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Resumo - Este trabal ho analisou os efeitos dos choques nos pregos do boi gordo sobre
0 comportamento dos pregos do boi magro no estado de Sao Paulo, no periodo de
janeiro de 1995 ajaneiro de 2007. Utilizaram-se naandlise ostestes deraiz unitériade
Dickey-Fuller Aumentado (ADF), de causdidade de Granger, de co-integragdo de
Johansen, 0 método de auto-regressdo vetorial (VAR), decomposicdo dos erros da
variancia e funcéo de resposta de impul so. Os resultados mostraram que existe relagdo
unidirecional entre os precos das duas categorias animais, o que confirmaaimportancial
do preco do boi gordo na formag&o do preco do boi magro, embora 0s precos néo
apresentem relag&o de equilibrio no longo prazo.

Palavras-Chave: Boi gordo, boi magro, co-integragéo, model o de auto-regresséo vetorial
(VAR), pecuariade corte.

1 Recebido em: 10/07/2007 Aceito em: 18/09/2007
2 Pesquisadora cientifica do Instituto de Economia Agricola
E-mail: raquel sachs@iea.sp.gov.br
3 Pesquisador cientifico do Instituto de Economia Agricola. E-mail: pinatti @iea.sp.gov.br

329



REVISTA DE ECONOMIA E AGRONEGOCIO, VOL.5, N° 3

1. Introducédo

A bovinocultura de corte € uma das principais atividades agricolas do
estado de S&o Paulo, ficando atras apenas da cana-de-aclcar. Em 2005,
o volume paulista de carne bovina produzida foi de 78,21 milhdes de
arrobas (@), sendo o respectivo valor da producdo agropecuaria (VPA)
de R$ 4,3 bilhdes, que corresponde 15,4% do VPA total do Estado, que
foi de 27,82 bilhdes, segundo dados do Instituto de Economia Agricola
(IEA).

As exportactes da carne bovina somaram US$ 3,16 bilhGes em 2005, o
guerepresentou 2,7% daexportacéo nacional. De 2004 para 2005, houve
variacdo positiva de 22,1%, que somente ndo foi maior em virtude do
foco de febre aftosa, em outubro de 2005, no estado do Mato Grosso do
Sul. Nos seis primeiros meses de 2006, ja foram exportados US$ 1,72
bilhdes, umaevolucéo de 16,0% em relagdo ao mesmo periodo de 2005,
guando ainda ndo se havia detectado o foco de aftosa.

Nas ultimas décadas, vem ocorrendo progresso tecnolégico na cadeia
produtiva, especialmente nafase de produgdo animal, e essas mudancas
tecnol 6gicas refletem no volume produzido e na oferta de carne e,
conseqlientemente, nos precos dos animais das diversas categorias.

Diante dagrande representatividade da pecuériano contexto econémico
estadual, da recente evolucdo da pecuaria bovina e das mudancas na
economiabrasileira, aanalise do comportamento dos precos (em especial,
do boi gordo e do boi magro) dentro da cadeia produtiva é de extrema
importancia, jaque éindispensavel ao correto planejamento daatividade.

2. Objetivos

O objetivo deste trabalho é analisar a relacdo entre os precos do boi
gordo e do boi magro no estado de S&o Paulo, no periodo de janeiro de
1995 a janeiro de 2007. Especificamente, pretende-se verificar como
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variacBesno preco do boi gordo setransmitem parao prego do boi magro,
ao longo do tempo.

3. Pecuériadecorteemercado do boi gordo

A producéo de bovinos de corte envolve fases distintas, que s&o cria,
recriaeengorda. A fasede criacompreende areproducdo e o crescimento
dos bezerros até a desmama, e o bezerro desmamado é o produto final
desta fase. Na recria, que se inicia com 0 desmame e termina com 0s
animaisindo paraafase de engordaou paraafase de criacomo matrizes
ou reprodutores, os produtores adquirem e recriam 0s bezerros
desmamados e produzem bois magros e, ou, vacas paracria. A fase de
engordaconsiste naetapafinal, em que boismagros (principal insumo da
engorda) ou vacas magras sdo engordados até atingirem o peso de abate;
o produto final destafase etambém da pecuaria de corte sdo o boi gordo
(principal produto) e a vaca gorda, que sdo destinados ao abate, sendo
vendidos para os abatedouros ou frigorificos que abastecem o mercado
consumidor interno e externo.

Os criadores também podem atuar em duas fases e hg, inclusive, os que
atuam nas trés fases, o chamado ciclo completo. Assim, fazem da
producao do bezerro até a producéo do boi gordo, passando pelo garrote
e boi magro.

Para cada uma dessas categorias de animal ha um mercado, onde esses
animais sdo comercializados entre criadores que desenvolvem as fases
complementares da producdo e onde se definem os seus precos de
comercializagéo.

Os pregos dos animai s vivos apresentam acentuada sazonalidade dentro
do ano, relacionada com adisponibilidade de animaisgordos em ponto de
abate, que, por suavez, €decorrente damaior ou damenor disponibilidade
de pastagens ao longo das estacbes do ano. Os precos dos animais vivos
apresentam também ciclos plurianuais de acréscimo e decréscimo,
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conhecidos como ciclo pecuario, “no qua a queda na cotagdo do boi
gordo deflagra retragdo nas cotagdes das categorias intermediarias até
gue as matrizes passam a serem descartadas, acentuando o excesso de
oferta de carne bovina e a queda dos precos. Os pregos so tendem a
reagir quando se verificareducdo nadisponibilidade de boi gordo, o que,
dado o sistema de exploragdo extensivo empregado, devera ocorrer trés
aquatro anos apos o inicio do descarte de matrizes’ (Toledo e Santiago,
1984).

A existéncia desses ciclos na pecuéria de corte deve ser levada em
consideracdo quando se definem politicas de financiamento para o setor,
pois, adotadas em momento inadequado, podem vir areforcar fases de
precos altos, que prejudicam os consumidores de carne, ou de pregos
baixos dos animais, que prejudicam os produtores. O ideal, em matéria
de politicas para a pecuéria, sdo as medidas que encurtam as fases
ascendente ou descendente do ciclo pecuario ou estabilizam o prego da
carne em patamar mediano.

Em trabalhos encontrados na literatura, estudou-se a transmissdo de
precos entre diferentes niveis de mercado, como o trabalho de Bliska
(1989), que analisou a transmissdo de pregos de carne bovina entre
produtor, atacado e varejo. Outros trabal hos desenvol veram model os de
previsao de precos napecuéria, dentre os quais se destacam os de K assouf
(1988) e Bacchi (1994), ou, ainda, transmissdo de pregos entre diferentes
segmentos da pecuéria de corte, dentre eles, os de Hasegawa (1995) e
Bacchi (1999).

Hasegawa (1995), ao trabal har com séries de pregosreferentes ao periodo
de 1970 a1994, concluiu que*“o preco do boi gordo € o tnico ainfluenciar
sistematicamente os demai's pregos da pecuéria de corte” e que “nafase
ascendente do ciclo, 0 mercado do boi gordo dominaos demais mercados
como fonte da variagdo dos precos, enquanto que, na fase descendente,
asoutras categorias passam ainfluenciar muito mais os outros mercados
quanto a variacdo de precos’.
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Bacchi (1999), ao andisar atransmissdo de pregosentre boi gordo, bezerro
e boi magro, no periodo dejaneiro de 1981 afevereiro de 1995, concluiu
gue existe alto grau de integracdo entre os setores de producdo desses
segmentos da pecuéria e que as variagOes de precos do boi gordo sdo
transmitidas, rapidamente, para os outros dois segmentos da cadeia
produtiva.

Ofato de o mercado deboi gordo ser o maisbem coberto por informacdes
de prego tornanatural, que nos negdci 0s com outras categorias, acotacdo
do prego do boi gordo sejatomada como referéncia.

Os pecuaristas formam um conjunto muito heterogéneo, no que serefere
autilizacdo de tecnologia e de escala de producgado. Nas Ultimas décadas,
vem ocorrendo progresso tecnol 6gico na cadeia produtiva, especia mente
nafase de producdo animal, com mel horiadas pastagens, maior utilizagdo
de suplementacéo mineral edeforrageirasdeinverno, melhoriasno manegjo
dos animais e também no melhoramento genético do rebanho, setores
nos quais estdo ocorrendo investimentos, seja por parte dos criadores de
gado de €elite, seja por parte dos criadores comerciais. Essas mudangas
tecnol dgicas, apesar de ainda pequenas, refletem no volume produzido e
na oferta de carne, na sazonalidade da producdo e também nos precos
dos animais de diversas categorias e dos produtos finais, alterando,
inclusive, areparticdo dos ganhos econdmicos entre 0s agentes dacadeia
produtiva.

O cen&rio econdmico nacional sofreu profundas transformagdes nas
Ultimas décadas, com destaque para o plano de estabilizacdo econémica
brasileira (Plano Real) em 1994, cujas consequiéncias foram maior
estabilidade econémica do pais e consolidagdo do novo perfil
administrativo. Os conceitos da cadeia produtiva estdo sendo revistos, ja
gue se enfrenta uma nova realidade, com margens de lucros mais
deprimidas para os produtores de bovinos de corte, em que se deve
prevalecer o planejamento da atividade, tanto na parte de custo como na
receita, para que o produtor possatornar a equacdo positiva.
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A hipétese deste trabalho, baseada no conhecimento empirico dos
pecuaristas, é que as variagbes no preco do boi gordo continuem
influenciando a formac&o de prego das outras categorias de bovinos,
apesar da evolucdo recente da pecuéria bovina (caracterizada pelo
encurtamento do ciclo de produc&o dos animais, pela reducéo da
sazonalidade da oferta de carne, pelo aumento da taxa de desfrute dos
rebanhos) e das mudancgas na economia nacional, que ocasionaram
margens de lucro mais apertadas.

Assim, torna-se imprescindivel aandlise do comportamento dos pregos
dabovinoculturade corte, em especial, do boi gordo e do boi magro.

4. Dados e métodos

4.1. Dados

Foram utili zadas duas séries de tempo com observagtes mensaisrel ativas
as seguintesvariaveis. cotacdo de preco nominal do boi gordo no estado
de S8o Paulo, em R¥@, e cotacdo de prego nominal do boi magro no
estado de S&o Paulo, em R$/unidade, ambos no periodo de janeiro de
1995 a janeiro de 2007. Os dados foram obtidos dos |evantamentos
realizados pelo Instituto de Economia Agricola (IEA) e publicados no
Anuério de Informagfes Estatisticas da Agricultura (1995-2005) e
da revista Informagdes Econdmicas (2007).

Os dados do prego do boi gordo e do boi magro foram utilizados na sua
formanominal, ao invésdareal, devido ametodol ogiaempregada neste
trabalho, pois 0 uso de algum tipo de deflator pode contaminar as séries,
a0 inserir elementosestranhosasérie original, e, conseqlientemente, levar
a identificacdo de modelos deturpados. Portanto, questdes relativas a
deflac@o de precos e a qual deflator pode ser utilizado devem ser
analisadas cuidadosamente, pois esse procedimento, possivelmente,
interferirianosresultados daandlise. Pino e Rocha (1994) demonstraram
a possibilidade de se trabalhar, perfeitamente, com séries de tempo
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nominais, em que as séries deflacionadas séo aproximadamente
equivalentes ao model o com série sem deflagdo, aindamais em periodo
em que o nivel deinflagdo é baixa, como é o caso deste estudo.

Nesse estudo, asvaridveisforam utilizadas naformadelogaritmo; ent&o,
osvalores dos proprios coeficientesfornecem diretamente as respectivas
elasticidades. Logo, as variaveis|ogaritmicas dos pregos do boi gordo e
do boi magro foram denominadas Lbg e Lbm, respectivamente.

4.2 .Métodos

Trabalhos empiricos baseados em dados de sériestemporais, geral mente,
admitem que essas séries sao estacionarias. Em uma regressdo pode-se
obter um alto valor do coeficiente de determinacdo (R?), embora ndo
existarelacdo significativaentre asvariave's. Essasituacdo é denominada
de regressdo espuria (Gujarati, 1995).

Segundo Harris (1995), uma série estacionaria tende a retornar ao seu
valor médio e tem varianciafinita, enquanto uma série ndo-estacionaria
tem média diferente para cada ponto no tempo e sua variancia aumenta
com o tamanho da amostra.

Para determinar aordem deintegracéo dasvariaveisfoi utilizado o teste
deraiz unitériaDickey-Fuller Aumentado (ADF), conforme apresentado
em Dickey e Fuller (1979 e 1981). Os valores criticos para os testes de
raiz unitariaindividuaisforam obtidos de Mackinnon (1991), enquanto os
valores criticos para os testes conjuntos foram extraidos de Dickey e
Fuller (1981).

O teste deraiz unitéria ADF utiliza a seguinte auto-regressao:
p-1

Ay, =o+ pt+ (o, Dy, _ij+1Ayt—j +€ . (1)
j=1
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em que o. € 0 intercepto; t, tendéncia; A, operador diferenca (AY, =Y -
Y. ) e AYH., prépria variavel dependente, diferenciada e defasada. O
nimero de defasagens é determinado pelo menor valor do Critério de
Schwarz e visa eliminar aautocorrelagéo dos residucs, e g representaa
estrutura de erro, que éidenticamente e independentemente distribuida.

O teste deraiz unitériatesta a hipétese nulade presencade raiz unitéria
(p = 1) contraahipétese alternativa de que a série é estacionaria (p<1),
considerando a presenca, ou ndo, da constante e, ou, da tendéncia,
denominados testes T (modelo sem constante e sem tendéncia), t

(modelo com constante e sem tendéncia) et (modelo com constante &
tendéncia), etambém possibilitaarealizagio de testes conjuntos sobre o
par@metro de raiz unitaria e a presenca, ou ndo, do intercepto e, ou,
tendéncia, denominados testes ¢ (testa a hipotese nula de presenca de
raiz unitéria e de que ndo ha intércepto) e ¢ (testa a hipétese nula de
presenca de raiz unitéria, em que haintercepfo, mas néo ha tendéncia).

Para verificar o relacionamento entre variaveis, pode-se realizar o teste
de causalidade de Granger, de acordo com Granger (1969). Esse conceito
de causalidade diz que a“varidvel A causaraavariavel B no sentido de
Granger”, quando osval ores passados de A gjudarem aprever, demaneira
mais precisa, o comportamento futuro de B, ao invés de se utilizarem
somente valores passados de B. Esse teste deve ser conduzido com as
variaveis estacionarias.

O teste de co-integracéo procura identificar se duas ou mais variaveis
integradas, de mesma ordem, possuem relacdo de equilibrio no longo
prazo. A interpretacdo econdmica de co-integragdo, segundo Harris
(1995), é de que harelacdo de equilibrio de longo prazo entre as séries,
entdo, mesmo que elas possam conter tendéncias estocasticas, ou segja,
Nao serem estaci onarias, apresentam tendéncia conjuntade longo prazo.
A diferenca entre as séries seré estavel, ou sgja, estacionéria. Portanto,
0 conceito de co-integracdo mimetiza a existéncia de um equilibrio de
longo prazo, para o qual um sistema econdmico converge ao longo do
tempo.
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No teste de co-integragéo utilizou-se aabordagem de Johansen, segundo
Johansen e Jusdlius (1990), procedimento que se baseiana seguinte verséo
reparametrizada de um modelo VAR (p).

Ay, =AY, + -+ l—‘p—lAyt—liHl Iy, +p (pd‘ + &, (2)

emquey éum vetor comk variaveis; e ~ N(0,Z) e E(e, (e )t) =0, para
qualquer t diferentedes; ed, um vetor de variaveis bindriaspara captar
avariacéo estacional e, ou, Variaveis de intervencao.

A metodologia de co-integracdo, de Johansen, apresenta trés situactes
distintas. Se o posto dert for completo (postoigual ar), isto €, se houver
r =k colunaslinearmente independentes, entdoy seraestaciondrio; seo
posto de m for zero (r = 0), entdo Ay serd estaciondrio e ndo havera
relacionamento de co-integracao; finafmente, se0 < r < k e se existirem
matrizes o. e B de dimensdo k x r, taisque Tt = oth e 0 vetor Bty for
estaciondrio, haver, portanto, r vetores de co-integracéo (asr collinas

de B).

Neste estudo, para testar a presenca de vetores de co-integracdo, foi
utilizada a estatisticaA . Para testar a hipétese nula de que existem
pelo menos r vetores d&to-integracso, a qual pode ser representada
matemati camente daformaabaixo, conforme Johansen e Juselius (1990),
citadospor Margarido (2002):

H:A=0 i=r+1,..,n,
0 i

ou seja, somente 0s primeiros r autovalores (A) sdo diferentes de zero.
Essa restricéo pode ser imposta a diferentes valores de r. O proximo
passo consiste na comparagdo do valor do logaritmo da funcéo de
verossimilhancado model o com arestric&o rel ativaao logaritmo dafuncéo
de verossimilhanca do modelo sem restri¢éo. Esse teste é denominado
estatisticaA e é representado, em termos algébricos, por

trace
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A =-2og(Q = -T Xlogl-4)  r=012..n2n1 (3
trace i 1

I=r+:

em que Q = (fungo de verossimilhanca restrita maximizada + fun¢éo
de verossimilhanca sem restri¢céo maximizada).

Osefeitos dindmicos de chogques do preco do boi gordo sobre o preco do
boi magro foram estudados pela andlise de Auto-Regresséo Vetoria
(VAR), que é uma metodologia indicada para estimar modelos que
envolvem inter-relagcBes complexas das variaveis. Um modelo VAR
pode ser representado por

=@ Yaut@ Yot = +P Vi, @, (4)
emquey €um vetor (n x 1) com variaveis de interesse; ¢, matriz de
coeficientes de ordem k x k; e e, vetor coluna de erros que contém um
processo ruido branco (white ndise), com as seguintes propriedades:
E(e )=0 paratodot e,

E(et,(es)t):{ZS:t } |

Os#t
em que X é a matriz de co-variancia, a qual pressupde ser definida

como positiva, enquanto ostermos sdo seria mente n&o-correl acionados,
mas podem ser contemporaneamente correl acionados.

A equagio (4) pode ser escritapor ¢(B)y, =€, (5)

em que ¢ (B) é um polindmio com operador de defasagem, tal que

Bjyt =Y, paraj inteiro, e amatriz ¢0: l.
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Se 0 processo for estacionério, a equagdo (5) podera ser representada
naformade médiamovel:

Yo = @(B)q, (6)

em que O(B) é estimado conhecendo-se ¢ (B), sendo um polindmio
matricial deordeminfinita.

Segundo Margarido (2002), ao utilizar modelos VAR ou VEC (modelo
de auto-regressdo vetorial com corregdo de erro), um dos principais
obj etivos é examinar os efeitos de choquesindividuais sobre adinamica
do sistema, sendo necessario, paraisso, efetuar alguns gjustes em relagéo
amatriz devariancia-covarianciadosresiduos (), pois, geramente, essa
ndo éumamatriz diagonal, e os elementos de e, podem ser correlacionados,
de tal forma que um choque em €. podera ser acompanhado por
alteracbes contemporéaneas nos demais. Dessa maneira, é necessario
diagonalizar a matriz de variancia-covariancia para evitar que chogues
sobre determinada variavel contaminem todo o sistema, impedindo a
andlise de efeito individual desse choque sobre o comportamento da
variavel de interesse.

Com esse procedimento, é possivel obter, para cada variavel, a
decomposicéo da variancia dos erros de previsdo k periodos a frente,
em percentagem, 0 que permite aferir o poder explicativo de cada um
dos componentes do modelo sobre os demais e, ainda, obter os
comportamentos das varidveis em resposta a choques individuais em
quaisquer componentes do sistema.

Supondo-se, agora, que cada série do vetor y, sgjaintegrada de ordem d
—1(d), isto &, segja ndo-estacionaria devido a presenca de raiz unitaria

(tendénciaestocastica), entdo um VAR, nasdiferencas, deve ser estimado.
O VAR, nas diferencas, pode ser representado por:

¢ (BY1-B)y, ==, 7
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. . . b
em que ([)*(L):I +¢1L+ .:+¢p_l|_p—1 e q)j _ 2¢]

j=i+1
5. Resultados e discussdo

Apresentam-se, inicialmente, os resultados dos testes de raiz unitéria,
seguidos dostestes de causalidade, co-integracdo e, por fim, osdo modelo
de Auto-regressdo Vetoria (VAR).

Antes de redlizar o teste de raiz unitéaria, foi necessario determinar o
nimero de defasagens a serem utilizadas em cada teste para eliminar
umapossivel autocorrelacdo dosresiduos. Pelo critério de Schwarz (BIC),
foram necessérias duas defasagens para a variavel prego do boi gordo e
paraavariavel preco do boi magro, ambas em nivel, conforme mostraa
Tabela 1.

Tabelal — Determinacéo do nimero de defasagens segundo o Critério
de Informagéo de Schwarz (BIC), para executar o teste de
raiz unitéria do tipo ADF para as varidveis Lbg e Lbm,
janeiro de 1995 ajaneiro de 2007

Valor Minimo do Critério de Defasagem(ns) efetivamente

Variavel Informagéo (BIC) utilizada(s) no modelo ARMA
Lbg" BIC(2,0) Duas defasagens
A Lbg? BIC(3,0) Trés defasagens
Lbm? BIC(2,0) Duas defasagens
A Lbn? BIC(2,0) Duas defasagens

Varidvel emnivel.
2 Variével diferenciada
Fonte: Dados Bésicosdo Instituto de Economia Agricola (1995-2007).

O Ciritério de Informagdo de Schwarz (BIC) indicou a necessidade de
incluir trés defasagens na variavel prego do boi gordo diferenciada e
duas defasagens na variavel prego do boi magro diferenciada.
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Osresultados do teste deraiz unitéria A DF est&o apresentados na Tabela
2. Pode-se verificar, pelassignificanciasdostestest e ¢, queasvariaveis
em nivel ndo sdo estacionérias, portanto, ndo serejeitaahipbteseinicial
de que h4 raiz unitaria. Os testes conduzidos com as variaveis
diferenciadas mostraram que elas sdo estacionarias, considerando todos
os trés niveis de significancia adotados para cada estatistica
implementada. Portanto, asduasvariavei sforam consideradas diferencas
estaciondrias, ou sgja, integradas de ordem um (1(1)), poisfoi necesséria
a aplicagdo de uma diferenca de ordem um para tornar cada uma
estacion&ria.

Tabela 2 — Resultadosdo testederaiz unitaria Dickey-Fuller Aumentado
(ADF) para as variaveis Lbg e Lbm, janeiro de 1995 a

janeirode 2007".
Variavel 7.2 0 7.’ ¢’ 7
Lbg® -1,87 1,88 -1,07 1,67 1,37
A Lbg? 7,21 26,35 -719 2584 -6,81
Lbm® -1,35 0,95 065 241 2,06
ALbm’ -6,69 22,54 6,72 2255 -6,26

"Valores criticos parat 7 e 7, obtidos conforme Mackinnon (1991), correspondem,
respectivamente, a —3,1449, —2,5772 e—1,6168, em nivel de 10%; -3,4413, -2,8814 e
—1,9420, em nivel de 5%; —4,0237, -3,4764 e -2,5798, em nivel de 1%. Os valores
criticos para ¢ e¢ foram obtidos em Dickey e Fuller (1981) e correspondem,
respectivamenté, a 5,47 e 3,86, em nivel de 10%; 6,49 e 4,71, em nivel de 5%; 8,73 e
6,70, em nivel de 1%.

? 7: model o sem constante e sem tendénci a T : modelo com constante e sem tendéncia;
T : modelo com constante e tendéncia; ¢ : testa a hipdtese nula de presenca de raiz
uhitéria e de que ndo ha intercepto; e ¢ * :testa a hipdtese nula de presenca de raiz
unitéria, de que haintercepto, mas ndo h&tendéncia.

*Variavel emnivel.

*Varidvel diferenciada.

Fonte: Dados Bésicos do Instituto de Economia Agricola (1995-2007).
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Antes da aplicagdo do teste de causalidade foi necessario determinar o
nimero de defasagens a serem utilizadas. Para isso, empregou-se o
Critério de Informagdo de Akaike (AIC), que resultou em um modelo
auto-regressivo para a primeira defasagem?®.

Foi realizado o teste de causalidade de Granger, paraverificar o grau de
relacionamento entre as varidveis do sistema.

A hipétesenula(H,), de que o prego do boi magro “néo causa, no sentido
de Granger”, o preco do boi gordo ndo pode ser rejeitada, pois a
probabilidade de serejeitar ahipétese nulaedeelaser verdadeiraéigual

a31,98%.

Porém, a hip6tese nula de que o preco do boi gordo “néo causa, no
sentido Granger,” o prego do boi magrofoi rejeitada, poisaprobabilidade
de sergjeitar ahipotese nulade que o boi gordo ndo causa o preco do boi
magro e de essa hipbtese ser verdadeira € igual a 0,35%. Portanto, a
possibilidade de serejeitar algo que é verdadeiro € muito peguena; assim,
a hip6tese nula pode ser rejeitada e a hipétese alternativa (preco do boi
gordo causa o prego do boi magro), aceita. Esse resultado indica que o
preco do boi magro éinfluenciado pel o comportamento do prego do boi
gordo, conforme esperado, ou sgja, 0 sentido de causalidade € unidireciona
(Tabela 3).

4 Foram utilizados outros tipos de critérios de informagéo para determinag&o do nimero de defasagens (AICC:
Critério de Informagdo de Akaike Corrigido; FPE: Erro de Predicéo Final; HQC: Critério de Hanna-Quinn
eSBC: Critério Bayesiano de Schwarz). O AICC e SBC apresentaram o0 mesmo resultado do Akaike; portanto,
optou-se por esse critério.
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Tabela 3 — Resultados dos testes de causalidade de Granger para as
variaveis Lbg e Lbm, janeiro de 1995 ajaneiro de 2007

Tege Qui- Grausde Prob>Qui-
Quadrado Liberdade Quadrado
Preco do boi magro nao 0,99 1 0,3198
causa preco do boi gordo
Preco do boi gordo nédo 8,52 1 0,0035

causa preco do boi magro
Fonte: Dados Basicos do | nstituto de Economia Agricola (1995-2007).

Dado que o teste de raiz unitaria mostrou que as duas variaveis, Lbg e
Lbm, sdo 1(1), realizou-se o teste de co-integracdo paraverificar se essas
variaveistendem a uma situacéo de equilibrio no longo prazo. Antesda
aplicacao do teste de co-integracdo, foi necessario determinar o nimero
de defasagens a serem utilizadas. Para isso, empregou-se o Critério de
Informacdo de Akaike (Al C), queresultou em um model 0 auto-regressivo
para a segunda defasagem.

Pelo teste de co-integracdo, de Johansen, constatou-se que néo ha vetor
de co-integracdo. A hipotese nula(H ), de que ndo ha nenhum vetor de
co-integracdo (Rank = 0), ndo foi rejeitada em favor da hip6tese de
aternativa (H,) de que tenha, pelo menos, um vetor de co-integracéo
(Rank > 0), uma vez que o valor calculado da estatistica traco (kmo) é
inferior ao seu respectivo valor tabelado (6,81 < 12,21). Os resultados
podem ser visualizados na Tabela 4°.

° A estatistical, , apresentou 0 mesmo resultado daestatistica,.
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Tabela4 - Resultados do teste de co-integracéo, de Johansen, para a
estatistica Aya, Variaveis Lbg e Lbm, janeiro de 1995 a

janeiro de 2007
Intercepto no
Ho Hi Eigenvalue  Agago ;ﬁli?:ro modelo de r:gtperrgceggo
correcdo deerro
Rank=r Rank>r
0 0 0,0313 6,81 1221  SemlIntercepto Constante
1 1 0,0157 2,26 4,14

Fonte: Dados Basicos do I nstituto de EconomiaAgricola (1995-2007).

Os resultados obtidos mostraram que as duas variaveis, no periodo
considerado, ndo sdo co-integradas, isto €, ndo possuem relacdo de
equilibrio nolongo prazo. Esse resultado € explicado por particul aridades
dacadeiaprodutiva, notadamente pel o ciclo pecuario plurianual, conforme
Toledo e Santiago (1984).

Tendo em vista que 0 nimero de vetores € igual azero, 0 modelo a ser
gjustado deve ser um modelo de Auto-Regressdo Vetoria (VAR), nas
diferencas.

Nas Tabelas 5 e 6 sdo apresentados os resultados da decomposic¢éo da
variéncia dos erros de previsio dos pregos do boi gordo e do boi magro.

Tabela5 — Resultados daproporcéo da decomposicdo davarianciados
erros de previsdo para avariavel Lbg

Varidvel Periodo afrente Lbg Lbm
Lead (%) (%)

Lbg 1 100,00 0,00
12 99,55 0,45

Fonte: Dados Bésicosdo Instituto de Economia Agricola (1995-2007).
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Tabela 6 — Resultados da proporcéo da decomposi¢cdo davarianciados
erros de previsdo para avariavel Lbm

Varidvel Periodo afrente Lbg Lbm
Lead (%) (%)

Lbm 1 52,25 47,75

12 56,38 43,62

Fonte: Dados Basicosdo I nstituto de Economia Agricola (1995-2007).

Em relagdo avariavel Lbg, os resultados da decomposi¢do da variancia
dos erros de previsdo mostraram que, em funcdo de um choque néo
antecipado sobre essa variavel, a maior parcela da decomposi¢cdo do
erro de previsdo deve-se a ela propria. Mais precisamente, decorridos
doze meses ap0s a incidéncia de um choque ndo antecipado sobre os
precos do boi gordo, 99,55% da decomposicdo do seu erro de previsdo
deve-se aelamesma, e apenas 0,45%, a0 comportamento dos pregos do
boi magro (Tabela 5), ou sgja, avariavel preco do boi gordo € exdgena
em relacdo avariavel preco do boi magro.

Janavariavel Lbmverifica-se um comportamento distinto, pois, decorridos
doze meses apds um choque ndo antecipado sobre ela prépria, sua
decomposicao da variancia dos erros de previsao cai de 47,75%, ap0s
um més, para 43,62%, apds doze meses, enquanto 56,38% restante do
comportamento dos precos do boi magro deve-se aos precosdo boi gordo
(Tabela 6).

Além da decomposicdo da variancia, verificaram-se também as

€l asti cidades das funcBes de respostade impul so das variavei s estudadas,
conforme mostram as Figuras 1 e 2.
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Figural - Funcdo de resposta de impulso ortogonolizada dos precos
do boi magro no estado de S&o Paul o, em relacdo avariacdes
de precosdo boi gordo no estado de Sao Paulo, em 24 meses.

Fonte: Dados Bésicosdo Instituto de Economia Agricola (1995-2007).
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Figura2- Funcdo de resposta de impulso ortogonolizada dos pregos
do boi gordo no estado de S&o Paul o, em relacdo avariagdes
de precosdo boi gordo no estado de S&o Paulo, em 24 meses.

Fonte: Dados Bésicosdo Instituto de Economia Agricola (1995-2007).

A andlise da funcéo de resposta de impulso ortogonalizada mostra que
variagdes ndo antecipadas nos precos do boi gordo, no estado de S&o
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Paulo, sdo transferidas para os precos do boi magro, praticamente da
mesma forma que para os proprios precos do boi gordo, apontando um
forte relacionamento entre eles. Inicialmente, apds um choque n&o
antecipado nos precos do boi gordo, os pregcos do boi magro apresentam
trajetdria descendente até o terceiro més, estabilizando-se em torno de
zero apartir do quarto més (Figura 1). No caso do proprio preco do boi
gordo, ap6s o choqueinicial, essavariavel tende aestabilizar-se em zero,
decorridos, aproximadamente, quatro meses apds o choque (Figura 2).
Pode-se dizer que os resultados encontrados neste trabalho mostraram
gue os precos do boi gordo influenciam, fortemente, os pregos do boi
magro. As funcdes de resposta de impulso encontradas demonstraram
que osefeitosdos choquesem ambasasvariavel's, no periodo considerado,
s80 de curta duragéo.

Esses resultados demonstram que, por ser o prego do boi gordo formado
em um mercado mais concentrado e mais organizado que o mercado das
demais categorias animais, esperava-se que 0s movimentos de precos
partissem do segmento relativo ao produto acabado.

Os resultados encontrados neste trabalho corroboram os de Hasegawa
(1995) e Bacchi (1999), embora as especificacfes dos modelos segjam
diferentes. O primeiro considerou, no model o que explicaatransmisséo
de pregos entre 0s segmentos da pecuéria de corte, os precos do boi
gordo, do bezerro, davacagorda, do garrote e do boi magro, enquanto o
segundo considerou os precos do boi gordo, bezerro e boi magro. Pode-
se dizer que os resultados encontrados neste trabalho mostraram, da
mesma forma gque nos trabalhos citados anteriormente, que o preco do
boi gordo influencia fortemente os pregos do boi magro. As funcdes de
resposta de impulso encontradas nos trabal hos citados demonstram que,
apos um choqueinicial navariavel prego do boi gordo, os pregos do boi
magro tendem a estabilizar-se apds quatro meses, o que indica que 0s
efeitos do choque eram, no periodo considerado, de curta duragéo.
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6. Conclusdes

Neste trabalho, verificou-se a existéncia de relacdo unidirecional entre
0s pregos do boi gordo e do boi magro, pois constatou-se que prego do
boi gordo causa o preco do boi magro, o queindicaque valores passados
do boi gordo ajudam aprever, de maneiramais precisa, 0 comportamento
futuro do boi magro.

Os resultados obtidos mostraram que as duas variaveis, no periodo
considerado, néo sdo co-integradas, isto €, ndo possuem relacdo de
equilibrio no longo prazo, embora, no curto prazo, o preco do boi gordo
influencie os precos do boi magro, conforme visto nos resultados da
decomposicéo dos erros da variancia, o que confirma a hipotese deste
trabalho, de que o boi gordo influencia, sistematicamente, os demais
mercados.

O preco do boi gordo explica grande parte do preco do boi magro,
influénciapréximados valores encontrado por Hasegawa (1995) e Bacchi
(1999).

Os efeitos dos chogues nos pregos dos dois segmentos da bovinocultura
de corte paulistasdo semel hantes, o queindicaexpressivo relacionamento
entre eles. Dada a rapidez de ajustamento de precos ap6s um chogue
inicial, pode-se considerar essa cadeia eficiente.
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Abstract - The paper analyzed the impacts of the price of finishing steers on the price
of backgrounding steersin the State of S&o Paulo from January 1995 to January 2007.
The ADF Unit Root test, the Granger causality test, the Johansen’s co-integration test,
and the method of Vector Auto-Regression (VAR) were used. In thisperiod, the results
indicated that exist aunidirectional relationship among the prices of finishing steersand
backgrounding steers, confirming theimportance of the pricesof finishing steersonthe
prices formation of the backgrounding steers, but the prices had no equilibrium
relationship in thelong term.

K ey-wor ds: finishing steer, backgrounding steers, co-integration, vector auto-regression
model (VAR), beef cattle.
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