gujarati (2006), pelo menos trés razdes descritas na literatura
econdmica que explicam a importancia do método de séries temporais e a natureza dos
fenomenos defasados, quais sejam: motivos psicoldgicos, motivos tecnoldgicos e motivos
institucionais.

Entre os motivos psicoldgicos o autor destaca a for¢ca do hébito (inércia), o importante
papel das expectativas e a inseguranca sobre a natureza das mudancas, se sdo transitorias ou
permanentes. Entre os motivos tecnoldgicos, o autor d4 destaque as expectativas relacionadas
a insercdo de novas tecnologias, se irdo valorizar ou tornar obsoletos produtos e servigos e
entre 0os motivos institucionais, hd destaque ao papel da legislacdo e dos contratos. Desta
forma, conclui o autor:

“[...] as defasagens ocupam um papel central na economia. Isso se reflete
claramente nos métodos de curto e de longo prazo da economia. E por esta
razdo que dizemos que as elasticidade preco ou renda, de curto prazo, sao,
em geral, menores (em valores absolutos) que as correspondentes




elasticidades de longo prazo, ou que a propensdo marginal a consumir de
curto prazo €, em geral, inferior a de longo prazo. (GUJARATI, 2006, p.534)

H4, contudo, uma importante exigéncia econométrica a ser respeitada para o trabalho
empirico baseado em séries temporais, qual seja: a série utilizada deve ser estaciondria. Para
que uma série seja considerada estaciondria é preciso que sua média e sua variancia sejam
constantes ao longo do tempo e o valor calculado da covariancia dependa apenas da distancia,
do intervalo ou da defasagem entre dois periodos de tempo, € ndo do préprio tempo. Em
resumo, “se uma série temporal € estaciondria, sua média, varidncia e autocovariancia (em
diferencas defasadas) permanecem as mesmas, ndo importa qual o ponto em que a medimos:
isto é, elas ndo variam com o tempo” (GUJARATI, 2006, p.639).

3.2.2 Teste de Raiz Unitaria
Na pratica, a maioria das séries econdmicas nao sdo estaciondrias, o que tém
implicacdes importantes sobre a teoria dos ciclos econdmicos:

“[...] se a hipétese de raiz unitdria for verdadeira para uma série, os
choques aleatérios que ela sofresse gerariam na mesma um efeito
permanente. As flutuagdes nao seriam transitérias, derrubando, por
exemplo, as teorias de que os ciclos econdmicos seriam flutuagdes
temporéarias em torno de uma tendéncia” (ALENCAR, 1998, p.171)

Dai a importancia do teste de raiz unitaria. Um série estimada no modelo ARIMA (p,
d, q), com I > 0, é uma serie que se torna estaciondria apos a aplicacdo de d diferencas. Nesse
caso, Y; é integrada de ordem d, ou seja, Y; ~ I(d); a série Y; apresenta, assim, tendéncia
estocéstica. Em um modelo como:

Vo= Py, t & (02)
Se Ipl <1, Y; € estaciondria e Y; € AR(1).
Se Ipl = 1, Y; é ndo estaciondria e Y; € um passeio aleatério (random walk).
Os testes mais usuais para verificacao de raiz unitdria sao os desenvolvidos por Fuller
(1976) e complementado por Dickey e Fuller (1979; 1981). Os autores partem da premissa de

que uma série de tempo pode ser representada por dois componentes, um determinista (Tp;) €
outro estocdstico (Z;):

Yo = Tpe + Z; (03)
Ao se assumir que Tp; seja uma funcdo linear no tempo (t), tem-se:
Tpe = pu+ Pt (04)
onde u € o termo de constante.
Em sua forma geral, as estatisticas Dickey-Fuller utilizam a especificacdo da eq. (04)

para representar a tendéncia determinista. O emprego da estatistica DF tem por objetivo testar
se um processo AR(1) tem uma raiz unitdria, ou seja, testa-se Hy: p = 1 na equagao (05):



Ye=u+pBe+pye—1t+& (05)

onde g ~idd (0; 62).

A série Y, é considerada estaciondria se Ipl < 1. A série € ndo estaciondria,
apresentando uma tendéncia estocéstica, se Ipl = 1. O teste € feito tomando-se o valor de ¢,
calculado através da metodologia de minimos quadrados ordindrios, e comparando-o com o
valor critico estabelecido pelos autores. A estatistica ADF (Dickey-Fuller Aumentado) é
aplicada no caso de modelos auto-regressivos com ordem maior que um (p >1) (DICKEY;
FULLER, 1979).

Enders (2004, p. 213) sugere uma seqiiéncia metodoldgica para os testes de raiz
unitdria, partindo-se do geral (modelo com constante e tendéncia) para o especifico (com
menor nimero ou nenhum termo determinista). Reparametrizando a equacdo (05), testa-se Ip
— 11=0 contra a hipdtese alternativa lp — 11 = a < 0:

AY, = @ + B+ aYy_y + S04, ; +¢, (06)
AYt =a+ O!Yt_l + Z HLAYt—l + St (07)
AYt = aYt_l + Z HLAYt—l + St (08)

As estatisticas do teste t para a estimativa do coeficiente de Y;_; das equacgdes (07) a
(08) sdo as de Fuller (1976). Tais estatisticas - T, T, € T - correspondem, respectivamente, aos
casos: (i) com constante e tendéncia; (ii) apenas com constante e (iii) sem tendéncia e sem
constante.

Dickey e Fuller (1976; 1981) obtiveram também as distribui¢cdes das estatisticas
TaulHo: @ = 0no modelo representado pela eq. (07)], e 7g;[ Hp: # =0no modelo
representado pela eq. (06)].

Elliot, Rothenberg e Stock (1996) desenvolveram um teste conhecido como Dickey-
Fuller Generalized Least Square — DF-GLS indicado para ser usado quando o nimero de
observacdes da série temporal é pequeno. Segundo Elliot, Rothenberg e Stock (1996), as
alteracdes propostas em relagdo aos testes de Dickey-Fuller estavam fundamentadas nos
seguintes fatos: 1) a extragdo da tendéncia de uma série pelo método dos Minimos Quadrados
Ordinérios — MQO - € ineficiente; e 2) necessidade de uma melhor compatibilidade entre o
verdadeiro processo gerador da série e o modelo especificado, através de uma selecdo
apropriada da sua ordem.

Em relacdo ao primeiro aspecto - extragdo da tendéncia -, Elliot, Rothenberg e Stock
(1996) propdem a utilizagdo do método de estimacdo: Minimos Quadrados Generalizados —
MQG. Numa segunda etapa, os autores empregam o procedimento padrdao DF ou ADF na
série filtrada (eliminados os componentes deterministas). A estatistica t € usada para testar a
hipétese nula Hy = a; = 0, indicando presenca de raiz unitaria contra Hy: ay < 0, no caso da
série ser estaciondria. A seguinte equacao representa o teste:

Ayl = agyf, + X0 aihyl + e (09)

A eq. (09) é estimada por MQO, e yt” ¢ uma série com componentes deterministas

removidos por MQG. Os valores criticos foram obtidos pelos autores no caso do modelo que

inclui constante e tendéncia. Quando o modelo inclui apenas constante, os valores criticos sao
os mesmos dos testes DF ou ADF, correspondentes a estatistica Ty
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3.2.3 Numero de Defasagens

Quanto a escolha do nimero de defasagens, serd usado um critério desenvolvido por
Ng e Perron (2001), denominado Critério Modificado de Akaike — MAIC. Estes autores
demonstraram que os critérios usuais de Akaike (AIC) e o de Schwarz (BIC) tendem a
selecionar baixos valores para as defasagens sob presengca de grandes raizes unitdrias
negativas (préximas a -1), o que leva a conclusdes distorcidas.

A extracdo dos componentes deterministas por MQG e o uso do critério de MAIC
produzem testes de raiz unitdria mais robustos (NG; PERRON, 2001). Os valores criticos
foram obtidos pelos autores no caso do modelo que inclui constante e tendéncia. Quando o
modelo inclui apenas constante, os valores criticos sdao os mesmo dos testes DF ou ADF,
correspondentes a estatistica.

3.2.4 Modelo de Auto-regressao Vetorial - VAR

Para a realizac@o de algumas das andlises que serdo feitas neste estudo € preciso que as
variaveis estejam especificadas em um modelo de Auto-regressdao Vetorial — VAR, onde as
inter-relacdes existentes entre as varidveis sao modeladas através da técnica de equacdes
simultaneas, propiciando uma analise de regressao multipla.

E preciso ter claro, contudo, que o que diferencia a modelagem VAR das demais
modelagens de equacaos simultaneas € o fato de que neste método, cada varidvel endégena é
explicada por seus valores defadados, mas, também, pelos valores defasados de todas as
demais varidveis endégenas do modelo; o que faz com que, em geral, ndo existam varidveis
exogenas neste tipo de modelagem.

Como exemplo, em uma modelagem com vetor autorregressivo bidimensional
VAR(p) de ordem p sdo apresentadas duas varidveis e duas equacdes € uma ordem de
defasagem calculada pelos critérios de informagao. Sendo, vejamos:

Yo = a+ Z?=1 BjYe-; +Z?=1 ViXe—j + Use (10)
Xe= o + 25,6V + 35 viXeoj + up (an

Cada uma das variaveis (X; e ;) é explicada por valores defasados dela propria e por
valores defasados da outra varidvel, mais um termo estocdstico (u;; € U,¢), com média zero,
variancia constante e ndo serialmente correlacionado, denominado impulso, inovacdo ou
choques na linguagem VAR (GUJARATI, 2006)

Assim, na modelagem VAR o valor de cada varidvel é expresso como uma funcao
linear dos valores passados daquela e das outras varidveis incluidas no modelo, o que permite
captar os padrdes historicos de cada varidvel e seu relacionamento com as demais varidveis
especificadas no modelo, permitindo, dentre outras coisas, a estimacao de fungdes de impulso
resposta e a causalidade de Granger, que fardo parte do escopo deste estudo.

3.2.5 Cointegracao

A realizacdo de testes de cointegracdo tem o objetivo de detectar a existéncia de
relacionamento de longo prazo entre as varidveis. Entre os testes de cointegracdo, destacam-se
o teste de cointegracdo de Engle-Granger e o teste de cointegracao de Johansen.

Neste estudo serd usado o teste de cointegracdo de Johansen, considerado pela
literatuda especializada, como o mais adequado para andlise multivariada, por ndo requerer a
classificacdo das varidveis em enddgeas e exdgenas e permitir a estimagdo de mais de um
vetor de cointegragao.
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Para um processo do tipo VAR(p), com a constante € um termo representando
varidveis ndo estocdsticas, t€ém-se:

Xt = AO + Alxt_l + -+ Apxt_p + lPDt + &t (12)

sendo x,um vetor (n x 1) de varidveis estocasticas e D, um vetor de varidveis nao
estocésticas. Assumindo-se a mesma ordem de integracdo para todas as varidveis, o teste de
Johansen € realizado ajustando-se a eq. (12) re-parametrizada:

Axt = Flet—l + -+ Fp—let—p+1 + th—l + AO + l'th + &t (13)
com: Il = af

na qual £ € uma matriz (n x r) de vetores de co-integracdo e @ ¢ uma matriz (n x r) de pesos
em que cada vetor de co-integracao entra no VAR. Tém-se entdo:

Axt = Flet—l + -4+ Fp—let—p-l'l + (lﬁ’xt_l + AO + lPDt + Et (14)

onde B'x;_, representa o termo de correcio de erro — construido levando em consideragio o
numero de relacdes de co-integracao observadas entre as varidveis. Se for observada apenas
uma relacdo de co-integracdo, f tem dimensdo (/ x n) ou (I x n + 1) se esta incluir constante.
Em geral, esse vetor € normalizado para uma varidvel.

3.2.6 Funcio Impulso-Resposta

Como explica Bueno (2008), a fun¢do impulso-resposta delineia o comportamento das
séries incluidas no modelo VAR em resposta a choques ou mudancas provocadas por
varidveis residuais. A simulacdo baseada na fun¢do impulso-resposta do VAR prové um
mecanismo para estimar respostas a choques, sem manter a pressuposi¢cdo de condicoes,
ceteris paribus, para outras varidveis do modelo.

Considerando-se o0 modelo VAR bidimensional, conforme demonstrado no item 3.2.4,
o efeito de um choque ou de uma mudanca em uma varidvel no instante X;_j, tem um efeito
instantaneo sobre os valores desta varidvel, mas pode afetar também os valores futuros de X e
Y, uma vez que os valores defasados de X aparecem nas duas equagdes.

3.2.7 Decomposicao da Variancia

De acordo com Enders (2004), a decomposi¢do da variancia fornece o percentual do
erro da variancia prevista atribuida aos choques de uma determinada varidvel versus os
choques nas outras varidveis do sistema. Se os choques observados numa varidvel z ndo sao
capazes de explicar a variancia do erro de previsdo da varidvel y, diz-se que a seqiiéncia y é
exogena. Caso contrdrio, diz-se que a seqii€éncia é endogena.

A decomposicdo da varidncia dos erros de previsio mostra a evolucdo do
comportamento dindmico apresentado pelas varidveis do sistema econOmico ao longo do
tempo, isto é, permite separar a variancia dos erros de previsdo para cada varidvel em
componentes que podem ser atribuidos por ela propria e pelas demais varidveis enddgenas,
isoladamente, apresentando, em termos percentuais, qual o efeito que um choque nao
antecipado sobre determinada varidvel tem sobre ela prépria e sobre as demais varidveis
pertencentes ao sistema (MARGARIDO et al., 2002, p. 78).
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3.2.8 Teste de causalidade de Granger

Em economia a questao da causalidade, como aponta Gujarati (2006), ¢
profundamente filoséfica e cercada de todo tipo de controvérsia. Em anélises cross-section
evita-se a idéia de causalidade, que € substituida pela idéia de dependéncia, diz-se que Y
(varidvel dependente) reage a X (varidvel explanatéria). Nas andlises de regressdes que
envolvem séries temporais, contudo, a situagao pode ser diferente, pois é aceitavel a hipotese,
ou melhor, a possibilidade, de que eventos passados possam causar eventos contemporaneos.

Alguns economistas preferem precedéncia a causalidade ou pelo menos a idéia de
causalidade preditiva, pois como argumenta Diebold (2001, apud Gujarati, 2006, p. 560):

[...] a afimagdo “y; causa y;" € apenas uma forma abreviada para a
declaracdo mais precisa, mais longa, “y; contém informacoes uteis para
prever y; (no sentido dos minimos quadrados lineares) além das
historias das outras varidveis do sistema”. Para poupar espacgo, dizemos
simplesmente que “y; causa y;".

O teste causalidade de Granger pressupde que a informacao relevante para a previsao
de uma ou outra varidvel do modelo estd unicamente contida nos dados da série temporal
dessas varidveis. Como exemplo, em um teste de causalidade bilateral3, a estimacao do teste é
feita com o seguinte par de regressdes:

Xe = Yisiai Yeoy + Xing B Xe—j + Uy (15)
Vo= XY + X105 Xeoj + upe (16)
Neste caso, hd quatro possibilidades:

1- Uma causalidade unidirecional de Y para X se os coeficientes estimados de Y
defasados na primeira equacdo forem, como um grupo, estatisticamente diferentes de zero
(isto éY, a; # 0) e os coeficientes estimados para X defasados na segunda equagéo néo forem
estatisticamente diferentes de zero (isto é Y. 6; = 0).

2- No sentido inverso, existe uma causalidade unidirecional de X para Y se os
coeficientes estimados de X defasados na primeira regressao ndo forem, como um grupo,
estatisticamente diferentes de zero (isto é Y a; = 0) e os coeficientes estimados para X
defasados, na segunda regressao, forem estatisticamente diferentes de zero (isto é}, §; # 0)

3- Uma causalidade bilateral é sugerida quando os conjuntos dos coeficientes de Y e de
X forem estatisticamente diferentes de zero nas duas regressoes.

4- Finalmente, hd independéncia, quando os conjuntos de coeficientes de Y e X nao
forem estatisticamente significativos em nenhuma regressao.

1. Resultados e Discussoes
4.1 Estatisticas Descritivas

Como pode ser observado nos valores minimos e maximos da Tabela 1, os precos do Kg
da carne bovina, seja do bezerro, produtor ou no varejo, sofreram significativas oscilagdes no
periodo em analise.

% Como sera feito neste estudo, por meio da técnica de auto-regressdo vetorial - VAR é possivel
estender o teste de causalidade a modelos multivariados.
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Tabela 1- Estatisticas Descritivas, usando as observacdes 2001:01 - 2011:12

Variavel Média Mediana Minimo Maximo
Preco do Bezerro (BZ) RS 3,18 RS 3,23 R$ 2,29 RS 4,34
Preco ao Produtor (PP) R$ 5,52 R$ 5,53 R$ 4,30 R$ 7,20
Preco no Varejo (PV) R$ 11,79 R$ 11,61 R$ 9,73 R$ 15,64

Fonte: Elaborado pelo autor com dados da pesquisa.

Em forma de nimero indice, como plotado no gréafico da Figura 1, € possivel perceber
a dimensdo destas oscilacdes em relagdo ao valor inicial da série. O preco médio do Kg da
carne do bezerro, esteve, em média, 86,44% do valor inicial, seu minimo foi 61,22% e o
méaximo, 116,13%. O preco médio do Kg da carne do boi gordo, esteve, em média, 93,60% do
valor inicial, seu minimo foi 72,89% em relacdo ao valor inical, € o maximo, 122%. No
varejo, o kg da carne esteve, em média, 97,79% do seu valor inicial, seu valor minimo foi de
80,70% e o maximo, 129,68%.

140
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90
80
70
60

indices

——PRECO_BEZERRO_BZ ——PRECO_PRODUTOR_PP
PRECO_VAREJO_PV

Figura 1 - Evolucao dos indices dos precos do bezerro, produtor e varejo (base 100=jan/2001)
Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados primdrios do CEPEA e do DIEESE.

Por estarem deflacionados, os dados em numero indice relevam o aumento real dos
precos. Pode-se assim observar que, ao final do periodo, enquanto o preco médio do kg da
carne do bezerro e do boi gordo subiram, respectivamente, 3,6% e 2,07%, o preco do kg da
carne no varejo subiu 29,68%.

A Figura 2 mostra a relacdo dos preco ao produtor em relagdo ao preco no varejo. Para
toda a série, em média, o preco do kg da carne ao produtor, representou 47% do preco do kg
da carne no varejo, ou seja, em média, para cada R$ 1,00 gasto com a compra da carne no
varejo, R$ 0,47 vio, dentro da légica da cadeia produtiva, até o produdor (todos os custos e
margens inclusos até esta etapa) e R$ 0,53, ao varejista.

H4, na série, como mostra a equacdo da regressdo, a tendéncia de uma participacao
cada vez menor do preco do produtor na formagao do preco no varejo. N6 dltimo més da
série, por exemplo, esta participacdo foi de 38,53%, a menor participa¢do, em todo o periodo
analisado.
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Figura 2- Evolucao da participag¢do do preco ao produtor na formacgao do prego no varejo.
Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados primérios do CEPEA e do DIEESE.

4.2 Teste de Raiz Unitaria e Nimero de Defasagens

Na Tabela 2 estdo os resultados dos testes de raiz unitdria para as varidveis em analise.
Como demonstrato anteriormente, o teste usado foi o proposto por Eliot, Rorhemberg e Stock
(1996), também chamado de Dickey-Fuller Generalized Least Square — DF —GLS.

Quanto ao nimero de defasagens das varidveis, foi usado o critério modificado de
Akaike (MAIC), e os resultados foram os mesmos para os dois modelos. A ordem de cada um
encontra-se especificada na segunda coluna da tabela.

Os resultados indicam que todas as séries sdo integradas de ordem 1 — I (1) seja ao
nivel de significancia de 0,01 ou de 0,05 de probabilidade. Tanto no modelo com constante e
tendéncia, quanto no modelo apenas com constante, o teste para a hipdtese Hy:p = 1,
apresenta resultados com valores fora da édrea de rejeicdo para as varidveis em nivel,
aceitando-se, portanto, a hipdtese nula de raiz unitdria. Em primeira diferenca, contudo, os
resultados estdo dentro da drea de rejeicdo, rejeitando-se, portanto, a hipétese nula de raiz
unitaria.
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Tabela 2- Resultado dos testes de raiz unitdria de Elliot-Rothenberg-Stock (DF-GLS)

. Modelo 1 Modelo 2
Variavel
p Estatistica DF-GLS Estatistica DF-GLS
Preco do Bezerro (BZ) 0 -1,095 -1,084
Preco ao Produtor (PP) 8 -1,284 -1,223
Preco no Varejo (PV) 9 -0,758 -0,276
1* Diferenca Bezerro (DBZ) 0 -11.201 -10.989
1* Diferenga Produtor (DPP) 0 -9.127 -7.479
1* Diferenca Varejo (DPV) 2 -5.343 -5.577

Fonte: Elaborado pelo autor com dados da pesquisa

Modelo 1: na vers@o com constante e tendéncia (valores criticos em Eliot, Rothenberg e Stock (1996) (5%= -
2,89; 1% = -3,48)).

Modelo 2: na versdo apenas com constante (valores criticos em Dickey e Fuller (1979; 1981) (5% =-1,95; 1% =
-2,58)).

4.3 Teste de Cointegraciao de Johansen

Diante de um contexto multivariado de andlise e da possibilidade de identificacdao de
mais de um vetor de cointegracdo, foi escolhido, para estimar as relacdes de longo prazo entre
as varidveis, o teste de cointegracdo de Johansen (1988). Os modelos foram ajustados com
drift, por haver, em pelo menos uma das séries, tendéncia significativa.
Os resultado do teste, apresentado na Tabela 3, usando a estatistica trago, indica que nao ha
relacdo de longo prazo entre as varidveis a um nivel de significancia de 5% de probabilidade,
o que descarta a necessidade do uso de um Modelo de Autorregressao Vetorial com Correcdo
de Erros — VEC (ENDERS, 2004)

Tabela 3 - Resultados do teste de cointegracdo de Johansen

Hipotese Nula Hipotese Alternativa Estatistica ~ Valores Criticos
(Hop) (Hy) Trago -5%
r <2 r =2 1.007 9.142
r <1 r=1 16.941 20.164
r <0 r =0 34.987 35.070

Fonte: Elaborado pelo autor com dados da pesquisa.

4.4 Teste de causalidade de Granger

No teste de Causalidade de Granger, testa-se, sobre os resultados de um Modelo de
Auto-regressdo Vetorial — VAR, a hipdtese nula de que hé auséncia de causalidade, ou seja,
para cada par de varidveis, testa-se a hipdtese de que nao ha causalidade. No caso em estudo,
ha trés varidveis, que, combinadas, par a par, resultam em 6 combinagdes possiveis.

A verificacdo € feita a partir da andlise dos valores calculados para a estatistica t. A um
nivel de significancia de 5%, o t tabelado é de 1,658. A Tabela 4, a seguir, resume estas
informacdes. Como pode ser observado, apenas para os sentidos de causalidade BZ = PP e
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PP = PV a estatistica t calculada apresenta valores dentro da area de rejeicao, rejeitando-se,
portanto, a hipdtese nula de que ndo hd causalidade.

Conclui-se, assim, que a varidvel BZ Causa-Granger a varidvel PP, e que PP Causa-
Granger PV, o que significa que, na série, os valores passados de BZ e PP, contém
informacdes tteis para prever PP (no sentido dos minimos quadrados lineares), assim como os
valores passados de PP e PV, contém informacdes tteis para prever PV.

Tabela 4 - Teste de Causalidade Granger

Sentido da Causalidade em Teste Estatistica t Probabilidade Resultado
1. BZ= PP 2,490 0,014 Causa
2. PP=>BZ 0,844 0,401 Nao Causa
3. BZ=PV 0,694 0,489 N3ao Causa
4. PV=>BZ 0,499 0,619 Nao Causa
5. PP=>PV 2,898 0,005 Causa
6. PV = PP 1,552 0,124 Nao Causa

Fonte: Elaborado pelo autor com dados da pesquisa.
Teste ¢ tabelado (5%): 1,658.

4.5 Modelo de Auto-regressao Vetorial —- VAR

Como foi mostrado anteriormente, o teste de cointegragdo de Johansen, ao concluir
que ndo ha vetores de coitegracdo, elimina a necessidade de se usar um Modelo de
Autorregressao Vetorial com Corre¢dao de Erros — VEC, possibilitando o uso regular de um
Modelo de Auto-regressdao Vetorial - VAR.

O que diferencia a modelagem VAR das demais modelagens de equacdes simultaneas,
como ja foi demonstrado, é o fato de que neste método, cada varidvel endogena é explicada
nao sé por seus valores defasados, mas também, pelos valores defasados de todas as demais
varidveis endégenas do modelo; o que faz com que, em geral, ndo existam varidveis exdgenas
neste tipo de modelagem, o que permite, a principio, a identificacio e anélises dindmicas sem
a especificacdo de modelos tedricos.

O que a principio € positivo e necessario, como forma de primeiro conhecimento das
séries, sobretudo quando o tema e ordem de relagdo entre as varidveis ainda nao € pacificado
na teoria econdmica, torna-se, em muitos casos, desacoselhdvel, pois a ndo observancia da
teoria pode levar a construcao de modelos mal especificados. Como resposta a estas criticas, a
modelagem VAR foi reformulada, levando em conta a teoria econdmica na identificagdao do
sistema, criando o que ficou conhecido como VAR estrutural.

Entre os vérios procedimentos de identificacdo de um modelo VAR estrutural, tem-se
o proposto por Bernanke (1986). Como esclarece Caldarelli (2010), neste modelo, a
identificacdo das varidveis € orientada pela teoria econdmica e o processo deve ser feito sobre
uma matriz de interacdes contemporaneas. Especifica-se, desta forma, quais restricdes serao
impostas nas relagdes contemporaneas entre as variaveis.

Nas séries usadas neste estudo, sabe-se que ha uma hierarquia dada pela prépria 16gica
da cadeia produtiva da carne (BZ = PP = PV). Nao se sabia, contudo, o quanto, na série, os
valores de uma e outra varidvel podiam ser explicados pelos valores defasados dela prépria e
das outras varidveis.

O resultado do teste de Causalidade de Granger, encontrado com modelagem VAR
padrao, apontou que ha causalidade no sentido de Granger apenas para os seguintes pares €
sentidos BZ = PP e PP = PV, confirmando, portanto, a importancia da dindmica da cadeia
produtiva na formacao dos pregos.
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Dadas estas relagdes, torna-se possivel construir uma matriz de relagdes
contemporaneas e, a partir dela, usar um VAR estrutural, mensurando-se, de forma mais
precisa, os impactos de choques no movimento dos precos. A tabela 6 apresenta a matriz de
relacOes contemporaneas e a tabela 7, os coeficientes estimados e seus respectivos niveis de
significancia.

Tabela 5 - Matriz de Relagdes Contemporaneas

BZ PP PV
BZ 1 141 0
PP 0 1 1B1
PV 0 0 1

Fonte: Elaborado pelo autor.

Tabela 6 - Estimativa para a Matriz de Relagcdes Contemporaneas

Influéncia Coeficiente Nivel de

De Sobre Estimado Significancia
Preco do Bezerro (BZ) Preco ao Produtor (PP) 0,1592 0,0009
Preco ao Produtor (PP)  Preco no Varejo (PP) 0,1146 0,0055

Fonte: Elaborado pelo autor com dados da pesquisa.

* Modelo sem constante e sem tendéncia.

4.6 Decomposicao da Variancia

Como ja foi dito, a decomposicdo da varidncia dos erros de previsdo mostra a
evolucdo do comportamento dindmico apresentado pelas varidveis do sistema econdmico ao
longo do tempo. Isto €, permite separar a variancia dos erros de previsdo para cada varidvel
em componentes que podem ser atribuidos por ela prépria e pelas demais varidveis
enddgenas, apresentando, isoladamente, em termos percentuais, qual o efeito que um choque
nao antecipado sobre determinada varidvel tem sobre ela prépria e sobre as demais varidveis
pertencentes ao sistema.

As trés tabelas e as trés figuras a seguir tratam da decomposi¢ao da variancia dos erros
de previsdo nos precos das varidveis BZ, PP e PV, para 12 periodos a frente.

Observa-se que no caso da variancia dos erros de previsao do preco do bezerro (Tabela
7), o poder de explicacdo desta variancia pelo préprio preco do bezerro € crescente. Até o
décimo segundo més, mais de 93% da variancia € explicada pelo préprio preco de bezerro.

Inicialmente, o preco ao produtor tem mais importancia na explicacdo da variancia dos
erros de previsao do preco do bezerro que o preco ao varejo, com 7,28% contra 0,43%. Ao
final do periodo, contudo, a importancia do preco do produtor decai e do varejo, sobe,
alcancando, ao final do periodo, o poder de explicacao de 3,7% e 3,22%, respectivamente, o
que revela que o preco do bezerro € a varidvel mais exdgena em relacdo as demais
consideradas no modelo.
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Tabela 7 - Decomposi¢do da variancia dos erros de previsdo do preco bezerro

Proporcao da variancia devido aos choques (%)

Periodo  Desvio-Padriao
Preco Bezerro_BZ  Preco Produtor_PP  Preco Varejo_PV
1 0,130138 92,29 7,28 0,43
2 0,180713 92,91 6,45 0,65
3 0,217532 93,30 5,80 0,90
4 0,247077 93,53 5,30 1,18
5 0,271918 93,64 491 1,46
6 0,293395 93,66 4,60 1,74
7 0,312318 93,62 4,35 2,02
8 0,329221 93,55 4,16 2,29
9 0,344479 93,45 4,00 2,55
10 0,358366 93,33 3,88 2,79
11 0,371092 93,20 3,78 3,02
12 0,382818 93,08 3,70 3,22

Fonte: Elaborado pelo autor com dados da pesquisa.

Com relagdo aos precos ao produtor, considerando a mesma andlise realizada
anteriormente, pode-se afirmar que o preco do bezerro é responsdvel pela maior parte
marginal da variancia do preco ao produtor (Tabela 8), explicando, ao final de 12 meses,
25,22% da variancia dos erros de previsdo do preco do produtor enquanto o preco no varejo,
explica 2,07%.

Com relagdo aos pregos no varejo, pode-se afirmar que, assim como no caso do preco
ao produtor, o pre¢o do bezerro € responsdvel pela maior parte marginal da variancia do seu
preco (Tabela 9), explicando, ao final de 12 meses, 24,60% de sua variancia dos erros de
previsao do preco, enquanto o pre¢o do produtor, explica 11,46%.

Tabela 8- Decomposicdo da variancia dos erros de previsdo do preco produtor

Proporcao da variancia devido aos choques (%)

Periodo  Desvio-Padrao
Preco_Bezerro_BZ  Preco_Produtor PP Preco_Varejo_PV
1 0,226885 0,00 94,44 5,56
2 0,297775 0,73 94,77 4,51
3 0,341149 2,26 93,96 3,78
4 0,371178 4,40 92,31 3,28
5 0,393587 6,96 90,10 2,94
6 0,411270 9,75 87,55 2,70
7 0,425847 12,62 84,86 2,52
8 0,438279 15,45 82,17 2,38
9 0,449154 18,16 79,57 2,27
10 0,458850 20,71 77,11 2,18
11 0,467611 23,07 74,82 2,11
12 0,475608 25,22 72,71 2,07

Fonte: Elaborado pelo autor com dados da pesquisa.

19



Tabela 9 - Decomposi¢do da variancia dos erros de previsdo do preco Varejo

Proporcao da variancia devido aos choques (%)

Periodo  Desvio-Padrio -
Preco_Bezerro_BZ  Preco_Produtor_PP  Preco_Varejo_PV

1 0,466735 0,00 0,00 100,00
2 0,611221 0,36 0,78 98,86
3 0,700978 1,28 2,22 96,50
4 0,765618 2,78 3,96 93,26
5 0,816819 4,81 5,72 89,46
6 0,860224 7,27 7,32 85,41
7 0,898782 10,03 8,66 81,31
8 0,934083 12,97 9,70 77,33
9 0,966994 15,98 10,46 73,57
10 0,997989 18,96 10,98 70,07
11 1,027330 21,85 11,30 66,86
12 1,055165 24,60 11,46 63,94

Fonte: Elaborado pelo autor com dados da pesquisa.

4.7 Funcao Impulso-Resposta

Nesta secdo, busca-se identificar as elasticidades-preco, ou seja, os efeitos de choques
nao atecipados sobre as varidveis do sistema 12 periodos a frente.

Na Figura 3 sdo apresentados os efeitos de choques em cada varidvel do sistema sobre
o preco do Bezerro. A escala apresentada no eixo da direita, refere-se a linha que mostra o
efeito acumulado do choque do preco do bezero sobre ele mesmo.

Ao final do periodo de 12 meses, este efeito acumulado chega a 10,18%. Das demais
varidveis, nota-se que um choque ndo atecipado sobre o preco ao produtor tem um efeito
acumulado maior sobre o preco do bezerro que um choque nao atecipado no prego do varejo.
Ao final de 12 meses, o efeito acumulado destes choques nao ultrapassa, contudo, 1,11 e 0,49,
respectivamente.
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Figura 3 - Funcao de respostas acumuladas do preco médio do Kg da carne do bezerro - BZ, a
choques nas varidveis: preco bezerro - BZ, preco ao produtor - PP e preco no
varejo- PV

Fonte: Elaborado pelo autor com dados da pesquisa.

Na Figura 4 sdo apresentados os efeitos de choques em cada varidvel do sistema sobre
o preco do produtor. Ao final do periodo de 12 meses, o efeito acumulado do choque do preco
do produtor sobre ele mesmo chega a 5,46%.

Das demais varidveis, nota-se que um choque nao antecipado sobre o preco do bezerro
tem um efeito acumulado significativamente maior sobre o preco do produtor que um choque
ndo antecipado no preco do varejo, assim como tem, ao final do periodo, um efeito acumulado
maior que um choque no proprio preco ao produtor. Ao final de 12 meses, o efeito acumulado
dos choques no preco do bezerro e varejo chegam a 6,13 e 0,32%, respectivamente. Outra
observacdo importante revelada pela Figura 7 diz respeito a inclinagdo das curvas. Nota-se
que o efeito acumulado do preco do Bezerro apresenta tendéncia de alta, enquanto o efeito
acumulado do preco do varejo decai.

Na Figura 5 sao apresentados os efeitos de choques em cada varidvel do sistema sobre
o preco no varejo. A escala apresentada no eixo da direita, refere-se a linha que mostra o
efeito acumulado do choque do preco do varejo sobre ele mesmo, ao final do periodo de 12
meses, este efeito acumulado chega a 5,43%.

Das demais varidveis, nota-se que um choque nao antecipado sobre o preco ao bezerro
tem um efeito acumulado significativamente maior sobre o preco do varejo que um choque
ndo antecipado no preco do produtor, assim como tem, ao final do periodo, um efeito
acumulado maior que um choque no préprio preco do varejo. Ao final de 12 meses, o efeito
acumulado dos choques no preco do bezerro e produtor, chegam a 13,00 e 5,27%,
respectivamente.
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Figura 4- Func¢do de respostas acumuladas do preco médio do Kg da carne ao produtor - PP, a
choques nas varidveis: preco bezerro - BZ, preco ao produtor - PP e preco no
varejo- PV

Fonte: Elaborado pelo autor com dados da pesquisa.
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Figura 5 - Fung¢do de respostas acumuladas do preco médio do Kg da carne no varejo - PV, a
choques nas varidveis: preco bezerro - BZ, preco ao produtor - PP e preco no
varejo- PV

Fonte: Elaborado pelo autor com dados da pesquisa.

Consideracoes Finais

Os objetivos deste trabalho eram: analisar a existéncia de relacdo de longo prazo entre
os diferentes niveis de preco da carne bovina em Goids; demonstrar e analisar o sentido de
causalidade dos precos, seu processo de transmissao e suas respectivas elasticidades-preco.

O teste de cointegracdo Johansen revelou que ndo hé relacdo de longo prazo entre os
precos da carne do bezerro, produtor e varejo. O teste de causalidade de Granger apontou que
ha causalidade no sentido de Granger apenas para os seguintes pares e sentidos BZ = PP e
PP = PV, confirmando a importancia da dindmica da cadeia produtiva na formagdo dos
precos.
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A decomposi¢ao da varidncia mostra que a variancia dos erros de previsao do preco do
bezerro € explicado, em quase sua totalidade, por ele mesmo, tendo pouca importincia o
preco do produtor e do varejo. Ja nas variancias dos erros de previsao dos precos do produtor
e do varejo, € o preco do bezerro, além dos préprios precos do produtor e varejo, o
responsavel pela maior parte marginal da variancia, atingindo, respectivamente, o valor
acumulado de 25,22% e 24,60%, ao final do periodo de 12 meses.

As elasticidades-preco revelam, novamente, a importancia da dindmica da cadeia
produtiva na formacdo dos precos, desta forma, nota-se que um choque ndo antecipado sobre
0 preco ao produtor e varejo pouco afetam o preco do bezerro, contudo, um choque nao
antecipado sobre o preco do bezerro tem um efeito acumulado significativamente maior sobre
o preco do produtor que um choque nao antecipado no preco do varejo, assim como tem um
efeito significativamente maior sobre o preco do varejo, que um choque ndo antecipado no
preco do produtor.

Os resultados encontrados indicam, portanto, que alteragdes no preco da carne do
bezerro servem como referéncia para alteracdes nos precos do produtor e do varejo. Em outras
palavras, embora ndo exista relacdo de longo prazo entre os pregos, alteracdes no preco do
bezerro geram expectativas em relagdo aos impactos destas alteracdes no restante da cadeia
produtiva, o que acaba afetando os precos do produtor e varejo.

Contudo, os resultados deste estudo indicam que as variagdes na formacao dos precos
da cadeia produtiva da carne bovina nio se explicam por si s6, o que reforca a conclusdo do
estudo de Zilli et.al (2008), que identificou que ha relacao de causalidade entre precos do boi
gordo nas pragas nas Regides Sudeste e Centro-Oeste do Brasil. Ou seja, hd indicios de que as
alteracdes no preco em cada um dos niveis da cadeia produtiva seja mais influenciado pelo
preco médio praticado nos mercados (no caso, as diferentes pracas), do que alteracdes
independentes, em niveis diferentes, da propria cadeia produtiva.

Sendo assim, é importante que outros trabalhos sejam feitos visando testar a
hipétese de que ha relacao de longo prazo entre os precos, nos diferentes momentos da cadeia
produtiva, em outras pracas €, também, entre elas, o que possibilitaria andlises comparativas,
encontrando regularidades e diferencas que expliquem as alteragdes e as causalidades
relacionadas a elas, no decorrer do tempo.

Outras pesquisas podem ser conduzidas no sentido de conhecer as caracteristicas de
toda a cadeia produtiva da carne bovina em Goids, quais fatores econdmicos mais a
influenciam, quais sdo os principais gargalos, quais sdo e quais os efeitos das politicas
setoriais e, ainda, quais sdo os custos e a margem relacionados a cada etapa da cadeia
produtiva da carne e qual € a relacdo destes valores com os pre¢os médios praticados e suas
respectivas alteragdes.
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