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1. INTRODUCAO

Os mercados agropecudrios exercem papel importante na economia
de um pais, especialmente em paises que apresentam vantagens
comparativas significativas na agroinduistria, como o Brasil. Além de gerarem
parte significativa de empregos e tecnologia, os setores agroindustriais sao
responsdveis pela geragao de grande parte das receitas em moeda
estrangeira.

No Brasil, o setor agroindustrial avicola brasileiro € um dos mais
organizados, sendo o mesmo reconhecido por seu dinamismo em relacao
a adaptagao ao ambiente competitivo. O desenvolvimento do setor avicola
brasileiro teve influéncia das experiéncias oriundas da atividade de
suinocultura sulista e obteve resultados expressivos, como a reducao do
custo de producdo (o repasse de baixos precos da carne de frango no
mercado interno em relacdao as carnes bovina e suina), melhoria na
qualidade de seus produtos, insercdo no mercado externo, elevagao no
consumo per capita brasileiro e a notoriedade do desempenho produtivo
do setor em relagdo aos outros complexos de carne (bovino e suino)
(PINOTTI, 2005).

Entre os Estados brasileiros, os da Regido Sul destacam-se na producao
e exportacdo de carne de frango. Dentro desta regiao, merece destaque o
Estado de Santa Catarina, onde a estrutura de governanca de integracao
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avicola do mesmo, pautada, segundo Pinotti e Paulillo (2006), no sistema
de parcerias entre industrias, tecnélogos e produtores rurais, tornou-se o
padrao de competitividade brasileira para o mercado externo.

De acordo com Alves e Weydmann (2005), a industria avicola
catarinense tem sido considerada um setor de destaque no contexto nacional
e internacional. Ao longo das dltimas trés décadas, a atividade colocou o
Estado como um dos maiores e mais competitivos entre as unidades da
federacao. Esse bom desempenho pode ser atribuido ao seu nivel de
aprendizado, ao grau de articulacdao entre os diferentes elos fornecedores
de insumos e a capacidade de adaptacdo de todo o sistema produtivo as
exigéncias dos diferentes segmentos de consumo nos mercados interno e
externo.

Dados da Uniao 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 responsavel 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 politicas governamentais de incentivo a exportagao deste
produto, outras varidveis macroecondmicas importantes influenciam o
desempenho das vendas externas de carne frango catarinense e o preco
externo pelo qual este produto é comercializado. Entre essas variaveis,
pode-se destacar a taxa de cambio, ou especialmente as alteracoes nesta
variavel, que se devem nao apenas a politica monetdria em vigor no pais,
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 cambio e as exportagoes da castanha de caju,
empregando a modelagem econométrica dos Vetores Auto-regressivos
(VAR).

Utilizando esse mesmo método analitico 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
precos, considerando especialmente a crise gerada pela gripe avidria em
2006, e a interdependéncia de seus precos entre os mercados interno e
externo.
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Desta forma, dada a relevancia desempenhada pela carne de frango
catarinense e que nao se encontrou na literatura econdmica estudo que
faca uso dos métodos de séries de tempo para contemplar essa questao
concernente ao comportamento da taxa de cambio e dos precos de
exportacao da carne de frango, o presente estudo apresenta essa
contribuicao. Ademais, também inova no sentido de proceder a analise
para os regimes de cambio fixo e flutuante.

Portanto, o objetivo desse estudo consiste em verificar como
alteracoes na taxa de cambio real afetam os precos de exportacao da carne
de frango catarinense, considerando-se, para tanto, o periodo de janeiro
de 1989 a janeiro de 2013. Esse periodo contempla a mudanca no regime
de cambio brasileiro, de fixo para flutuante, podendo-se verificar, neste
caso, como se dava o efeito da taxa de cambio real sobre os precos de
exportacao nestes diferentes regimes.

De forma mais especifica, buscou-se verificar se existe relacionamento
de longo prazo entre as duas variaveis citadas, por meio de testes de
cointegracdo. Para analisar como variagdes na taxa de cambio real
transmitem-se para precos de exportacao da carne de frango catarinense
ao longo do tempo foi calculada a funcdo de resposta ao impulso,
considerando-se um periodo de 12 meses.

2 METODOLOGIA
2.1 Fontes dos dados

Os dados utilizados neste estudo consistem nas séries de precos de
exportagao (US$/ton.) da carne de frango em Santa Catarina, obtidos junto
a Secretaria de Comércio Exterior do Ministério do Desenvolvimento,
Indastria e Comércio Exterior (SECEX, 2013) e da taxa de ciAmbio efetiva
real (INPC — exportacOes), calculada mediante a taxa de cambio nominal
(R$/US$), sendo proveniente do banco de dados do Instituto de Pesquisa
Economica Aplicada (IPEADATA, 2013). Essas séries foram colhidas para o
periodo de janeiro de 1989 a janeiro de 2013, em que se realizou uma
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analise para o periodo completo, assim como para dois subperiodos, sendo
que o primeiro prevaleceu a taxa de cambio real fixa e, o segundo, a partir
de janeiro de 1999, com o predominio da taxa de cambio real flutuante.
Ademais, também é importante ressaltar que esses precos nao foram
deflacionados, pois, conforme Wang e Tomek (2007) e Siqueira (2007), o
deflacionamento incorpora uma tendéncia nos dados, logo nao faz sentido
incluir uma tendéncia antes da realizacao do teste de cointegracao.

2.2 Referencial analitico

Para cumprir os objetivos propostos neste estudo, utilizaram-se testes
de raiz unitdria; testes de causalidade de Granger, de cointegracdao de
Johansen e de hip6teses sobre os parametros o e  ; decomposicao da
variancia dos erros de previsao; estimacao da funcao de impulso-resposta;
e estimacao e andlise do modelo vetorial de correcao de erro (VEC).

Para identificar a ordem de integracdo das séries analisadas, este
estudo adotou os testes de raiz unitaria 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 expressao
(1), descrita por Enders (1995): _»

AY::ao+7Yzf1p+Zﬁz‘AYzfnl""gz, (1)

emque7:_(l_za:i2)eﬂi: a ;.
onde o , é o intercepto; Y= ordem do model’bzléuto-regressivo que
descreve o comportamento da série temporal; Yy , varidvel dependente;
A , operador de diferenca; e &
independentemente distribuida.

O parametro de interesse nas regressoes (sem intercepto e sem
tendéncia; com somente intercepto; com intercepto e tendéncia) é , sendo
que se, a série contém uma raiz unitdria. Nesse teste, compara-se o resultado
da estatistica t com os valores apropriados indicados por Dickey-Fuller
para verificar se a hipétese nula sera aceita ou rejeitada. Essa hip6tese

devera ser rejeitada quando o valor calculado da estatistica t exceder ao

, » estrutura do erro, que é idéntica e
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valor critico de Dickey-Fuller, sinalizando que a série sera estacionaria;
caso contrario, a série sera nao-estacionaria.

O teste de Phillips-Perron (PP) consiste em uma alternativa nao-
paramétrica ao teste ADF. Esse teste pode ser empregado quando os residuos
forem serialmente correlacionados. Nesse caso, a hipétese empregada no
teste de Dickey-Fuller de que o erro seja identicamente distribuido é
desconsiderada. Ademais, a série de precos nao possuird uma raiz unitdria
se a hipétese nula puder ser rejeitada; caso contrario, a série sera nao-
estacionaria (PHILLIPS; PERRON, 1988).

Outro método analitico empregado neste estudo diz respeito ao teste
de causalidade sugerido por Granger (1969). Esse teste busca verificar se a
incorporacao de valores passados de uma variavel X contribui com melhores
previsoes para a variavel Y. Assim, trata-se de um teste de precedéncia
temporal e ndo de causalidade no sentido de uma relacdo de causa e efeito.
Para Hamilton (1994), esse teste requer a estimativa das seguintes equagoes:

LTC, =X a,LPEXP_ +ZBLTC, +¢&, (2)
LPEXP, =Y, J,LPEXP_ + Y8 LTC,  +e,,

onde LTC, e LPEXP, representam, respectivamente, as séries de taxas
de cambio real e precos de exportagao da carne de frango catarinense, no
periodo t; &;, ﬁj , ﬂi,é‘j , parametros a serem estimados; i e j, periodos de
defasagens dos precos; ee, &4, € &o; erros aleatérios nao correlacionados.

As relagoes de causalidade entre duas varidveis podem ocorrer nas
seguintes formas:

i) Causalidade unidirecional de LPEXP para LTC: Essa situagcao
acontece se os coeficientes estimados para a varidavel LPEXP defasada,
contido em (2), forem conjuntamente diferentes de zero, e os coeficientes
estimados em (3) para a variavel LTC defasada forem, em grupo, iguais a
zero. Nesse caso, rejeita-se a hip6tese 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 hip6tese nula em (2) e rejeita-
se em (3);

iii) Causalidade bidirecional de LTC para LPEXP e de LPEXP para LTC:
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Ocorre quando os coeficientes estimados dessas duas varidveis defasadas
forem conjuntamente diferentes de zero, indicando que nao se aceita a
hipétese nula em (2) e (3); e

iv) Auséncia de causalidade: Refere-se ao caso contrario da forma
(iii), isto é, ndo se rejeita a hip6tese nula em (2) e (3).

Conforme Granger (1988), em um modelo com duas variaveis, se
houver relagao de cointegracao entre elas, entdo existe causalidade em
pelo menos uma diregao.

Identificada a ordem de integracao, se todas as séries possuirem a
mesma ordem de integracao I(d) e existir um vetor ﬁ(;t 0) , em que a
combinagdo linear dessas varidveis seja de ordem d-b, Z =f'X, ~.

1 (d —b),b > , poder-se-a afirmar que Y, € um vetor de cointegracao de
ordem (d, b), indicada por X, ~ CI(d,b)(ENGLE e GRANGER, 1987).

A determinacao das relagoes de cointegracao entre as varidveis pode
ser verificada por diversos métodos, como, por exemplo, os de Engle e
Granger, Stock e Watson e Johansen. Dentre esses trés testes de cointegracao,
escolheu-se neste artigo o método de Johansen para verificar o
relacionamento de longo prazo entre a taxa de cambio e os precos de
exportacao 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 estimagao econométrica das relagoes de precos consideradas neste
trabalho fundamentou-se no modelo de auto-regressao vetorial (VAR), cuja
representacao do VAR, de ordem p, é expressa por:

Y,=6+0,Y +..+0Y,  +¢, (4),
onde cada @ . é uma matriz de parametros k x k; e € um vetor k-dimensional
de termos ruido branco com matriz de covariancia } .

Segundo Mayorga et al. (2007), esses coeficientes nao consideram o
relacionamento entre as varidveis expressas no modelo VAR. Portanto, os
impactos das inovagoes podem ser analisados mediante a fungao impulso-
resposta, que delineia o comportamento das séries incluidas no modelo
VAR em resposta a choques ocasionados por variaveis residuais.

Para Margarido (2000), outra forma de caracterizar o inter-
relacionamento dinamico entre as varidveis do modelo pode ser captada
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pela decomposicao da variancia dos erros de previsao para k periodos a
frente. Esse instrumental indica o efeito em termos percentuais que um
choque nao antecipado sobre determinada varidvel tem sobre as demais
variaveis pertencentes ao sistema.

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

AY, =8 +TAY,  +..+T, \AY,_  +TI7,, +¢, ®)

onde IT=yf e as combinagdes lineares 'Y, | representam as r relagoes
de co-integracao.

De acordo com Harris (1995), a principal vantagem de escrever o
sistema em termos do modelo de correcao de erro refere-se a inclusao de
informagdes tanto de curto quanto de longo prazo, via ajustes no AY, , as
quais sdo dadas pelas estimativas dos parametros T’ e IL

A determinacdao do nimero de vetores de cointegracdo requer
conhecimento sobre o posto ou rank (r) da matriz . Conforme Enders (1995),
existem trés possibilidades:

i) o posto de ser completo. Nessa situacao, qualquer combinagao
linear entre as varidveis é estaciondria e o ajuste do modelo deve ser
efetuado com as variaveis em nivel;

i) o posto de ser nulo, logo nao ha relacionamento de cointegracao
e o modelo deve ser ajustado com as varidveis em diferenca; e

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

Neste trabalho, utilizaram-se os testes do traco e do maximo autovalor
para identificar a presenga de vetores de cointegragao. Para Enders (1995),
o teste do trago busca testar a hipétese nula de que o niimero de vetores de
cointegracao distintos seja inferior ou igual a r contra a hipétese alternativa
de que o nliimero desses vetores seja maior do que r, podendo ser expresso
por:

}’tmce (7") = _T Z ln(l - }’;) (6)/

i=r+1
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onde ﬂj, sdo os valores estimados das raizes caracteristicas obtidos da
matriz [Te T, nimero de observacoes.

O teste do maximo autovalor pretende testar a hipétese nula de que
o niimero de vetores de cointegracao seja r contra a hipétese alternativa de
existéncia de r+1 vetores de cointegracao, podendo ser representado por:

Ao (rr+1)==TIn(1-1,) (7).

Ademais, este estudo considera os testes de hipéteses sobre os
parametros b e . Segundo Coelho (2004), os testes sobre os parametros b
sao fundamentais a andlise de integracao entre mercados, pois permitem
testar quais mercados efetivamente fazem parte do equilibrio de longo prazo
e se a integracao entre tais mercados pode ser considerada perfeita, isto é,
se uma variacao no preco de um mercado é repassada de forma completa
ao outro mercado no longo prazo.

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

H :p=Hp 8),

onde H representa uma matriz de dimensdes ( pxs) e s representa o nimero

de coeficientes B que nao estao restritos. A matrizg é uma matriz (sxr) de

parametros a serem estimados envolvendo r vetores de cointegragao.
Neste trabalho testam as seguintes hipéteses nulas (H):

ﬂ P exp . frangoSC = 0 (9)/
ﬁTaxadecdmbiu = 0 (1 O)/
ﬂP exp. frangoSC = ﬂTaxadecdmbio (11).

As hip6teses nulas descritas em (9) e (10) buscam testar se o mercado
catarinense de carne de frango e a taxa de cambio podem ser considerados
integrados no periodo analisado. Ademais, testa-se o grau de integracao
entre essas séries de precos mediante a hipétese contida na equagao (11).

A estatistica do teste razao de verossimilhanca aplicado sobre os
parametros & pode ser descrita da seguinte forma:
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#

r 1_ )
~210g O(H,) = T3 log| A | -2 (12),
A=A,

1

onde T, nimero de observacoes; r, nimero de vetores de cointegracao; e
autovalores do modelo restrito e irrestrito e, n, nimero de variaveis.

Por fim, determinaram-se os testes de hip6teses sobre os parametros
a, que se busca testar se as varidveis preco de exportacao da carne de
frango catarinense e taxa de cambio reagem ou ndo ao desequilibrio de
longo prazo, ou seja, se tais varidveis sao ou nao exogenamente fraca em
relacao ao parametro de longo prazo.

As hipéteses nulas consideradas neste estudo sao expressas por:

a P exp . frangoSC = 0 (1 3);
aTaxadecdmbio = 0 (1 4);
aPeXp.ﬁ’angoSC = aTaxadecdmbio (15).

As hipéteses nulas (13) e (14) testam a exogeneidade no mercado
catarinense de carne de frango e na taxa de cambio, e a hipétese (15) testa
se a velocidade de resposta das variaveis a um dado desequilibrio de curto
prazo no processo de ajuste de longo prazo é a mesma no mercado
catarinense de carne de frango e taxa de cambio. A estatistica de teste de
razdo de verossimilhanga do parametro a segue a mesma formulagao
definida para o parametro.

2.3 Andlise e discussao dos resultados

A Figura 1 ilustra o comportamento dos precos de exportacao da
carne de frango em Santa Catarina durante o periodo de janeiro de 1989 a
janeiro de 2013 e as taxas de cambio vigentes nesse periodo. Como se
observa pela visualizagao dessa figura, tais precos apresentam uma
tendéncia definida ao longo do tempo. Ademais, percebe-se que essas séries
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parecem serem cointegradas, visto que se movimentam conjuntamente no
periodo considerado, mas para confirmar essa hipétese, devem-se empregar
testes econométricos de cointegracao.

Figura 1 - Precos mensais de exportagao da carne de frango em Santa Catarina
(LPEXP) e da taxa de cambio (LTC), janeiro de 1989 a janeiro de 2013.
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Fonte: Organizacao dos autores com base no Ministério do Desenvolvimento, Inddstria
e Comércio Exterior (MDIC, 2013) e do Instituto de Pesquisa Econémica 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 precos de exportacao da carne de frango em Santa Catarina e das taxas
de cambio ndo sao estaciondrias em nivel, ja que a hipétese nula de raiz
unitdria ndao pode ser rejeitada para essas séries. No entanto, os dados
mostram que elas se tornam estacionarias em primeira diferenca, indicando
que apenas uma diferenciagao é suficiente para torna-las estacionarias.
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Tabela 1 - Resultados do teste ADF e Phillips Perron em nivel e em primeira
diferenca para as séries mensais de pregos logaritmizadas da carne de frango
em Santa Catarina (LPEXP) e da taxa de cambio (LTC), janeiro de 1989 a
janeiro de 2013.

Séries Modelos @ Estatisticas do teste Estatisticas do teste
ADF Phillips Perron
LPEXP I 0,3901 0,2665
Il -1,4831 -1,9798
1] -1,6118 -2,0940
LTC I -0,1686 -0,0769
Il -2,7063 -2,2814
1] -3,1459 -2,7629
DLPEXP ® I 21,2114 -20,8617
Il 21,1858 20,8413
Il 21,1918 20,8712
DLTC ® I -10,9293 -11,2796
Il -10,9143 -11,2553
1] -10,9133 -11,2520

Fonte: Dados da pesquisa.

@ O modelo | corresponde ao modelo sem intercepto e sem tendéncia e seu valor critico
ao nivel de significancia de 1% é -2,5731; o modelo Il, a0 modelo com intercepto e sem
tendéncia e seu valor critico ao nivel de significancia de 1% é -3,4530; e o modelo lll, ao
modelo com intercepto e com tendéncia e seu valor critico ao nivel de significincia de
1% é -3,9904.

® DLPEXP e DLTC representam, respectivamente, primeira diferenca das séries relativa
aos precos de exportacdo da carne de frango em Santa Catarina e as taxas de cambio,
respectivamente.

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

A metodologia VAR possibilita mensurar o poder de explicagcao de
cada variavel do modelo sobre as demais, por meio da decomposicao dos
erros de previsao, cujos resultados para a amostra completa analisada se
encontram na Tabela 2. Esses resultados indicam que, apés doze meses da
incidéncia de um choque nao antecipado sobre a variavel LPEXP, 6,40% da
sua decomposicao da variancia dos erros de previsao foi explicada pela
variavel LTC, sendo o restante do seu comportamento resultante dela prépria.
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Em contrapartida, apenas 0,52% da variancia do erro de previsao de LTC
pode ser atribuida a variavel LPEXP ap6s 12 meses de um choque nao
antecipado sobre essa variavel, sendo parcela majoritaria explicada pela
propria variavel.

Tabela 2 - Decomposicao da variancia dos erros de previsao, em
percentagem, de LPEXP e LTC, janeiro de 1989 a janeiro de 2013.

Perfodo Decomposicao da varianciados ~ Decomposicao da varidncia dos
erros de previsao de LPEXP erros de previsao 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

Fonte: Dados da pesquisa.

A partir do VAR, também se pode avaliar as elasticidades da fungao
de impulso-resposta. Os dados da Tabela 3 mostram que um desvio-padrao
em LPEXP hoje causard, respectivamente, 0,0351 e -0,0165 desvios-padroes
sobre ela prépria e sobre LTC, no décimo segundo més. Raciocinio analogo
pode ser replicado para os impactos de choques de LTC sobre si préprio e
sobre LPEXP. Esses resultados indicam que um choque nao antecipado sobre
os precos de exportagao catarinense da carne de frango geraria pequenos
efeitos no curto prazo, isto é, verifica-se que os desequilibrios transitérios
seriam corrigidos lentamente.

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

Periodo Efeitos de choques de LPEXP Efeitos de choques de LTC sobre:
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

Fonte: Dados da pesquisa.
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Feitos esses procedimentos, passa-se a verificar se as séries estudadas
sao cointegradas, ou seja, se existem um relacionamento de longo prazo
entre essas séries. Para isso, realizou-se o teste de cointegracao de Johansen.
Conforme se observa os dados da Tabela 4, os resultados dos testes foram
divergentes, pois o teste do traco indica nao rejeicao da hipé6tese nula,
sinalizando que nao ha vetor de cointegracao, enquanto o teste do méximo
autovalor revela que a hip6tese nula deve ser rejeitada, o que indica presenca
de um vetor de cointegracao entre essas séries analisadas em nivel de 5%,
quando se considera que os dados em nivel e a equacdao de cointegracao
possuem tendéncias deterministicas lineares. Essa divergéncia é eliminada
quando os dados em nivel possuem tendéncias quadraticas e a equagoes
de cointegracao tém tendéncias lineares, pois, ao adotar essa especificagao,
ambos os testes indicam a existéncia de um vetor de cointegracdao entre
essas séries de precos analisadas. Portanto, utilizou-se essa especificagao
neste estudo.

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

Modelo Hipétese Teste do Valor Teste do maximo Valor
nula Traco Critico (5%) autovalor Critico
(5%)
@) =0 23,8480 25,8721 20,0816* 19,3870
r<1 3,7664 12,5180 3,7664 12,5180
(b) =0 22,6024* 18,3977 18,8998* 17,1477
r<1 3,7026 3,8415 3,7026 3,8415

Fonte: Dados da pesquisa.

* Indica rejeicao da hipdtese nula a 5% de significancia.

(a) Os dados em nivel e a equacado de cointegracdo possuem tendéncias deterministicas lineares.
(b) Os dados em nivel possuem tendéncias quadraticas e a equagdes de cointegracao tém tendéncias

lineares.

A equacao de cointegracao é expressa por: LPEXP = 1,8986 LTC, o
que indica que, Coeteris paribus, cada variacdao de 1% na taxa de cambio
propicia uma variacao de 1,9% no preco de exportacao da carne de frango
em Santa Catarina, no periodo de janeiro de 1989 a janeiro de 2013. Segundo
Coelho (2004), nao basta apenas ter um vetor de cointegracao para garantir
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a participagao de todas as séries no equilibrio de longo prazo. Portanto, é
necessdrio realizar testes de hipdteses sobre os parametros b para se testar
sua significancia e a interacao entre os precos.

A partir dos resultados da Tabela 5, verifica-se que a hipétese nula de
que os precos de exportacao da carne de frango em Santa Catarina e da
taxa de cambio ndao podem ser considerados integrados deve ser rejeitada,
pois seus valores da razao de verossimilhanga foram maiores que seus
valores criticos de 5%. Portanto, tais varidveis participam das relacoes de
longo prazo.

Identificada a integracao entre essas séries, examina-se a hipétese de
perfeita integracao. Os resultados indicam que a hipétese nula b

Pexport frango SC

=b, . foi rejeitada. Isso significa dizer que variacbes na taxa de
axa de cambio

cambio real nao foram repassadas de forma completa aos precos de

exportacao da carne de frango em Santa Catarina no longo prazo durante

esse periodo analisado.

Tabela 5 - Testes de significancia de restricao ao parametro de longo prazo
(b) do vetor de cointegracao

Hipdtese nula Razao de Valor critico (5%)
Verossimilhanca

BPexporl frango sc=0 7,03* 3,84

BTaxa de cambio=0 1 5;1 7* 3,84

B Pexport frango SC = B Taxa de cambio 5/ 72% 3/84

Fonte: Dados da pesquisa.
* Indica rejeicao a 5% de significancia.

A Tabela 6 contém os valores dos testes de hip6tese sobre o parametro
a. Esses resultados mostram que a hip6tese de exogeneidade fraca em
relacdo ao equilibrio de longo prazo é rejeitada nas séries de precos de
exportacao da carne de frango em Santa Catarina e da taxa de cambio.

Ademais, quando se analisa a hipétese a verifica-se

Pexport frango SC =a Taxa de cambio’
que as velocidades de resposta das variaveis a uma dada situagao de
desequilibrio de curto prazo no processo de ajuste de longo prazo sao
estatisticamente iguais para as séries de precos de exportacdo da carne de

frango catarinense e para a taxa de cambio nesse periodo.
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Tabela 6 — Testes de significancia de restricao sobre o parametro a

Hipotese nula Razdo de Verossimilhanca Valor critico (5%)
Hipotese nula \ Razao de Verossimilhanca \ Valor critico (5%)
Olpexport frango SC:O 7/ 08* 3/ 84
OlTaxa de cambio™0 6,64* 3,84
QL Pexport frango SC = OL Taxa de cimbio 0/ 59 3/ 84

Fonte: Resultados da pesquisa.
* Indica rejeicao a 5% de significancia.

Os resultados da estimacao do modelo VEC (Tabela 7) mostram que
4,24% do desequilibrio de curto prazo, referente a trajetéria de longo prazo,
sao corrigidos a cada més, o que indica que necessitaria, em média, de
vinte e trés meses para corrigir o desequilibrio, ou seja, esses desequilibrios
transitorios sao corrigidos lentamente. Outra inferéncia que pode ser extraida
desses resultados é que o coeficiente do preco de exportacao da carne de
frango em Santa Catarina, com defasagem de um periodo, mostra que a
variacao de 1% no seu preco nesse més ocasionara uma variacao de 22,42%
no més seguinte. De forma similar, constata-se que uma variagao de 1% na
taxa de cambio, no més , resultara em uma variacao de 3,77% em seus

.
precos no més seguinte.

Tabela 7 — Estimagao do VEC referente a variavel preco de exportacao da
carne de frango em Santa Catarina, janeiro de 1989 a janeiro de 2013.

Variavel explicativa Coeficiente estimado  Estatistica t Desvio padrao
a -0,0424 -2,9590 0,0143
ALPEXP -0,2242 -3,8998 0,0575
ALTC -0,0377 -0,4411 0,0856

Fonte: Dados da pesquisa.

A discussao desses resultados apresentados abrange as séries de
precos mensais de exportacao da carne de frango praticados em Santa
Catarina e as taxas de cambio vigentes no Brasil no periodo de janeiro de
1989 a janeiro de 2013. No entanto, verificou-se uma mudanca no regime
cambial na economia brasileira, em que se passou de taxa de cambio fixa
para flutuante a partir de janeiro de 1999. Portanto, para verificar se essa
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mudanca no regime cambial influenciou o processo de formacao de precos
de exportacao da carne de frango em Santa Catarina, refaz-se a andlise
econométrica para dois subperiodos. O primeiro compreende janeiro de
1989 a dezembro de 1998, quando vigorava o regime de cambio fixo e o
segundo, a partir de janeiro de 1999, em que se passou a adotar no Brasil
o regime de cambio flutuante.

Ao replicar os testes de raiz unitaria ADF e PP para cada subperiodo,
constata-se que as séries avaliadas em ambos subperiodos nao sao
estaciondrias em nivel, porém uma diferenciacao é suficiente para torna-
las estacionarias.

Verificada a ordem de integracao das séries de precos de exportacao
da carne de frango catarinense e da taxa de cambio, realizou-se o teste de
causalidade para examinar em que nivel de mercado se origina as variagoes
nos precos e em que sentido essas variagoes se transmitem em cada um
dos subperiodos analisados.

Os resultados desse teste (Tabela 8) sinalizaram a existéncia de
causalidade unidirecional de LPEXP para LTC no primeiro subperiodo
analisado, quando vigora a taxa de cambio fixa e de LTC para LPEXP para o
periodo a partir de janeiro de 1999, sinalizando que variacoes das taxas de
cambio precedem variacoes dos precos de exportagao da carne de frango
catarinense quando predomina a taxa de cambio flutuante.

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

Periodos © Hipétese nula Estatistica F  Probabilidade  Resultado
Subperiodo 1 LTC causa LPEXP 0,2142 0,8075 Rejeita-se
Ho
LPEXP causa LTC 3,1971 0,0446 Aceita-se Ho
Subperiodo 2 LTC causa LPEXP 3,2996 0,0394 Aceita-se Ho
LPEXP causa LTC 0,9714 0,3808 Rejeita-se
Ho

Fonte: Dados da pesquisa.
@ O subperfodo 1 compreende o periodo de janeiro de 1989 a dezembro de 1998; e o
subperiodo 2 contempla o periodo de janeiro de 1999 a janeiro de 2013.
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Tendo em vista que as duas séries analisadas sao integradas de mesma
ordem nos dois subperiodos considerados, emprega-se a analise de
cointegracdo. Entretanto, antes disso, buscou-se identificar o nimero 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 subperiodos
analisados. Especificadas as defasagens a serem incorporadas ao modelo
VAR, apresentam-se os resultados relativos a decomposicao da variancia
dos erros de previsao (Tabela 9) e as fungoes de impulso-resposta (Tabela
10) para cada subperiodo analisado.

Os resultados da decomposicao da variancia da variavel LPEXP se
modificam entre os dois subperiodos analisados, ou seja, 98,94% do seu
comportamento apds doze meses da incidéncia de um choque nao-
antecipado sobre essa varidvel eram atribuidos a essa prépria variavel, sendo
apenas 1,06% resultante da taxa de cambio no periodo que se praticava o
regime de cambio fixo. Entretanto, a variavel relativa a taxa de cambio passa
a explicar 14,41% da variancia dos erros de previsao de LPEXP no segundo
periodo analisado, em que vigora o regime de cambio flutuante.

Tabela 9 - Decomposicdo da variancia dos erros de previsdo, em
percentagem, de LPEXP e LTC nos dois subperiodos considerados.

Periodo  Decomposicao da variancia dos Decomposicao da variancia dos
erros de previsao de LPEXP erros de previsao de LTC

LPEXP LTC® LPEXP® LTC® LPEXP® LTC®@ LPEXP® LTC™®
(@

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

Fonte: Resultados da pesquisa.

Nota: @ O subperiodo 1 compreende o periodo de janeiro de 1989 a dezembro de 1998;
e ® Corresponde o subperiodo 2 que contempla o periodo de janeiro de 1999 a janeiro
de 2013.

Conforme se verifica pela Tabela 10, os desequilibrios transitérios
sao corrigidos lentamente mesmo diante do regime de cambio flutuante, ja
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que as elasticidades da funcao de impulso-resposta indicam que um desvio
padrao em LPEXP, no periodo atual, causara 0,0133 e 0,0392 desvios
padroes sobre ela mesma no décimo segundo més, respectivamente, nos
regimes de cambio fixo e flutuante.

Tabela 10 - Elasticidades da fungao de impulso-resposta de LPEXP e LTC
nos dois subperiodos considerados

Periodo  Efeitos de choques de LPEXP sobre: Efeitos de choques de LTC sobre:
LPEXP LTC® LPEXP® LTC® [IPEXP® LTC® LPEXP® LTC®
(@)

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

Fonte: Resultados da pesquisa.

Nota: @ O subperiodo 1 compreende o periodo de janeiro de 1989 a
dezembro de 1998; e ® Corresponde o subperiodo 2 que contempla o
periodo de janeiro de 1999 a janeiro de 2011.

Para verificar se ha relacionamento de longo prazo entre as séries de
precos analisadas em cada um dos subperiodos, recalculou-se o teste de
cointegracao de Johansen. Conforme os testes do traco e do méaximo
autovalor, verificou-se que nao ha vetor de cointegracao entre as séries de
precos de exportacao da carne de frango em Santa Catarina e as taxas de
cambio quando se considera cada um dos subperiodos considerados.

3. CONCLUSOES

A partir dos resultados obtidos, conclui-se que ha um vetor de
integracao entre seus precos de exportacao catarinense e a taxa de cambio,
porém essa interdependéncia nao é verificada quando se reporta a cada
subperiodo analisado.

O teste de causalidade de Granger indica que variagoes das taxas de
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cambio real precedem variacbes dos precos de exportacdo da carne de
frango catarinense quando predomina a taxa de cambio flutuante.

Os dados indicam que o comportamento da varidvel referente aos
precos de exportacao da carne de frango ap6s doze meses da incidéncia de
um choque nao antecipado sobre ela prépria passa a ter uma participacao
mais expressiva da taxa de cambio como fator explicativo da variancia dos
erros de previsao em um regime de cambio flutuante.

Verifica-se mediante as elasticidades da funcao impulso-resposta que
os desequilibrios transitérios sao corrigidos lentamente mesmo diante do
regime de cambio flutuante.

Ademais, este estudo buscou mensurar os efeitos da taxa de cAmbio
sobre os precos de exportagao catarinense da carne de frango. Entretanto,
outras varidveis como os pregos da carne de frango vigentes no mercado
internacional, que também influenciam o processo de formacao de precos,
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 efetivagao de
politicas de acompanhamento para a formagao de precos de exportacao da
carne de frango.
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