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TAXA DE CÂMBIO E PREÇOS DE EXPORTAÇÃO
DA CARNE DE FRANGO EM SANTA CATARINA1

Eliane Pinheiro de Sousa
Airton Lopes Amorim

Daniel Arruda Coronel

RESUMO: Dada a importância do setor avícola de Santa Catarina na geração de
receita em moeda estrangeira e que a taxa de câmbio influencia o desempenho
das vendas externas de carne frango catarinense e o preço externo pelo qual este
produto é comercializado, este artigo analisa os efeitos das variações na taxa de
câmbio real sobre os preços de exportação da carne de frango catarinense entre
janeiro de 1989 a janeiro de 2013. A metodologia utilizada contempla os testes
de raiz unitária, de causalidade de Granger, cointegração de Johansen,
decomposição da variância dos erros de previsão, estimação da função impulso-
resposta, teste de exogeneidade e modelo de correção de erros. O estudo foi
realizado tanto para esse período completo quanto para dois subperíodos, sendo
que o primeiro vigora a taxa de câmbio real fixa e o segundo predomina a taxa de
câmbio flutuante. Os resultados demonstram que há relacionamento de longo
prazo entre as variáveis quando se analisa o período completo, indicando que
variações na taxa de câmbio real são repassadas para os preços de exportação da
carne de frango. Entretanto, esse resultado não é verificado em cada subperíodo
analisado. Com base na decomposição da variância dos erros de previsão, a taxa
de câmbio passa a explicar uma maior participação da variância dos erros de
previsão dos preços de exportação da carne de frango quando vigora o regime de
câmbio flutuante. Ademais, os desequilíbrios transitórios são corrigidos lentamente
mesmo diante do regime de câmbio flutuante.

PALAVRAS-CHAVES: regime cambial fixo e flutuante, setor avícola catarinense,
séries temporais.

EXCHANGE RATE AND CHICKEN MEAT EXPORT PRICES
IN SANTA CATARINA

ABSTRACT: Given the importance of the poultry sector of Santa Catarina in
generating revenue in foreign currency and the exchange rate influences the
performance of foreign sales of Santa Catarina’s chicken meat and foreign price by
which this product is sold, this paper analyzes the effects of variations of the real
exchange rate on Santa Catarina’s chicken meat export price from January 1989
to January 2013. The methodology used encompasses unitary root tests, Granger
causality, Johansen cointegration, error prediction variance decomposition,

1 Versão preliminar deste artigo foi apresentada no V Encontro de Economia Catarinense, realizado
em Florianópolis, SC em 29 e 30 de abril de 2011.
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impulse-response function estimate, exogeneity tests and error correction model.
The study was conducted both for this entire period and for two sub-periods, in
which the first the fixed real exchange rate prevailed, and in the second, the
floating exchange rate prevailed. The results show that there is long-term relationship
among the variables when analyzing the entire period, indicating that variations
in the real exchange rate are transferred to the chicken meat export prices. However,
this result is not verified in each subperiod analyzed. Based on the error prediction
variance decomposition, the exchange rate goes on to explain a greater share of
the variance of the error prediction of chicken meat export price when the floating
exchange rate regime. Furthermore, transient imbalances are corrected slowly
even before the floating exchange rate regime.

KEYWORDS: fixed and floating exchange rate regime, poultry sector of Santa
Catarina, time series.

1. INTRODUÇÃO

Os mercados agropecuários exercem papel importante na economia
de um país, especialmente em países que apresentam vantagens
comparativas significativas na agroindústria, como o Brasil. Além de gerarem
parte significativa de empregos e tecnologia, os setores agroindustriais são
responsáveis pela geração de grande parte das receitas em moeda
estrangeira.

No Brasil, o setor agroindustrial avícola brasileiro é um dos mais
organizados, sendo o mesmo reconhecido por seu dinamismo em relação
à adaptação ao ambiente competitivo. O desenvolvimento do setor avícola
brasileiro teve influência das experiências oriundas da atividade de
suinocultura sulista e obteve resultados expressivos, como a redução do
custo de produção (o repasse de baixos preços da carne de frango no
mercado interno em relação às carnes bovina e suína), melhoria na
qualidade de seus produtos, inserção no mercado externo, elevação no
consumo per capita brasileiro e a notoriedade do desempenho produtivo
do setor em relação aos outros complexos de carne (bovino e suíno)
(PINOTTI, 2005).

Entre os Estados brasileiros, os da Região Sul destacam-se na produção
e exportação de carne de frango. Dentro desta região, merece destaque o
Estado de Santa Catarina, onde a estrutura de governança de integração
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avícola do mesmo, pautada, segundo Pinotti e Paulillo (2006), no sistema
de parcerias entre indústrias, tecnólogos e produtores rurais, tornou-se o
padrão de competitividade brasileira para o mercado externo.

De acordo com Alves e Weydmann (2005), a indústria avícola
catarinense tem sido considerada um setor de destaque no contexto nacional
e internacional. Ao longo das últimas três décadas, a atividade colocou o
Estado como um dos maiores e mais competitivos entre as unidades da
federação. Esse bom desempenho pode ser atribuído ao seu nível de
aprendizado, ao grau de articulação entre os diferentes elos fornecedores
de insumos e à capacidade de adaptação de todo o sistema produtivo às
exigências dos diferentes segmentos de consumo nos mercados interno e
externo.

Dados da União Brasileira de Avicultura (UBABEF, 2013) indicam
que dos 3.918 mil toneladas de carne de frango exportada pelo Brasil em
2012, o Estado de Santa Catarina é responsável por 26,12%, representando
a unidade federativa brasileira que mais exportou carne de frango em 2012.

Além da estrutura organizacional das empresas produtoras de carne
de frango e de políticas governamentais de incentivo à exportação deste
produto, outras variáveis macroeconômicas importantes influenciam o
desempenho das vendas externas de carne frango catarinense e o preço
externo pelo qual este produto é comercializado. Entre essas variáveis,
pode-se destacar a taxa de câmbio, ou especialmente as alterações nesta
variável, que se devem não apenas à política monetária em vigor no país,
mas também ao regime cambial adotado pelo mesmo. No tocante a esse
aspecto, o estudo realizado por Pereira et al. (2011) buscaram avaliar o
comportamento da taxa de câmbio e as exportações da castanha de caju,
empregando a modelagem econométrica dos Vetores Auto-regressivos
(VAR).

Utilizando esse mesmo método analítico e aplicando-o ao mercado
de carne de frango, os trabalhos desenvolvidos por Dantas (2008) e Dantas
e Weydmann (2009) analisaram, respectivamente, a volatilidade dos seus
preços, considerando especialmente a crise gerada pela gripe aviária em
2006, e a interdependência de seus preços entre os mercados interno e
externo.
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Desta forma, dada a relevância desempenhada pela carne de frango
catarinense e que não se encontrou na literatura econômica estudo que
faça uso dos métodos de séries de tempo para contemplar essa questão
concernente ao comportamento da taxa de câmbio e dos preços de
exportação da carne de frango, o presente estudo apresenta essa
contribuição. Ademais, também inova no sentido de proceder à análise
para os regimes de câmbio fixo e flutuante.

Portanto, o objetivo desse estudo consiste em verificar como
alterações na taxa de câmbio real afetam os preços de exportação da carne
de frango catarinense, considerando-se, para tanto, o período de janeiro
de 1989 a janeiro de 2013. Esse período contempla a mudança no regime
de câmbio brasileiro, de fixo para flutuante, podendo-se verificar, neste
caso, como se dava o efeito da taxa de câmbio real sobre os preços de
exportação nestes diferentes regimes.

De forma mais específica, buscou-se verificar se existe relacionamento
de longo prazo entre as duas variáveis citadas, por meio de testes de
cointegração. Para analisar como variações na taxa de câmbio real
transmitem-se para preços de exportação da carne de frango catarinense
ao longo do tempo foi calculada a função de resposta ao impulso,
considerando-se um período de 12 meses.

2 METODOLOGIA

2.1 Fontes dos dados

Os dados utilizados neste estudo consistem nas séries de preços de
exportação (US$/ton.) da carne de frango em Santa Catarina, obtidos junto
à Secretaria de Comércio Exterior do Ministério do Desenvolvimento,
Indústria e Comércio Exterior (SECEX, 2013) e da taxa de câmbio efetiva
real (INPC – exportações), calculada mediante a taxa de câmbio nominal
(R$/US$), sendo proveniente do banco de dados do Instituto de Pesquisa
Econômica Aplicada (IPEADATA, 2013). Essas séries foram colhidas para o
período de janeiro de 1989 a janeiro de 2013, em que se realizou uma
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análise para o período completo, assim como para dois subperíodos, sendo
que o primeiro prevaleceu a taxa de câmbio real fixa e, o segundo, a partir
de janeiro de 1999, com o predomínio da taxa de câmbio real flutuante.

Ademais, também é importante ressaltar que esses preços não foram
deflacionados, pois, conforme Wang e Tomek (2007) e Siqueira (2007), o
deflacionamento incorpora uma tendência nos dados, logo não faz sentido
incluir uma tendência antes da realização do teste de cointegração.

2.2 Referencial analítico

Para cumprir os objetivos propostos neste estudo, utilizaram-se testes
de raiz unitária; testes de causalidade de Granger, de cointegração de
Johansen e de hipóteses sobre os parâmetros  e  ; decomposição da
variância dos erros de previsão; estimação da função de impulso-resposta;
e estimação e análise do modelo vetorial de correção de erro (VEC).

Para identificar a ordem de integração das séries analisadas, este
estudo adotou os testes de raiz unitária de Dickey-Fuller Aumentado – ADF
(DICKEY; FULLER, 1979) e de Phillips-Perron – PP (PHILLIPS; PERRON, 1988).

O teste de Dickey-Fuller Aumentado (ADF) considera modelos auto-
regressivos de ordem superior a unidade, conforme mostrado pela expressão
(1), descrita por Enders (1995):
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onde 0  é o intercepto;  , ordem do modelo auto-regressivo que
descreve o comportamento da série temporal; Y , variável dependente;

 , operador de diferença; e t , estrutura do erro, que é idêntica e
independentemente distribuída.

O parâmetro de interesse nas regressões (sem intercepto e sem
tendência; com somente intercepto; com intercepto e tendência) é , sendo
que se , a série contém uma raiz unitária. Nesse teste, compara-se o resultado
da estatística t com os valores apropriados indicados por Dickey-Fuller
para verificar se a hipótese nula será aceita ou rejeitada. Essa hipótese
deverá ser rejeitada quando o valor calculado da estatística t exceder ao
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valor crítico de Dickey-Fuller, sinalizando que a série será estacionária;
caso contrário, a série será não-estacionária.

O teste de Phillips-Perron (PP) consiste em uma alternativa não-
paramétrica ao teste ADF. Esse teste pode ser empregado quando os resíduos
forem serialmente correlacionados. Nesse caso, a hipótese empregada no
teste de Dickey-Fuller de que o erro seja identicamente distribuído é
desconsiderada. Ademais, a série de preços não possuirá uma raiz unitária
se a hipótese nula puder ser rejeitada; caso contrário, a série será não-
estacionária (PHILLIPS; PERRON, 1988).

Outro método analítico empregado neste estudo diz respeito ao teste
de causalidade sugerido por Granger (1969). Esse teste busca verificar se a
incorporação de valores passados de uma variável X contribui com melhores
previsões para a variável Y. Assim, trata-se de um teste de precedência
temporal e não de causalidade no sentido de uma relação de causa e efeito.
Para Hamilton (1994), esse teste requer a estimativa das seguintes equações:

t1jtjitit LTCLPEXPLTC        

tjtjitit LTCLPEXPLPEXP 2  

onde                                  representam, respectivamente, as séries de taxas
de câmbio real e preços de exportação da carne de frango catarinense, no
período t;                       , parâmetros a serem estimados; i e j, períodos de
defasagens dos preços; e e ,                       erros aleatórios não correlacionados.

As relações de causalidade entre duas variáveis podem ocorrer nas
seguintes formas:

 i) Causalidade unidirecional de LPEXP para LTC: Essa situação
acontece se os coeficientes estimados para a variável LPEXP defasada,
contido em (2), forem conjuntamente diferentes de zero, e os coeficientes
estimados em (3) para a variável LTC defasada forem, em grupo, iguais a
zero. Nesse caso, rejeita-se a hipótese nula em (2) e aceita-se em (3);

ii) Causalidade unidirecional de LTC para LPEXP: Corresponde ao
inverso da forma anterior, ou seja, aceita-se a hipótese nula em (2) e rejeita-
se em (3);

iii) Causalidade bidirecional de LTC para LPEXP e de LPEXP para LTC:

(2)

tLTC  e tLPEXP  

jiji  ,,,
t1 e t2  

Taxa de câmbio de preços de exportação da carne de frango em Santa Catarina



93

Ocorre quando os coeficientes estimados dessas duas variáveis defasadas
forem conjuntamente diferentes de zero, indicando que não se aceita a
hipótese nula em (2) e (3); e

iv) Ausência de causalidade: Refere-se ao caso contrário da forma
(iii), isto é, não se rejeita a hipótese nula em (2) e (3).

Conforme Granger (1988), em um modelo com duas variáveis, se
houver relação de cointegração entre elas, então existe causalidade em
pelo menos uma direção.

Identificada a ordem de integração, se todas as séries possuírem a
mesma ordem de integração I(d) e existir um vetor           , em que a
combinação linear dessas variáveis seja de ordem d - b,

, poder-se-á afirmar que Yt é um vetor de cointegração de
ordem (d, b), indicada por                        (ENGLE e GRANGER, 1987).

A determinação das relações de cointegração entre as variáveis pode
ser verificada por diversos métodos, como, por exemplo, os de Engle e
Granger, Stock e Watson e Johansen. Dentre esses três testes de cointegração,
escolheu-se neste artigo o método de Johansen para verificar o
relacionamento de longo prazo entre a taxa de câmbio e os preços de
exportação catarinenses da carne de frango. Essa escolha foi baseada no
estudo de Gonzalo (1994), em que destacou o procedimento de Johansen
como estatisticamente superior aos outros dois.

A estimação econométrica das relações de preços consideradas neste
trabalho fundamentou-se no modelo de auto-regressão vetorial (VAR), cuja
representação do VAR, de ordem p, é expressa por:

 (4),
onde cada         é uma matriz de parâmetros k x k; e é um vetor k-dimensional
de termos ruído branco com matriz de covariância    .

Segundo Mayorga et al. (2007), esses coeficientes não consideram o
relacionamento entre as variáveis expressas no modelo VAR. Portanto, os
impactos das inovações podem ser analisados mediante a função impulso-
resposta, que delineia o comportamento das séries incluídas no modelo
VAR em resposta a choques ocasionados por variáveis residuais.

Para Margarido (2000), outra forma de caracterizar o inter-
relacionamento dinâmico entre as variáveis do modelo pode ser captada
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pela decomposição da variância dos erros de previsão para k períodos a
frente. Esse instrumental indica o efeito em termos percentuais que um
choque não antecipado sobre determinada variável tem sobre as demais
variáveis pertencentes ao sistema.

A equação (4) pode ser reparametrizada em termos de um modelo
vetorial de correção de erro (VEC), representado por:

 (5),

onde                e as combinações lineares              representam as r relações
de co-integração.

De acordo com Harris (1995), a principal vantagem de escrever o
sistema em termos do modelo de correção de erro refere-se à inclusão de
informações tanto de curto quanto de longo prazo, via ajustes no          , as
quais são dadas pelas estimativas dos parâmetros      e     .

A determinação do número de vetores de cointegração requer
conhecimento sobre o posto ou rank (r) da matriz . Conforme Enders (1995),
existem três possibilidades:

i) o posto de ser completo. Nessa situação, qualquer combinação
linear entre as variáveis é estacionária e o ajuste do modelo deve ser
efetuado com as variáveis em nível;

ii) o posto de  ser nulo, logo não há relacionamento de cointegração
e o modelo deve ser ajustado com as variáveis em diferença; e

iii) a matriz ter posto reduzido. Nesse caso, há r vetores de
cointegração, em que 0< r <n.

Neste trabalho, utilizaram-se os testes do traço e do máximo autovalor
para identificar a presença de vetores de cointegração. Para Enders (1995),
o teste do traço busca testar a hipótese nula de que o número de vetores de
cointegração distintos seja inferior ou igual a r contra a hipótese alternativa
de que o número desses vetores seja maior do que r, podendo ser expresso
por:

               (6),
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onde     são os valores estimados das raízes características obtidos da
matriz    e T, número de observações.

O teste do máximo autovalor pretende testar a hipótese nula de que
o número de vetores de cointegração seja r contra a hipótese alternativa de
existência de r+1 vetores de cointegração, podendo ser representado por:

     (7).
Ademais, este estudo considera os testes de hipóteses sobre os

parâmetros b e . Segundo Coelho (2004), os testes sobre os parâmetros b
são fundamentais à análise de integração entre mercados, pois permitem
testar quais mercados efetivamente fazem parte do equilíbrio de longo prazo
e se a integração entre tais mercados pode ser considerada perfeita, isto é,
se uma variação no preço de um mercado é repassada de forma completa
ao outro mercado no longo prazo.

As hipóteses sobre os parâmetros beta apresentam a forma descrita
por Harris (1995), no qual pode ser expressa por:

                                                       (8),

onde      representa uma matriz de dimensões            e s representa o número
de coeficientes     que não estão restritos. A matriz    é uma matriz           de
parâmetros a serem estimados envolvendo r vetores de cointegração.

Neste trabalho testam as seguintes hipóteses nulas (H0):

                                                                                                       (9);

                                                                                                                 (10);

                                                                                                (11).

As hipóteses nulas descritas em (9) e (10) buscam testar se o mercado
catarinense de carne de frango e a taxa de câmbio podem ser considerados
integrados no período analisado. Ademais, testa-se o grau de integração
entre essas séries de preços mediante a hipótese contida na equação (11).

A estatística do teste razão de verossimilhança aplicado sobre os
parâmetros â pode ser descrita da seguinte forma:

i
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Eliane Pinheiro de Sousa - Airton Lopes Amorim - Daniel Arruda Coronel



96

                                                                                           (12),

onde T, número de observações; r, número de vetores de cointegração;  e
autovalores do modelo restrito e irrestrito e, n, número de variáveis.

Por fim, determinaram-se os testes de hipóteses sobre os parâmetros
a, que se busca testar se as variáveis preço de exportação da carne de
frango catarinense e taxa de câmbio reagem ou não ao desequilíbrio de
longo prazo, ou seja, se tais variáveis são ou não exogenamente fraca em
relação ao parâmetro de longo prazo.

As hipóteses nulas consideradas neste estudo são expressas por:

   (13);

                                                                                          (14);

                                                                                           (15).

As hipóteses nulas (13) e (14) testam a exogeneidade no mercado
catarinense de carne de frango e na taxa de câmbio, e a hipótese (15) testa
se a velocidade de resposta das variáveis a um dado desequilíbrio de curto
prazo no processo de ajuste de longo prazo é a mesma no mercado
catarinense de carne de frango e taxa de câmbio. A estatística de teste de
razão de verossimilhança do parâmetro a segue a mesma formulação
definida para o parâmetro.

2.3 Análise e discussão dos resultados

A Figura 1 ilustra o comportamento dos preços de exportação da
carne de frango em Santa Catarina durante o período de janeiro de 1989 a
janeiro de 2013 e as taxas de câmbio vigentes nesse período. Como se
observa pela visualização dessa figura, tais preços apresentam uma
tendência definida ao longo do tempo. Ademais, percebe-se que essas séries
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parecem serem cointegradas, visto que se movimentam conjuntamente no
período considerado, mas para confirmar essa hipótese, devem-se empregar
testes econométricos de cointegração.

Figura 1 - Preços mensais de exportação da carne de frango em Santa Catarina
(LPEXP) e da taxa de câmbio (LTC), janeiro de 1989 a janeiro de 2013.

Fonte: Organização dos autores com base no Ministério do Desenvolvimento, Indústria
e Comércio Exterior (MDIC, 2013) e do Instituto de Pesquisa Econômica Aplicada
(IPEADATA, 2013).

Conforme os resultados dos testes de Dickey-Fuller Aumentado (ADF)
e de Phillips Perron (PP), contidos na Tabela 1, verificam-se que as séries
de preços de exportação da carne de frango em Santa Catarina e das taxas
de câmbio não são estacionárias em nível, já que a hipótese nula de raiz
unitária não pode ser rejeitada para essas séries. No entanto, os dados
mostram que elas se tornam estacionárias em primeira diferença, indicando
que apenas uma diferenciação é suficiente para torná-las estacionárias.
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Tabela 1 – Resultados do teste ADF e Phillips Perron em nível e em primeira
diferença para as séries mensais de preços logaritmizadas da carne de frango
em Santa Catarina (LPEXP) e da taxa de câmbio (LTC), janeiro de 1989 a
janeiro de 2013.

Fonte: Dados da pesquisa.
(a) O modelo I corresponde ao modelo sem intercepto e sem tendência e seu valor crítico
ao nível de significância de 1% é -2,5731; o modelo II, ao modelo com intercepto e sem
tendência e seu valor crítico ao nível de significância de 1% é -3,4530; e o modelo III, ao
modelo com intercepto e com tendência e seu valor crítico ao nível de significância de
1% é -3,9904.
(b) DLPEXP e DLTC representam, respectivamente, primeira diferença das séries relativa
aos preços de exportação da carne de frango em Santa Catarina e às taxas de câmbio,
respectivamente.

Antes de apresentar e discutir os resultados concernentes ao modelo
VAR, torna-se necessário definir o número de defasagens a ser incorporado
na estimação do seu modelo. Neste estudo, foram consideradas duas
defasagens, conforme sugerido pelos critérios de razão de verossimilhança,
Schwarz e Hannan-Quinn (AGUNG, 2009).

A metodologia VAR possibilita mensurar o poder de explicação de
cada variável do modelo sobre as demais, por meio da decomposição dos
erros de previsão, cujos resultados para a amostra completa analisada se
encontram na Tabela 2. Esses resultados indicam que, após doze meses da
incidência de um choque não antecipado sobre a variável LPEXP, 6,40% da
sua decomposição da variância dos erros de previsão foi explicada pela
variável LTC, sendo o restante do seu comportamento resultante dela própria.

Séries Modelos (a) Estatísticas do teste 
ADF 

Estatísticas do teste 
Phillips Perron 

LPEXP I 0,3901 0,2665 
II -1,4831 -1,9798 
III -1,6118 -2,0940 

LTC I -0,1686 -0,0769 
II -2,7063 -2,2814 
III -3,1459 -2,7629 

DLPEXP (b) I -21,2114 -20,8617 
II -21,1858 -20,8413 
III -21,1918 -20,8712 

DLTC (b) I -10,9293 -11,2796 
II -10,9143 -11,2553 
III -10,9133 -11,2520 
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Em contrapartida, apenas 0,52% da variância do erro de previsão de LTC
pode ser atribuída a variável LPEXP após 12 meses de um choque não
antecipado sobre essa variável, sendo parcela majoritária explicada pela
própria variável.

Tabela 2 – Decomposição da variância dos erros de previsão, em
percentagem, de LPEXP e LTC, janeiro de 1989 a janeiro de 2013.

Fonte: Dados da pesquisa.

A partir do VAR, também se pode avaliar as elasticidades da função
de impulso-resposta. Os dados da Tabela 3 mostram que um desvio-padrão
em LPEXP hoje causará, respectivamente, 0,0351 e -0,0165 desvios-padrões
sobre ela própria e sobre LTC, no décimo segundo mês. Raciocínio análogo
pode ser replicado para os impactos de choques de LTC sobre si próprio e
sobre LPEXP. Esses resultados indicam que um choque não antecipado sobre
os preços de exportação catarinense da carne de frango geraria pequenos
efeitos no curto prazo, isto é, verifica-se que os desequilíbrios transitórios
seriam corrigidos lentamente.

Tabela 3 – Elasticidades da função de impulso-resposta de LPEXP e LTC,
janeiro de 1989 a janeiro de 2013.

Fonte: Dados da pesquisa.

Período Decomposição da variância dos 
erros de previsão de LPEXP 

Decomposição da variância dos 
erros de previsão de LTC 

LPEXP LTC LPEXP LTC 
1 100,00 0,00 0,86 99,14 
3 99,49 0,51 0,48 99,52 
6 97,96 2,04 0,45 99,55 
9 95,89 4,11 0,48 99,52 

12 93,60 6,40 0,52 99,48 
 

Período Efeitos de choques de LPEXP 
sobre: 

Efeitos de choques de LTC sobre: 

LPEXP LTC LPEXP LTC 
1 0,0611 0,0000 -0,0037 0,0400 
3 0,0474 -0,0055 -0,0035 0,0569 
6 0,0425 -0,0105 -0,0035 0,0510 
9 0,0386 -0,0141 -0,0034 0,0426 

12 0,0351 -0,0165 -0,0032 0,0356 
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Feitos esses procedimentos, passa-se a verificar se as séries estudadas
são cointegradas, ou seja, se existem um relacionamento de longo prazo
entre essas séries. Para isso, realizou-se o teste de cointegração de Johansen.
Conforme se observa os dados da Tabela 4, os resultados dos testes foram
divergentes, pois o teste do traço indica não rejeição da hipótese nula,
sinalizando que não há vetor de cointegração, enquanto o teste do máximo
autovalor revela que a hipótese nula deve ser rejeitada, o que indica presença
de um vetor de cointegração entre essas séries analisadas em nível de 5%,
quando se considera que os dados em nível e a equação de cointegração
possuem tendências determinísticas lineares. Essa divergência é eliminada
quando os dados em nível possuem tendências quadráticas e a equações
de cointegração têm tendências lineares, pois, ao adotar essa especificação,
ambos os testes indicam a existência de um vetor de cointegração entre
essas séries de preços analisadas. Portanto, utilizou-se essa especificação
neste estudo.

Tabela 4 - Resultados do teste de cointegração de Johansen para as séries
mensais de preços logaritmizadas da carne de frango em Santa Catarina
(LPEXP) e da taxa de câmbio (LTC), janeiro de 1989 a janeiro de 2013.

Fonte: Dados da pesquisa.
* Indica rejeição da hipótese nula a 5% de significância.
(a) Os dados em nível e a equação de cointegração possuem tendências determinísticas lineares.
(b) Os dados em nível possuem tendências quadráticas e a equações de cointegração têm tendências

lineares.

A equação de cointegração é expressa por: LPEXP = 1,8986 LTC, o
que indica que, Coeteris paribus, cada variação de 1% na taxa de câmbio
propicia uma variação de 1,9% no preço de exportação da carne de frango
em Santa Catarina, no período de janeiro de 1989 a janeiro de 2013. Segundo
Coelho (2004), não basta apenas ter um vetor de cointegração para garantir

Modelo Hipótese 
nula 

Teste do 
Traço 

Valor 
Crítico (5%) 

Teste do máximo 
autovalor 

Valor 
Crítico 
(5%) 

(a) r=0  23,8480  25,8721  20,0816*  19,3870 
 r1  3,7664  12,5180  3,7664  12,5180 

(b) r=0  22,6024*  18,3977  18,8998*  17,1477 
 r1  3,7026  3,8415  3,7026  3,8415 
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a participação de todas as séries no equilíbrio de longo prazo. Portanto, é
necessário realizar testes de hipóteses sobre os parâmetros b para se testar
sua significância e a interação entre os preços.

A partir dos resultados da Tabela 5, verifica-se que a hipótese nula de
que os preços de exportação da carne de frango em Santa Catarina e da
taxa de câmbio não podem ser considerados integrados deve ser rejeitada,
pois seus valores da razão de verossimilhança foram maiores que seus
valores críticos de 5%. Portanto, tais variáveis participam das relações de
longo prazo.

Identificada a integração entre essas séries, examina-se a hipótese de
perfeita integração. Os resultados indicam que a hipótese nula b Pexport frango SC

= b Taxa de câmbio foi rejeitada. Isso significa dizer que variações na taxa de
câmbio real não foram repassadas de forma completa aos preços de
exportação da carne de frango em Santa Catarina no longo prazo durante
esse período analisado.

Tabela 5 – Testes de significância de restrição ao parâmetro de longo prazo
(b) do vetor de cointegração

Fonte: Dados da pesquisa.
* Indica rejeição a 5% de significância.

A Tabela 6 contém os valores dos testes de hipótese sobre o parâmetro
a. Esses resultados mostram que a hipótese de exogeneidade fraca em
relação ao equilíbrio de longo prazo é rejeitada nas séries de preços de
exportação da carne de frango em Santa Catarina e da taxa de câmbio.
Ademais, quando se analisa a hipótese a Pexport frango SC = a Taxa de câmbio, verifica-se
que as velocidades de resposta das variáveis a uma dada situação de
desequilíbrio de curto prazo no processo de ajuste de longo prazo são
estatisticamente iguais para as séries de preços de exportação da carne de
frango catarinense e para a taxa de câmbio nesse período.

Hipótese nula Razão de 
Verossimilhança 

Valor crítico (5%) 

Pexport frango SC=0 7,03* 3,84 
Taxa de câmbio=0 15,17* 3,84 
 Pexport frango SC =  Taxa de câmbio 5,72* 3,84 
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Hipótese nula Razão de Verossimilhança Valor crítico (5%) 
Pexport frango SC=0 7,08* 3,84 
Taxa de câmbio=0 6,64* 3,84 
 Pexport frango SC =  Taxa de câmbio 0,59 3,84 
 

Tabela 6 – Testes de significância de restrição sobre o parâmetro a
Hipótese nula Razão de Verossimilhança Valor crítico (5%)

Fonte: Resultados da pesquisa.
* Indica rejeição a 5% de significância.

Os resultados da estimação do modelo VEC (Tabela 7) mostram que
4,24% do desequilíbrio de curto prazo, referente à trajetória de longo prazo,
são corrigidos a cada mês, o que indica que necessitaria, em média, de
vinte e três meses para corrigir o desequilíbrio, ou seja, esses desequilíbrios
transitórios são corrigidos lentamente. Outra inferência que pode ser extraída
desses resultados é que o coeficiente do preço de exportação da carne de
frango em Santa Catarina, com defasagem de um período, mostra que a
variação de 1% no seu preço nesse mês ocasionará uma variação de 22,42%
no mês seguinte. De forma similar, constata-se que uma variação de 1% na
taxa de câmbio, no mês t-1, resultará em uma variação de 3,77% em seus
preços no mês seguinte.

Tabela 7 – Estimação do VEC referente à variável preço de exportação da
carne de frango em Santa Catarina, janeiro de 1989 a janeiro de 2013.

Variável explicativa Coeficiente estimado Estatística t Desvio padrão 
  -0,0424 -2,9590 0,0143 

ΔLPEXP t-1   -0,2242 -3,8998 0,0575 
ΔLTC t-1  -0,0377 -0,4411 0,0856 

 
Fonte: Dados da pesquisa.

A discussão desses resultados apresentados abrange as séries de
preços mensais de exportação da carne de frango praticados em Santa
Catarina e as taxas de câmbio vigentes no Brasil no período de janeiro de
1989 a janeiro de 2013. No entanto, verificou-se uma mudança no regime
cambial na economia brasileira, em que se passou de taxa de câmbio fixa
para flutuante a partir de janeiro de 1999. Portanto, para verificar se essa
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mudança no regime cambial influenciou o processo de formação de preços
de exportação da carne de frango em Santa Catarina, refaz-se a análise
econométrica para dois subperíodos. O primeiro compreende janeiro de
1989 a dezembro de 1998, quando vigorava o regime de câmbio fixo e o
segundo, a partir de janeiro de 1999, em que se passou a adotar no Brasil
o regime de câmbio flutuante.

Ao replicar os testes de raiz unitária ADF e PP para cada subperíodo,
constata-se que as séries avaliadas em ambos subperíodos não são
estacionárias em nível, porém uma diferenciação é suficiente para torná-
las estacionárias.

Verificada a ordem de integração das séries de preços de exportação
da carne de frango catarinense e da taxa de câmbio, realizou-se o teste de
causalidade para examinar em que nível de mercado se origina as variações
nos preços e em que sentido essas variações se transmitem em cada um
dos subperíodos analisados.

Os resultados desse teste (Tabela 8) sinalizaram a existência de
causalidade unidirecional de LPEXP para LTC no primeiro subperíodo
analisado, quando vigora a taxa de câmbio fixa e de LTC para LPEXP para o
período a partir de janeiro de 1999, sinalizando que variações das taxas de
câmbio precedem variações dos preços de exportação da carne de frango
catarinense quando predomina a taxa de câmbio flutuante.

Tabela 8 – Resultados do teste de causalidade de Granger para as séries
mensais de preços logaritmizadas da carne de frango em Santa Catarina
(LPEXP) e da taxa de câmbio (LTC), janeiro de 1989 a janeiro de 2013.

Fonte: Dados da pesquisa.
(a) O subperíodo 1 compreende o período de janeiro de 1989 a dezembro de 1998; e o
subperíodo 2 contempla o período de janeiro de 1999 a janeiro de 2013.

Períodos (a) Hipótese nula Estatística F Probabilidade Resultado 

Subperíodo 1 LTC causa LPEXP 0,2142 0,8075 Rejeita-se 
Ho 

 LPEXP causa LTC 3,1971 0,0446 Aceita-se Ho 

Subperíodo 2 LTC causa LPEXP 3,2996 0,0394 Aceita-se Ho 

 LPEXP causa LTC 0,9714 0,3808 Rejeita-se 
Ho 
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Tendo em vista que as duas séries analisadas são integradas de mesma
ordem nos dois subperíodos considerados, emprega-se a análise de
cointegração. Entretanto, antes disso, buscou-se identificar o número de
defasagens a ser empregado no modelo VAR. Com base nos critérios
recomendados por Akaike, Schwarz e Hannan-Quinn (AGUNG, 2009), foi
considerada duas defasagens no modelo VAR em cada um dos subperíodos
analisados. Especificadas as defasagens a serem incorporadas ao modelo
VAR, apresentam-se os resultados relativos à decomposição da variância
dos erros de previsão (Tabela 9) e as funções de impulso-resposta (Tabela
10) para cada subperíodo analisado.

Os resultados da decomposição da variância da variável LPEXP se
modificam entre os dois subperíodos analisados, ou seja, 98,94% do seu
comportamento após doze meses da incidência de um choque não-
antecipado sobre essa variável eram atribuídos a essa própria variável, sendo
apenas 1,06% resultante da taxa de câmbio no período que se praticava o
regime de câmbio fixo. Entretanto, a variável relativa à taxa de câmbio passa
a explicar 14,41% da variância dos erros de previsão de LPEXP no segundo
período analisado, em que vigora o regime de câmbio flutuante.

Tabela 9 – Decomposição da variância dos erros de previsão, em
percentagem, de LPEXP e LTC nos dois subperíodos considerados.

Fonte: Resultados da pesquisa.
Nota: (a) O subperíodo 1 compreende o período de janeiro de 1989 a dezembro de 1998;
e (b) Corresponde o subperíodo 2 que contempla o período de janeiro de 1999 a janeiro
de 2013.

Conforme se verifica pela Tabela 10, os desequilíbrios transitórios
são corrigidos lentamente mesmo diante do regime de câmbio flutuante, já

Período Decomposição da variância dos 
erros de previsão de LPEXP 

Decomposição da variância dos 
erros de previsão de LTC 

LPEXP 
(a) 

LTC (a) LPEXP (b) LTC (b) LPEXP (a) LTC (a) LPEXP (b) LTC (b) 

1  100,0
0  0,00  100,00  0,00  0,33  99,67  0,48  99,52 

3  99,99  0,01  98,88  1,12  0,35  99,65  1,56  98,44 
6  99,77  0,23  95,39  4,61  0,60  99,40  1,38  98,62 
9  99,35  0,65  90,70  9,30  1,85  98,15  1,10  98,90 
12  98,94  1,06  85,59  14,41  3,37  96,63  0,92  99,08 
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que as elasticidades da função de impulso-resposta indicam que um desvio
padrão em LPEXP, no período atual, causará 0,0133 e 0,0392 desvios
padrões sobre ela mesma no décimo segundo mês, respectivamente, nos
regimes de câmbio fixo e flutuante.

Tabela 10 – Elasticidades da função de impulso-resposta de LPEXP e LTC
nos dois subperíodos considerados

Fonte: Resultados da pesquisa.
Nota: (a) O subperíodo 1 compreende o período de janeiro de 1989 a
dezembro de 1998; e (b) Corresponde o subperíodo 2 que contempla o
período de janeiro de 1999 a janeiro de 2011.

Para verificar se há relacionamento de longo prazo entre as séries de
preços analisadas em cada um dos subperíodos, recalculou-se o teste de
cointegração de Johansen. Conforme os testes do traço e do máximo
autovalor, verificou-se que não há vetor de cointegração entre as séries de
preços de exportação da carne de frango em Santa Catarina e as taxas de
câmbio quando se considera cada um dos subperíodos considerados.

3. CONCLUSÕES

A partir dos resultados obtidos, conclui-se que há um vetor de
integração entre seus preços de exportação catarinense e a taxa de câmbio,
porém essa interdependência não é verificada quando se reporta a cada
subperíodo analisado.

O teste de causalidade de Granger indica que variações das taxas de

Período Efeitos de choques de LPEXP sobre: Efeitos de choques de LTC sobre: 
LPEXP 

(a) 
LTC (a) LPEXP (b) LTC (b) LPEXP (a) LTC (a) LPEXP (b) LTC (b) 

1 0,0522 0,0000 0,0653 0,0000 -0,0022 0,0379 -0,0025 0,0357 
3 0,0326 -0,0006 0,0551 -0,0094 0,0003 0,0448 -0,0063 0,0466 
6 0,0222 -0,0027 0,0497 -0,0187 -0,0048 0,0280 -0,0039 0,0419 
9 0,0171 -0,0035 0,0444 -0,0255 -0,0074 0,0161 -0,0014 0,0360 
12 0,0133 -0,0035 0,0392 -0,0301 -0,0077 0,0095 0,0005 0,0305 
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câmbio real precedem variações dos preços de exportação da carne de
frango catarinense quando predomina a taxa de câmbio flutuante.

Os dados indicam que o comportamento da variável referente aos
preços de exportação da carne de frango após doze meses da incidência de
um choque não antecipado sobre ela própria passa a ter uma participação
mais expressiva da taxa de câmbio como fator explicativo da variância dos
erros de previsão em um regime de câmbio flutuante.

Verifica-se mediante as elasticidades da função impulso-resposta que
os desequilíbrios transitórios são corrigidos lentamente mesmo diante do
regime de câmbio flutuante.

Ademais, este estudo buscou mensurar os efeitos da taxa de câmbio
sobre os preços de exportação catarinense da carne de frango. Entretanto,
outras variáveis como os preços da carne de frango vigentes no mercado
internacional, que também influenciam o processo de formação de preços,
podem ser consideradas em trabalhos futuros.

Por fim, é relevante destacar que com o intuito de aumentar a
competitividade no mercado mundial, recomenda-se a efetivação de
políticas de acompanhamento para a formação de preços de exportação da
carne de frango.
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