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RESUMO

A pecuéria de corte brasileira torna-se cada vez mais competitiva, conduzindo o Pais a ocupar
0 segundo posto como produtor e o de maior exportador mundial de carne bovina. De tal modo,
é relevante analisar o comportamento do preco do boi gordo, assim como dos fatores que o
influenciam, pois tal compreensdo auxilia no planejamento estratégico e nas tomadas de
decisOes dos stakeholders desse setor. Assente neste argumento, o conjunto de estudos agora
sob relato examina, com detengéo, trés casos no mercado bovino brasileiro, recorrendo a
indicadores de séries temporais dos precos de 12 Unidades Federativas (UFs) no periodo de
2004-2021. No primeiro ensaio, é estudada a convergéncia de precos, empregando-se a
metodologia de analise de séries temporais de Phillips e Sul (2007). Os resultados mostraram
que os precos estdo convergindo para um determinado nivel comum, isto é, o mercado bovino
do Brasil denota uma convergéncia global, mostrando sélida integracdo entre os mercados. No
estudo imediatamente seguinte, examinam-se 0s ciclos do comportamento dos pre¢os nos
principais mercados bovinos nacionais. As consequéncias deste exame demonstram que 0S
ciclos de mercados bovinos brasileiros possuem caracteristicas assimétricas quanto a duracao e
intensidade, bem como certo nivel de sincronizacdo entre eles. No terceiro experimento,
investigou-se a existéncia de quebras estruturais nas séries do preco do boi gordo dos principais
mercados brasileiros, por meio da metodologia desenvolvida por Ditzen et al. (2021), baseada
em Bai e Perron (1998, 2003). Derivadas da sindicancia efetivada, afloraram cinco quebras
estruturais, sugerindo que os efeitos de determinados eventos histdricos, inclusive intervencdes
governamentais, sao passiveis de ter relacdo com as mudancas no preco da carne bovina no

Pais.

Palavras-chave: bovinocultura; ciclos; clubes de convergéncia; séries temporais; quebras

estruturais.



ABSTRACT

Brazilian beef cattle raising is becoming increasingly competitive, leading the country to
occupy the second position as a producer and the world's largest exporter of beef. In this way,
it is relevant to analyze the behavior of the price of live cattle, as well as the factors that
influence it, as such an understanding helps in the strategic planning and decision-making of
the stakeholders in this sector. Based on this argument, the set of studies now being reported
examines, with care, three cases in the Brazilian beef market, using time series indicators of the
prices of 12 Federative Units (FUs) in the period 2004-2021. In the first essay, price
convergence is studied, using Phillips and Sul's (2007) time series analysis methodology. The
results showed that prices are converging to a certain common level, that is, the beef market in
Brazil denotes a global convergence, showing solid integration between markets. In the
immediately following study, the cycles of price behavior in the main national bovine markets
are examined. The consequences of this examination demonstrate that Brazilian cattle market
cycles have asymmetric characteristics in terms of duration and intensity, as well as a certain
level of synchronization between them. In the third experiment, the existence of structural
breaks in the live cattle price series of the main Brazilian markets was investigated, using the
methodology developed by Ditzen et al. (2021), based on Bai and Perron (1998, 2003). Derived
from the effective investigation, five structural breaks emerged, suggesting that the effects of
certain historical events, including government interventions, are likely to be related to changes

in the price of beef in the country.

Keywords: cattle farming; cycles; convergence clubs; time series; structural breaks.



LISTA DE ILUSTRACOES

Figura 1 — Mapa dos clubes de CONVETZENCIA .......oveveveriririeieieirieieieieeieeieeeee e

Grafico 1 — Comportamento das séries estaduais do preco (em arrobas) da carne

DOVIIIA oo

Grafico 2 — Comportamento das principais séries estaduais do preco (em arrobas) da

CArNE DOVINAG ..ottt
Grafico 3 — Datagdo dos mercados brasileiros de carne bovina ............ccccccevevevevevieeienenene.
Grafico 4 — Datagdo de cada mercado bOVINO ...........c.ceuiivirievevieiiieieecie e

Grafico 5 — Comportamento das principais séries estaduais do prego (em arrobas) da

CATTIE DOVINIA .o e et e e e e e e e e e et aeaeeeeeeeeeaeaaaaeaaaaees

Grafico 6 — Comportamento das séries estaduais do prego do boi gordo divididas em

SEZIMENTO ..oeeiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii et e e s s

19

31

40

43

52



LISTA DE TABELAS

Tabela 1 — Estatistica Descritiva e Taxa de Crescimento médio mensal das séries de

preco (em arrobas) da carne bovina - 2004-2021 .......cccoeeeeieeecieeecieeeiee e, 23
Tabela2 — Formacao do clube de CONVEIGENCIA ........c.coeveeveveeeeeeeieeeeeeeeeeeeeeeee e, 24

Tabela 3 — Teste ADF de raiz unitaria para as séries dos principais mercados bovinos
do Brasil em nivel, marco de 2004 a junho de 2021 .........cccccoevviineinicnennns 38

Tabela 4 — Teste ADF de primeira diferenca para as séries dos principais mercados
bovinos do Brasil em primeira diferenca, margo de 2004 a junho de 2021 .. 38

Tabela 5 — Estatisticas Descritivas dos Ciclos de Mercados BoVinos ............c.ccceeuvenee. 42
Tabela 6 — Fatos Estilizados dos Ciclos de Mercados Bovinos ..........c..ccoeeeeeveveveevennane. 43
Tabela 7 — Correlagdo entre os Ciclos de Mercados BOVINOS ............ccoeeerinirineeinennnns 45

Tabela 8 — Estatistica Descritiva e Taxa de Crescimento médio mensal das séries de

preco (em arrobas) da carne bovina - 2004-2021 .........cccccevevevveienieenesienienn 52

Tabela 9 — Teste sequencial para varias quebras em pontos de interrupcéao

ESCONNECIUAS ....veeveeeeieiiecieee ettt e e aneenne s 60
Tabela 10 — Datas das quebras identificadas ..............cccceeveivevieviiieiicceece e 60

Tabela 11 — Relagéo Taxa de Cambio x Preco da Carne Bovina ...........coovevvvviririinnnns 63



2.1
2.1.1
2.1.2
2.2
2.2.1
2.2.2
2.3
24

3.1
3.2
3.2.1
3.2.2
3.2.3
3.2.4
33
3.3.1
3.3.2
3.3.3
3.4

4.1
4.2
4.2.1
4.2.2

SUMARIO

INTRODUGAO ..ot
CLUBES DE CONVERGENCIA NO MERCADO BRASILEIRO DA
CARNE BOVINA L.t
Revisao de LIteratura...........cocooviiiiiiiiiiiiieceeeceeceee e
Mercado Bovino Brasileiro ......................c.cccocceevueiiiiniiiiiiniiiiiiinieeneenieeeene
CONVEIGONCIA ...ttt ettt e e e et esaae e sseee e
MetodOlo@ia .......co..oooiiiiiiiiii e s
Dados e fontes de informagoes ......................cocoeevvueeniiiiniieiniiiiiieeeiieeeeeeenas
O LESTE LIOQ ...ttt ettt en
ReSUItAdOs ....o..oooiiiiiiii e
Consideracoes Finais ...................ccooiiiiii e
CICLOS DO COMPORTAMENTO DOS PRECOS DOS PRINCIPAIS
MERCADOS BRASILEIROS DE CARNE BOVINA ........ccooviiiiiiiienee
Revisao de LIteratura ..............coooiiiiiiiiiiiiieeeeee e
MetodOIo@ia .......cc..ooiiiiiiiiiie e s
Dados e fontes de informagoes ......................cocoeevvuiinieeiniiiiniiieiieeeiieeseeeenas
Decomposigio de Beveridge-INelson (BN) ..............cocooveveeeeeceiiciiieeiiieeeieeenne,
Filtro Beveridge-Nelson (BN) segundo Kamber et al. (2018) ..........................
Datagoes de Bry-BoSChanm .....................cccoccoooviiiiiiiiiiiiiiiieeeieeeieeeee e
ReSultados ..o
Decomposigdo das Séries Temporais em Tendéncias e Ciclos de Negdcios .....
Datacoes dos Ciclos de Mercados Bovinos ...........................ccccoueeeeccveeeencnnnnnn.
Sincronizacdo entre os Ciclos de Negocios ......................cccoocueevveiiviieenienennnne.
Consideracoes Finais ............c..cccccoooiiiiiiiiiiiii e,
ANALISE DE QUEBRAS ESTRUTURAIS NO MERCADO
BRASILEIRO DA CARNE BOVINA ...
Revisao de LIteratura ...........ccccoooiiiiiiiiiiiiiiicececeeeeee e
MEetodOlo@ia ........c..oooiiiiiiiiiie e s
Dados e fontes de iNfOrMAGOES ......................ccccuveeecvieaciieeiieeeiieeeieeesieeeeaeens
Meétodo de quebra estrutural de Bai e Perron (1998, 2003) e Ditzen et al.
(2021) ... et



ReSUIEAAOS ... 59
Consideracoes Finais ....................ccooiiii e, 64
REFERENCIAS ......ooiiiiiiiiiiiiee et 66
APENDICE A — Séries das datacdes em algoritmo ..............coeeeeeeiiiiiiieienin, 73



11

1 INTRODUCAO

A pecuéria de corte brasileira se faz sempre mais competitiva, levando o Pais a ser
0 segundo maior produtor e o maior exportador mundial de carne bovina. Nos Gltimos anos, a
producdo de bovinos no Brasil exibiu mudancas, como a inovacao tecnoldgica, o melhoramento
genético e o consequente aumento de produtividade. Estes fatores, por sua vez, proporcionaram
a conquista de novos mercados internacionais, o desenvolvimento da industria frigorifica e a
inser¢do dos novos polos de producdo e abate, justificando a necessidade de um estudo que
analise 0 comportamento do pre¢o da arroba do boi gordo e os fatores que o afetam, pois tal
entendimento auxilia os stakeholders do setor no planejamento estratégico e na tomada de
decisdes.

Em decorréncia da vulnerabilidade da economia brasileira a eventos como a crise
financeira internacional de 2007/2008 e o crescimento das exporta¢fes, que nos ultimos anos
conseguiu dar um salto estrutural, o mercado de boi gordo passou por mudancas espaciais e
estruturais, como com o0 aumento das exportaces de carne bovina e do consumo interno,
podendo-se questionar se esses eventos sao capazes de alterar o comportamento dos precos dos
principais mercado de bovinos de corte do Brasil. Nesse sentido, este estudo tem como objetivo
analisar trés casos do mercado brasileiro de carne bovina, utilizando dados de séries temporais
de precos de 12 Unidades Federativas (UFs) para o periodo 2004-2021. No primeiro estudo,
analisou-se a convergéncia de precos, utilizando o método de andlise de séries temporais de
Phillips e Sul (2007). Os resultados sugerem que 0s precos estdo convergindo para um
determinado nivel comum, isto é, o mercado bovino brasileiro exprime uma convergéncia
global, mostrando intensa integracdo entre os mercados.

No estudo sequente, examinam-se os ciclos do comportamento dos pregos em 8
UFs por decomposicéo e o filtro de Beveridge-Nelson (BN) desenvolvido por Kamber et al.
(2018). Os resultados sugerem que, no longo prazo, os precos entre 0s mercados bovinos do
Brasil tendem a convergir para 0 mesmo patamar, excluindo diferenga nos custos de fretes.
Também é evidente que os ciclos de mercados bovinos brasileiros séo caracterizados por
assimetria em duracéo e intensidade, e que existe um grau de sincronizacao entre eles.

No ensaio terceiro, estudam-se as quebras estruturais nas séries do preco do boi
gordo dos principais mercados brasileiros, por meio da metodologia desenvolvida por Ditzen
etal. (2021), com suporte em Bai e Perron (1998, 2003). Os resultados apontaram cinco quebras
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estruturais e sugerem que os efeitos de alguns eventos historicos, incluindo intervencdes

governamentais, sao conducentes a mudancas nos precos da carne bovina brasileira.
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2 CLUBES DE CONVERGENCIA NO MERCADO BRASILEIRO DA CARNE
BOVINA

A participagdo da pecuaria no Produto Interno Bruto (PIB) do agronegécio
brasileiro possui grande representatividade na economia do Pais. O setor movimenta bilhGes de
reais por ano, além de gerar emprego para milhares de pessoas. Em relacdo a producéo de carne
bovina, é valido ressaltar que ela est4 cada vez maior no Pais e suas exporta¢des atingem niveis
recordes desde 2018, ocasionando o favorecimento da balanga comercial brasileira, abrindo
espaco para o avanco do desenvolvimento continuo do setor e tornando o Brasil o principal
exportador de carne bovina no mundo no quesito de toneladas (ASSOCIACAO BRASILEIRA
DAS INDUSTRIAS EXPORTADORAS DE CARNE, 2018).

No que concerne a extensdo territorial, rebanho, clima, solo fértil e todos os
investimentos que recebem durante os Ultimos anos na area de criacao de gado bovino, o Brasil
ocupa uma posicdo de destaque no concerto internacional. As exportacdes do setor frigorifico
contribuem para um superavit na balangca comercial do Pais, funcionando como um arrecadador
de moeda estrangeira, mesmo com a existéncia de barreiras comerciais e operacionais que
dificultam a exportacdo de carnes para mercados estrangeiros. A competitividade no comércio
internacional envolve o volume de producdo, oferta, custo de producdo, qualidade do produto
e logistica de exportacdo, em relacdo ao setor da carne bovina.

O Brasil é caracterizado pela desigualdade, e essa distribuicdo irregular de seus
recursos no Territorio Nacional abrange as mais diversas partes, como renda, oportunidades
educacionais, infraestrutura e tecnologia. Nesse sentido, para Porto Junior e Ribeiro (2003),
essa circunstancia nacional possibilita a existéncia de uma tendéncia a formacéo de clubes de
convergéncia®, com polarizacdo entre grupos econdmicos. Portanto, a convergéncia entre
estados com as condi¢des semelhantes é passivel de ser mais bem caracterizada pelo método da
convergéncia de clubes, utilizdvel como base para melhores politicas e planos para o prego do
boi gordo no Brasil (DIAS; MEDEIROS; MALAFAIA, 2021).

Pelo fato de que, no Brasil, existem grandes diferencas climaticas e de solo, além
de outras particularidades capazes de influenciar diferenciadamente o desempenho
agropecuario dos estados e regides, alguns autores, como Penna e Linhares (2013), utilizaram

a metodologia proposta em Phillips e Sul (2007) para identificar os clubes de convergéncia na

! Clubes de convergéncia sdo entendidos por Galor (1996) quando quaisquer duas economias que compartilhem
as mesmas caracteristicas estruturais e que tenham condicdes iniciais semelhantes tenderdo a ter 0 mesmo nivel
médio de renda per capita no longo prazo.
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agropecuaria dos estados brasileiros. Spohr e Freitas (2011), também, fizeram testes da hipotese
da convergéncia do PIB agropecuéario per capita em termos de o e S convergéncia absoluta e
condicional.

Com vistas a dar continuidade a analise da convergéncia de precos agropecuarios,
e incluindo, também, no debate, a heterogeneidade do progresso tecnoldgico, este segmento da
dissertacdo emprega a metodologia de analise de séries temporais de Phillips e Sul (2007) para
estudar o comportamento do preco do boi gordo no mercado brasileiro. Mais especificamente,
o trabalho testa a hipotese de convergéncia e/ou formacéo de clubes de convergéncia dos precos
de cada Estado, considerando as possiveis diferencas tecnoldgicas entre regides.

Como objetivos especificos, 0 ensaio tenciona: i) averiguar a existéncia de f e o
convergéncia (absoluta e/ou condicional), ou seja, testar a hipotese de convergéncia de que
estados com precgos da carne bovina mais baixo deve crescer mais rapidamente, e (ii) testar a
hipbtese de existéncia de clubes de convergéncia.

Essa metodologia € particularmente adequada para este tipo de variaveis, onde 0s
conceitos de convergéncia absoluta e convergéncia aleatdria e/ou deterministica sdo suscetiveis
de ser muito exigentes. Os testes de convergéncia estdo diretamente relacionados a integracéo
de mercados agropecudrios, visando a mensurar o relacionamento entre o comportamento dos
mercados (TABOSA et al., 2020).

O conjunto de estudos esta organizado consoante estd a continuidade. A segunda
secdo € dedicada a uma breve revisdo da literatura como base para uma discussao posterior; a
terceira, a seu turno, cobre as bases de dados e métodos propostos no artigo; os resultados séo
expressos e discutidos na quarta se¢do; a Ultima se¢do é utilizada para exprimir 0s comentarios

de fecho do trabalho global.

2.1 Revisao de Literatura

Os estudos sobre convergéncia sdo bastante variados no que diz respeito aos paises
ou regides estudados, as metodologias utilizadas e aos resultados alcancados por cada
pesquisador. Desse modo, para atingir este objetivo, esta parte é dividida em duas subsecfes. Na
2.1.1, apresenta uma explanacédo geral do mercado bovino brasileiro. Em seguida, a subsec¢do 2.1.2

faz uma discussdo sobre convergéncia.
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2.1.1 Mercado Bovino Brasileiro

Segundo Caleman e Cunha (2011), o setor que compfe a pecuéria brasileira é
havido como bastante privilegiado, pois o Pais detém largas extensdes territoriais, além do
clima favoravel a criacdo bovina e um custo de producdo considerado mais baixo do que em
outras regides. Tudo isso contribui para que o preco da carne bovina daqui seja atraente para o
mercado internacional, elevando as vantagens competitivas do Pais.

Em relacdo ao consumo mundial do bem sob comentério, a carne mais consumida
do mundo € a de aves, seguida pela suina e, em terceira posi¢do, a carne bovina. No Brasil, 0
consumo de carne bovina é de 24,4 kg/pessoa. Ainda no contexto do consumo per capita da
carne bovina, a populacdo brasileira é a terceira maior consumidora do mundo, estando em
primeiro lugar a Argentina (38,1 kg/pessoa), seguida pelos Estados Unidos (26,2 kg/pessoa).
Em comparacdo com 2019, no entanto, quando foram ingeridos 25,2 kg/pessoa, houve, no
Brasil, reducdo de 3,2% no consumo de carne bovina (ORGANISATION FOR ECONOMIC
CO-OPERATION AND DEVELOPMENT, 2021).

Muito disso sucede por causa dos privilégios que o Brasil ocupa, na primeira
posicao no efetivo de rebanhos, com mais de 217 milhdes de cabecas, seguido pela india, com
190 milhdes. Além disso, é o segundo maior produtor de carne bovina, com dez milhdes de
toneladas, respondendo por 14,8% do total, sendo superado apenas pelos Estados Unidos, que
respondem por 17,6% da producdao mundial. Ademais, também é o maior exportador, com 2,2
milhdes de toneladas, respondendo por 14,4% do mercado internacional, seguido por Australia,
Estados Unidos e india (ARAGAO; CONTINI, 2020).

Em se tratando de abate, o Estado do Mato Grosso obteve a maior quantidade de
animais abatidos no terceiro trimestre de 2021, com 1.136.062 cabegas, que resultaram em
328.870.199 kg de carcaca; foi seguido por Sdo Paulo, com 760.077 cabecas abatidas e
221.110.990 kg de carcaga produzidos, enquanto o Estado de Goiés foi o terceiro, que abateu
751.599 cabecas e produziu 211.243.563 kg de carcaca (INSTITUTO BRASILEIRO DE
GEOGRAFIA E ESTATISTICA, 2021)

Malgrado o rebanho e a producgéo de carne bovina brasileira expressarem grande
ascensdo, Dias, Medeiros e Malafaia (2021) apontam que o consumo de carne bovina pela
populacdo dos paises desenvolvidos diminuird nos proximos anos em razdo dos fatores de
precos, pois esse produto ainda € uma opg¢ao mais dispendiosa do que a carne suina e de aves;

de meio ambiente, em razdo das crescentes discussdes acerca da sustentabilidade; e pelo fato
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de, no Brasil, a bovinocultura estar constantemente atrelada ao desmatamento da Amazonia?,
prejudicando a imagem da carne brasileira perante o consumidor interno e externo, e de saude,
visto que a pandemia da covid—-193 teria aumentado a preocupagdo com a sanidade dos

alimentos, principalmente nos paises desenvolvidos.

2.1.2 Convergéncia

O conceito de convergéncia originou-se do modelo de crescimento neoclassico de
Solow (SOLOW, 1956), seguido por Baumol (1986), e posteriormente desenvolvido por Barro
e Sala-i-Martin (1992). A convergéncia, desde entdo, é utilizada em processos econdémicos
diversos, compreendendo grupos de paises. A convergéncia absoluta, convergéncia condicional
e convergéncia de clubes sdo as trés que se destacam, embora muitas hipoteses tenham sido
propostas neste contexto.

A convergéncia absoluta, ou B, implica que os paises ou unidades observadas no
longo prazo convergem entre si, independentemente das suas condi¢fes iniciais, ao passo que
a convergéncia condicional provoca uma condicionada aos paises com caracteristicas
semelhantes. Em contrapartida, a convergéncia de clubes revela que um conjunto de economias
com circunstancias e caracteristicas estruturais semelhantes (como, por exemplo, sistemas
politicos, preferéncias e tecnologia) tende a convergir para 0 mesmo estado estacionario. Desse
modo, como proposto do Quah (1996, 1997), o teste de clube de convergéncia decorre em
provar a convergéncia absoluta em paises que, a priori, possuem caracteristicas estruturais
comuns.

Desse modo, Durlauf e Johnson (1995), na tentativa de avancar na analise,
utilizaram técnicas de Classification and Regression Tree Analysis (CART) para inquirir 0s
efeitos da renda inicial e da escolaridade no método de convergéncia das economias e seu
acondicionamento em chamados clubes de convergéncia. Eles rejeitaram a versdo empirica
linear, geralmente empregada na literatura em deferéncia de modelos econométricos que
dispusessem a viabilidade de as economias se agruparem em multiplos regimes de crescimento.

O argumento expresso pelos autores para a formacdo de clubes de convergéncia é a

2 Segundo o Relatdério Anual do Desmatamento (2021), o agronegocio é o principal responsavel pelo
desmatamento ilegal no Brasil, correspondendo a mais 97% de perda de vegetacdo nativa, principalmente na
Amazdnia. Enquanto, a pecudria é a principal atividade responséavel no territorio brasileiro (RIVERO et al., 2009).
3 Segundo Pires Brito et al. (2020), a pandemia da doenca causada pelo coronavirus 2019 (COVID-19),
denominado SARS-CoV-2, tornou-se um dos grandes desafios do século XXI de influxo mundial, cujas influéncias
negativas ainda séo inestimaveis, afetando, direta e/ou indiretamente, a saide e a economia da populagdo mundial.
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variabilidade do produto marginal do capital com relacdo ao nivel de desenvolvimento da
economia.

Durlauf, Kourtellos e Minkin (2001), também, sugeriram que o modelo de
crescimento de Solow seria corroborado por uma funcdo de producéo agregada que integrasse
as distingdes estruturais entre as economias. Além do mais, essa caracterizacao € influenciada,
tanto pelas caracteristicas locais e efeitos de vizinhanca, como pelos antecedentes regionais de
desenvolvimento (DU et al., 2018).

Ferreira e Ellery Jr. (1996) analisaram a convergéncia entre renda per capita dos
estados brasileiros, de 1970 a 1985, tendo como metodologia a proposta de Barro e Sala-i-
Martin (1992). Como principal resultado, foi identificada uma convergéncia mais vagaroso do
que o encontrado por estes autores para os estados dos EUA.

Posteriormente, Fochezatto e Stilp (2008), visando a avaliar a hipdtese de
convergéncia da produtividade do trabalho no setor agropecuério dos estados brasileiros,
empregaram a técnica de cadeias de Markov, com a finalidade de comparar o setor agropecuéario
com os demais, bem como aferir seu comportamento a extensdo dos anos de 1990. Como
resultado, teve-se a rejeicao da existéncia de convergéncia da produtividade do trabalho no setor
agropecudrio, expondo que alguns estados progridem para um patamar superior de
produtividade, enquanto outros para um patim inferior.

Considerando estudos no plano estadual, Spohr e Freitas (2011) realizaram testes
da contingéncia da convergéncia do PIB agropecuario per capita em modo de o ¢ B
convergéncia absoluta e condicional. Os autores demonstram que os testes da § convergéncia,
tanto absoluta quanto condicional, sustentam a hipotese de convergéncia, mas, apesar disso, 0
teste com base na ¢ convergéncia gerido pelos autores contrapoe tal hipotese. Como resultado,
a formacéo de clubes de convergéncia pode estar gerando esses resultados provavelmente
contraditérios, sendo passivel de conduzir a existéncia de multiplos estados estacionarios.

Outro trabalho que identifica os clubes de convergéncia na agropecudria dos estados
brasileiros é o de Penna e Linhares (2013). Nele, os autores utilizaram a metodologia proposta
em Phillips e Sul (2007), que identifica clubes de convergéncia sob a hipotese de varios tipos
de heterogeneidade. Os resultados dos autores sugerem a formacdo de trés grupos, validando
igualmente a hip6tese de 3- convergéncia.

Ex positis, a teoria neoclassica é a base dos modelos de convergéncia, acarretando
0 progresso tecnoldgico, poupanca exogena, taxas de retornos decrescentes dos fatores de

producdo e propensdo a um estado estacionario (TABOSA et al., 2020). Conforme a estrutura
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de estudos teoricos e literarios, se as economias em avaliacdo tém interesses e tecnologias
semelhantes, aquelas mais pobres tendem a indicar crescimento do PIB mais rapido do que as
mais ricas, diminuindo, assim, o gap de desenvolvimento entre elas (SPOHR e FREITAS,
2011).

No decorrer dos ultimos anos, diversos estudos analisaram o comportamento dos
precos do boi gordo no Brasil, seja ele entre estados, regiGes ou até mesmo com 0s paises
vizinhos e, admitindo que, além de ser um dos principais determinantes da demanda, também
delimita os lucros auferidos pelos agentes, portanto, atua como elemento do mecanismo com
troca de elevada importancia para os participantes do mercado, sejam eles compradores,
vendedores ou estejam protegendo seus lucros. Desse modo, € possivel questionar se periodos
distintos de analises e centros formadores de pregos sdo conducentes a distintos resultados,
confirmando a importancia da deste experimento em testar a hipétese de convergéncia e/ou
formacéo de clubes de convergéncia dos precos de cada Estado, levando em consideracdo as
possiveis diferencas tecnoldgicas entre regides.

Vale ressaltar, por oportuno, que ndo se verificaram na literatura muitos estudos
focados em todas as regides brasileiras, pois a maioria enfatiza, especialmente, os estados das
Regides Centro-Oeste e Sudeste, em decorréncia da maior concentracdo de producao bovina.
Estados da Regido Norte, no entanto - como o Para - estdo ha alguns anos em ascensao,

reforcando a contribuicdo deste experimento para a literatura.

2.2 Metodologia

Esta se¢do contém um l&bil resumo dos pontos metodoldgicos a serem abordados na
realizacdo do exercicio empirico. Para cumprir esse fim, dividiu-se a secdo em duas subsec¢des. Na
inicial 2.2.1, disponibilizam-se a fonte e a descricdo dos dados coletados para caracterizar o
comportamento temporal dos precos dos principais mercados do Brasil. Em seguida, a subsecéo

2.2.2 descreve a metodologia do teste t log.

2.2.1 Dados e fontes de informac6es

Para este estudo, utilizaram-se informacdes do Agrolink?, que disponibiliza precos
de 12 UF’s no banco de dados. Sdo elas: Bahia (BA), Goids (GO), Maranhao (MA), Mato

4 Disponivel em: www.agrolink.com.br


http://www.agrolink.com.br/
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Grosso (MT), Mato Grosso do Sul (MS), Minas Gerais (MG), Para (PA), Parana (PR), Rio de
Janeiro (RJ), Santa Catarina (SC), Sdo Paulo (SP) e Tocantins (TO), e contempla o periodo de
marco de 2004 a junho de 2021°, totalizando 208 observacdes. Esses mercados representam
grande parte da producdo nacional, ja que s&o os maiores produtores de carne bovina no Brasil.
A cotacdo do preco mensal do boi gordo utilizado foi em arrobas (15 kg). Os valores foram
deflacionados pelo indice IPCA com o periodo base de junho de 2021.

O Gréfico 1 apresenta 0 comportamento das séries mensais estaduais do preco da
carne bovina (em arrobas) no Brasil. Observa-se que, a partir de setembro de 2019, os precos
da carne apresentaram um crescimento exponencial em todos os estados. Um dos principais
motivos € devido a aumentos da taxa de cambio, estimulando ainda mais as exportacées no
setor. Segundo Nakabashi et al. (2008), quando o cdmbio exerce impacto sobre um produto, a
relacdo é inversa, ou seja, uma variacao da taxa de cAmbio no sentido de apreciagdo estimula a
taxa de crescimento das exportacGes baseadas em recursos naturais. De acordo com a
Associacdo Brasileira das Industrias Exportadoras de Carne (2019), o volume de exportacédo de
carne bovina para a China aumentou em 54% do ano de 2018 para 2019. Em receita, 0
crescimento foi de 80%, com um total de US $2,67 bilhGes.

Gréfico 1 — Comportamento das séries estaduais do preco (em arrobas) da carne bovina
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Fonte: Cotagdes Agrolink. Elaborado pela autora.

5 Utilizou-se esse periodo em decorréncia da disponibilidade dos dados do Agrolink.
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Quanto a diminuicao da oferta de animais, a quantidade de fémeas foi reduzida nos
ultimos anos por causa do abate. De acordo com o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica
(2020), nos meses de janeiro a junho de 2020, 14,55 milhdes de cabecas de gado no Brasil
foram abatidas, isto €, 8,63% menos que no mesmo periodo de 2019, e a quantidade mais baixa
desde 2011. A reposicdo das matrizes ficou cara, e, dessa forma, os criadores diminuiram a
oferta de vacas e seguraram as novilhas para recompor o rebanho. Além dos fatores citados, a
reducdo dos estoques da industria frigorifica para o abastecimento do mercado interno durante
a pandemia relacionada a Covid-19 também contribuiu para o aumento desse produto. Isso
ocorreu tanto por restri¢des no funcionamento dos frigorificos quanto pelo fato de as industrias
acreditarem que a demanda interna diminuiria significativamente durante a pandemia, o que
nédo ocorreu (CARVALHO; FELEMA, 2020).

A seguir, serd apresentado o teste de convergéncia baseado em regressdo
desenvolvido por Phillips e Sul (2007), inicialmente apresentando o teste log t. O teste é
baseado na variacdo transversal do preco do boi gordo ao longo do tempo. O ponto impar dessa
metodologia é a ndo exigéncia de séries temporais cointegradas, permitindo assim que o
comportamento individual seja transicionalmente divergente®. O método permite revelar
endogenamente um amplo espectro de comportamento de transi¢ao entre os estados brasileiros,

como convergéncia para um estado estacionario comum, divergéncia e convergéncia de clubes.

2.2.2 O teste t log

Phillips e Sul (2007) desenvolveram a metodologia do teste t log, a qual identifica
os clubes de convergéncia do mercado brasileiro de carne bovina entre as unidades federativas
do Brasil no periodo de marco de 2004 a junho de 20217, sob a hipétese de varios tipos de
heterogeneidade. Como o Brasil expressa grande disparidade socioeconémica entre as UFs,
além de outras particularidades capazes de influenciar diferenciadamente o desempenho
agropecudrio dos estados e regifes, tal método se mostrou adequado na investigacdo da
convergéncia do mercado de carne bovina do Pais. Impde-se ressaltar que, antes de aplicar o
teste, foram filtrados os dados para remover o ciclo de negocios, usando o filtro de suavizagéo
Hodrick-Prescott (HODRICK; PRESCOTT, 1997), conforme sugerido por Phillips e Sul

(2007). Normalmente, os dados em painel sdo decompostos como:

® Rejeitar a cointegracdo ndo implica necessariamente em auséncia de aprovagio ou convergéncia. Para mais, ver,
Phillips e Sul (2007), p.1779.
" Iniciou-se a série em 2004, pois ha dados disponiveis na plataforma.
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logyic = Qiue + &t (1),

onde ¢; representa a unidade componente caracteristica, u, o fator comum e ¢;; 0 termo de
erro.

Convergentemente, as especificacOes aplicadas aqui, no caso, o pre¢o do boi gordo
(15kQg), log y;; tem um fator de representacdo de tempo variavel passivel de ser derivado com
base na representagéo de dados em painel convencional. Na perspectiva de Phillips e Sul (2007),
este novo método de estudo opera sob a hipo6tese de que o aprendizado tecnoldgico é diferente
pro rata temporis, bem como entre as economias, sendo arrimado na formulacdo de um modelo
de fatores ndo lineares composto de um elemento idiossincrasico variante no tempo, apropriado
para mensurar os efeitos individuais de transi¢do para o estado estacionério, e de um fator de
tendéncia estocastica comum, que captura os efeitos da tecnologia comum. Assim:

g.
logy; = (‘Pi + lf) Ut = Oicls (2),

onde §;; absorve o termo de erro e 0 componente especifico da unidade, representando, assim,
a parte idiossincrasica que varia a medida temporal. A segunda abordagem visa a descrever 0
preco do boi gordo (15kg), medindo a partir de §;; da trajetoria de crescimento comum u, de
que o estado i é alvo. Com a finalidade de modelar os coeficientes de transicdo &, um

coeficiente de transicdo relativo, h;;, é construido:

logyic i

hyy = — N = T_1vN 3)-
N=tYisilogyi N7' XL 0i

Assim, h;; representa o caminho de transi¢do do preco do boi gordo do estado i em
relacdo a média da segdo transversal, possuindo dupla interpretacdo: primeiro, mede o
comportamento individual em relagdo a outros estados, e, segundo, descreve as saidas relativas
do estado i da trajetdria comum ;. No caso de convergéncia, que é quando o preco do boi
gordo (15kg) de todas as unidades federativas se move para 0 mesmo caminho de transicéo,
h;s — 1 para todos os i com t — oco. Com efeito, a variagdo transversal de h;;, denotada por
V2 =N"1Y¥,;(h; — 1)?, converge para zero. No caso de ndo convergéncia, existem varios
resultados possiveis. Por exemplo, V; é conversivel para um nimero positivo, tipico de clubes

de convergéncia, ou permanece delimitado acima de zero e ndo convergindo ou divergindo.
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Com vistas, entretanto, a especificar a hipdtese nula de convergéncia, Phillips e Sul
(2007) modelam §;; de maneira semiparamétrica para modelar os coeficientes de transicao,
assumindo que eles séo tendéncias estocasticas lineares e permitindo heterogeneidade entre o

preco a proporcao do tempo:

0i¢it
L(t)tx

6;r = 6; + (4),

em que 6; € fixo, a; € um pardmetro idiossincrasico escalar, &;; € iid (0,1), L(t) é uma fungéo
de variacdo lenta (de tal modo L(t) — oo que quando t — o) e é a taxa de decaimento®. A

hipGtese nula e alternativa de convergéncia € escrita como:

H0:6l‘:6ea20
(5).

Hp:6; #86ea<0

Na hipdtese nula de convergéncia, varios padrdes de transicdo do preco do boi
gordo nas UF’s i e j sdo possiveis, incluindo divergéncia temporal, que se refere ao periodo de
8; # 6;. Lembra-se que o método proposto por Phillips e Sul (2007) é habilitado a detectar
convergéncia, mesmo se ha divergéncia de transicdo, onde outros métodos, como testes de
“estacionariedade”, aplicados por parte de Hobijn e Franses (2000) ndo foram eficazes.

Considerando a equacéo (4), Phillips e Sul (2007) mostram que, sob a convergéncia

da variacédo da secéo transversal do h;;, tem a forma limitante:

2 A

V¢ ~W,ondet—>ooVA>0 (6),

com amparo no qual o teste de convergéncia com base em regresséo é deduzido:

VZ
log (V_12> — 2logL(t) = a+ b logt + u, (7),

t

vt=[rT],[rT]+1,..,T

8 Um melhor detalhamento sobre condi¢Bes de regularidade relativa a i e it é encontrado em Phillips e Sul (2007),
p. 1786-1787.
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onde em geral v € (0,1) e L(t) estdo variando lentamente a func&o. Por isso, Phillips e Sul
(2007) sugerem o uso de L(t) = log t e r = 0,3 para tamanhos de amostra abaixo de T = 50.
Por fim, usando b = 2@&, um teste ¢ unilateral robusto & heterocedasticidade e a autocorrelagéo
(HAC) ¢é aplicado para mostrar a desigualdade da hipotese nula a = 0. A hipdtese nula de
convergéncia € rejeitar se t; < —1,65 (nivel de significancia de 5%). Se a convergéncia for
rejeitada para a amostra geral, o procedimento de teste sera replicado aos subgrupos, seguindo
um procedimento de teste do mecanismo de agrupamento sugerido em Phillips e Sul (2007).

2.3 Resultados

Com esteio nos dados reais coletados, mostra-se a estatistica descritiva na Tabela
1, ao exibir a realidade divisada em 208 observac@es de cada UF. Nota-se que 0 preco em Séao
Paulo (SP) apontou a maior média (R$170,29), enquanto o Para exibiu a menor (R$148,81).
Outra informacéo relevante foi a de que as séries indicaram uma taxa de crescimento médio
mensal positiva, apontando crescimento no setor bovino. Este ficou bastante homogéneo entre
0s mercados, variando de 0,24% no Mato Grosso do Sul e 0,33% no Maranhdo (MA) e Para
(PA), resultado da expansdo da area para rebanho bovino no sul do Maranhdo e sul do Para
(regido do MATOPIBA).

Tabela 1 — Estatistica descritiva e Taxa de Crescimento médio mensal das séries de preco (em
arrobas) da carne bovina - 2004-2021

- ~ . Desvio- . Tx. Cresc. Médio
Séries | Observacbes | Média Padrio Min Max Mensal (%)
BA 208 165,59 37,78 109,13 | 295,47 0,30
GO 208 157,93 36,56 102,00 | 297,87 0,26
MA 208 149,87 39,72 91,28 289,9 0,33
MG 208 159,24 38,13 103,61 | 303,93 0,28
MS 208 160,05 35,61 105,13 | 299,84 0,24
MT 208 150,65 36,37 99,24 302,82 0,27
PA 208 148,81 39,08 88,47 293,05 0,33
PR 208 165,05 37,51 102,63 | 303,29 0,28

RJ 208 157,04 37,52 98,08 293,29 0,30
SC 208 168,59 34,99 112,46 | 306,29 0,25

SP 208 170,29 37,55 111,65 | 314,88 0,25
TO 208 150,9 38,08 91,93 293,79 0,31

Fonte: Elaboracdo préopria, com suporte em Cotacbes Agrolink.
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Ao analisar o preco do boi gordo aplicando o teste t log, a hipotese de convergéncia
geral foi aceita no nivel de significancia de 5%, sendo a estimativa de § = 0,313, com T =
0,452. Assim, resta evidenciado o fato de que, em todos os mercados analisados, 0s precos
convergem para 0 mesmo estado estacionario; ou seja, 0s precos estdo convergindo em Unico
clube. Analisando o resultado na area de economia agricola, afirma-se que os mercados sdo
integrados, pois bem informados e possuem os mesmos comportamentos. Esses resultados
corroboram aqueles das taxas de crescimento médio mensal dos estados, que indicaram baixa
variacao entre eles.

Seguindo com os procedimentos oferecidos por Phillips e Sul (2007), restou
identificado, apenas, um agrupamento dos mercados brasileiros de carne bovina, composto
pelos 12 UFs (mercados). Os resultados do teste t log sdo expressos juntamente com a
composicdo do clube na Tabela 2, onde também estdo os parametros estimados e 0s erros-

padrdo correspondentes no periodo de 2004-2021.

Tabela 2 — Formacéo do clube de convergéncia

Unidade

Clube Federativa b t — stas P valor s.e
Preco do boi gordo
SP, MG, PR, MT,
Clube 1 GO, MS, SC, BA, 0,259 0,382 0,703 0,679
RJ, PA, TO, MA

Fonte: Elaboracdo prépria, com base nos indicadores da pesquisa.

Demais disso, para melhor visualizacdo, é mostrada uma ilustracdo em formato de
mapas dos associados do clube, em relacdo ao Pais, na Figura 1. Correspondem a 2 UFs da
Regido Norte, 3 da Regido Nordeste, 3 da Regido Centro-Oeste, 3 da Regido Sudeste e 2 da
Regido Sul.
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Figura 1 — Mapa dos clubes de convergéncia
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Fonte: Elaboragéo propria, com base nos indicadores da pesquisa.

2.4 Consideracdes Finais

O objetivo deste segmento de estudo foi verificar a existéncia de formacao de clubes
de convergéncia no mercado brasileiro da carne bovina. Com este intento, recorreu-se a séries
de tempo do preco da carne bovina de 12 estados brasileiros, assim como & metodologia
oferecida por Phillips e Sul (2007).

Especialmente nos ultimos anos, denota-se uma necessidade crescente de pesquisas
empiricas sobre a hipdtese de convergéncia de clubes, especialmente para determinar clubes
convergentes entre Unidades Federativas brasileiras, impulsionadas pela alta demanda pelo
produto, tanto no mercado interno, como no externo. Uma parte da literatura enfoca as decisdes
enddgenas de grupos que convergem para 0 mesmo nivel de estado estacionario. Neste texto,
recomenda-se usar o procedimento de uma etapa para testar empiricamente a hipo6tese de
convergéncia global de 12 UFs brasileiras de 2004 a 2021. Por meio do teste log t (PHILLIPS
e SUL, 2007), foi estudado o comportamento do preco do boi gordo no mercado brasileiro sob
a hipétese de convergéncia e/ou formacao de clubes de convergéncia dos precos de cada estado,
havendo-se concluido que a hipdtese nula foi aceita de convergéncia global, indicando a

existéncia de clube de convergéncia.
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Na convergéncia em clubes, observa-se que, em economias que exprimem
condicdes iniciais similares e caracteristicas estruturais idénticas, 0s pre¢os convergem para um
mesmo nivel de longo prazo. E, nesse caso em especifico, sobrou identificado, apenas, um clube
de convergéncia, onde todas as UFs seguem 0 mesmo padréo.

Esse € um dos poucos mercados onde ocorre este tipo de convergéncia, pois, na
maioria, sucede a formacdo de mais clubes, como é o caso do milho, discutido por Tabosa et
al. (2014). A formacéo desses clubes € explicavel pela taxa de crescimento anual dos precos
praticados pelos respectivos mercados. Em adigdo, a intensiva integragdo dos mercados
corrobora os resultados obtidos, fato indicativo de que politicas publicas de incentivo ao
mercado brasileiro da carne bovina, como acesso a crédito e seguro rural, por exemplo, sdo

suscetiveis de agir, homogeneamente, entre as regides brasileiras.
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3 CICLOS DO COMPORTAMENTO DOS PRECOS DOS PRINCIPAIS MERCADOS
BRASILEIROS DE CARNE BOVINA

Nos Ultimos anos, acontece, sistematicamente, um crescimento progressivo dos
precos dos mercados bovinos na economia global. No Brasil, ndo foi diferente, em especial
porque os pregos da carne bovina incidem sobre o indice de precos geral, o qual interfere, por
sua vez, na conducdo do regime de metas inflacionérias.

Investigacdes como os Sachs e Martins (2007) e Sachs e Pinatti (2007) apontam
que o preco do boi gordo afeta outros segmentos da pecuaria de corte, tornando o estudo do seu
comportamento ainda mais relevante. Caracteristica interessante é que o preco é diferente em
cada estado onde é cotado (ou até mesmo dentro de um mesmo estado). Nesse ambito, as
variacOes de precos sdo importantes e influenciam tanto o pecuarista (produtor), quanto o
consumidor final, além de movimentar os mercados atacadistas e varejistas de carne
(CAMARGO et al., 2018). Esse fato sugere que o preco é uma fonte rica para estudos sobre
independéncia, custos de transacdo, modelos de transferéncia e equilibrio de longo prazo entre
0S pregos, como investigado em Mattos et al. (2009) e Cunha et al. (2010).

Existe espaco para a maior articulacdo da cadeia produtiva bovina no Brasil, vista
0 seu grande potencial de producao para 0 mercado interno e externo. Segundo a Organizacao
para a Cooperacdo e Desenvolvimento Econémico - OECD (2021), a média do consumo de
carne bovina no Brasil foi de 24,6 kg de equivalente-carcaca/pessoa/ano em 2020, sendo
superado na contextura internacional apenas pela Argentina (36,9kg) e pelos EUA (26,1kg).
Deve-se, entretanto, ter cautela na analise dos dados de consumo per capita no Brasil, pelo fato
de existir elevada concentracéo de renda e haver indices de desigualdade social.

Com base nisso, 0 médulo da Dissertacdo agora sob relato investiga os precos da
pecudria brasileira com suporte na definicdo classica de ciclos de negocios, estabelecida por
Burns e Mitchell (1946). A decomposi¢do das séries em componente permanente e componente
transitdria foi realizada via decomposicéo e filtro de Beveridge-Nelson (BN), desenvolvidos
por Kamber et al. (2018). A principal contribuicdo deste escrito académico stricto sensu €
mostrar como conduzir a decomposicdo BN, impondo uma baixa relagdo sinal-ruido em um
modelo autorregressivo (AR), uma abordagem chamada de filtro BN. A justificativa de escolha
é baseada na decomposicao de Beveridge-Nelson (BN), pelo fato de esta configurar um método
proeminente de estimar valores ciclicos para séries temporais integradas (EKINCI, 2020),
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acrescendo-se o fato de que o filtro BN é de facil implementacao ao ser cotejado com métodos
relacionados.

Ex expositis, estudar o comportamento dos precos do boi gordo é de suma
importancia, por ser indispensavel para o planejamento adequado da atividade sob foco. Por
esta razdo, este trecho dissertativo teve por objetivo o examine do comportamento dos precos
do boi gordo na pecuéria brasileira, de marco de 2004 a junho de 2021.

O escrito estd dividido em quatro partes, a primeira das quais consiste na
introdugdo, enquanto a imediatamente seguinte retrata breve revisao de literatura. A terceira, a
seu turno, explica a metodologia praticada no ensaio, na quarta sao encontradi¢os os resultados,
e as discussbes, a0 passo que, a modo de remate, no quinto trecho, exprimem-se as

consideracdes finais.

3.1 Revisdo de Literatura

Os precos do gado vivo estdo relacionados a disponibilidade do boi gordo, que, por
sua vez, esta relacionada a disposi¢do de pastagens durante o ano. Este € conhecido como ciclo
pecuario, que, segundo Toledo e Santiago (1984), é aquele em que a queda na cotacdo do boi
acarreta reducdo das cotacdes das fases intermediarias até que as matrizes sejam descartadas,
acentuando o excesso de oferta de carne bovina e queda nos pregos.

A sazonalidade é observavel tanto na producdo quanto no consumo e € uma das
caracteristicas da maioria das cadeias produtivas agroindustriais, acarretando diversas
consequéncias no funcionamento dos agentes da cadeia, principalmente na volatilidade dos
precos (BATALHA; BUAINAIN, 2007).

Para analisar a sazonalidade e o ciclo da pecuéaria de gado de corte, é necessario
examinar a evolucdo do preco da carne bovina. De acordo com Batalha & Buainain (2007),
malgrado a conjuntura externa ser favoravel ao crescimento das exportacdes brasileiras, em
razdo das mudancas tecnologicas implementadas (na industria frigorifica, estdo sendo
difundidas ferramentas da gestdo e tecnologia que levam a um melhor desempenho na
producdo, como préaticas que permitem melhorar os controles sanitarios e ambiental) e dos
baixos custos da mao de obra e da terra, ainda existem obstaculos a serem superados, tais como
eliminacdo das barreiras sanitarias; desenvolvimento de um padrdo de qualidade e seu

reconhecimento pelo mercado importador; constituicdo de uma cadeia mais bem coordenada;
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superacdo de limitantes de exportacdo - como quotas, tarifas e concorréncia subsidiada; e
colocacdo de produtos de maior valor agregado.

Algumas variéveis sdo capazes de afetar o nivel do preco recebido pelo pecuarista,
desde os relacionados a producéo - como clima, quantidade de pastagem e pre¢o dos insumos -
até aqueles relacionados aos consumidores - como preco de produtos substitutos e variaveis
macroeconémicas (taxa de juros, taxa cambial, inflacdo e renda) - que afetam a demanda do
produto. A carne de frango é a principal substituta da carne bovina, isto é, as oscilagdes em seu
preco sdo passiveis de afetar o consumo e o preco da arroba do boi gordo (ZEN et al., 2008).

Segundo Sabadin (2006), aproximadamente 80% da producdo de carne bovina é
destinada a abastecer o mercado interno. Numeros mais recentes fornecidos pela Associacédo
Brasileira das Industrias Exportadoras de Carne (2019) corroboram esse fato. Projecdes do
agronegocio brasileiro para 2029, no entanto, elaboradas pela Federacdo das Indudstrias do
Estado de Sdo Paulo (2020), apontam que o Pais passara das 6,9 milhdes de toneladas
embarcadas em 2019 para 10,36 milhdes de toneladas em 2029, somando-se 0s volumes
exportados de carne bovina, suina e de frango, ou seja, existe a tendéncia de aumentar o volume
de exportacdo de proteinas.

A bovinocultura de corte é um dos setores de maior relevancia para a economia do
Brasil. Em 2018, o Produto Interno Bruto (PIB) da pecuéaria brasileira atingiu R$ 597,22
bilhdes, isto &, 8,3% superior ao apurado em 2017, representando 8,7% do PIB total do Pais,
segundo a Associacdo Brasileira das Industrias Exportadoras de Carnes (ABIEC). No mesmo
ano, houve um crescimento de 6,9% na quantidade de abates e um aumento de 12,8% no volume
da producdo de carne bovina, sendo 20,4% da producdo exportada e 79,6% direcionada ao
mercado interno, responsavel por um consumo médio per capita de 42 kg/ano (ABIEC, 2019).

A modelagem das interagdes regionais e/ou setoriais no mercado bovino desde a
decomposicdo em componentes permanentes e transitorios tem ganhado ainda pouca atencao
na literatura de séries temporais. A literatura de ciclos de negdcios instaurada apés publicado o
artigo seminal de Burns e Mitchell (1946) centra a analise das flutuagGes econémicas de curto
prazo, em grande parte, com base em indicadores que servem como proxy da atividade
econdmica em termos de producéo.

Desse modo, Shikida, Paiva e Aradjo Janior (2016) comentam em seu estudo a
analise de quebras estruturais na serie do preco do boi gordo no Estado de S&o Paulo, que, além
do diagndstico sobre a existéncia de sazonalidade e ciclos, 0 comportamento dele € passivel de

exprimir mudangas graduais ou abruptas conhecidas como quebras estruturais, sendo que a
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existéncia de quebras no periodo de amostra utilizada é capaz de trazer vieses aos resultados e,
consequentemente, as analises.

Com base nisso, Beveridge e Nelson (1981) definiram a tendéncia de uma série
temporal como sua expectativa condicional de longo horizonte menos quaisquer movimentos
futuros conhecidos a priori (ou seja, deterministicos) na série temporal. EKinci et al. (2020),
em seu trabalho sobre Estimativas intuitivas e confiaveis do hiato do produto e dos ciclos
da taxa de cambio real para a Turquia, mostraram que a decomposicdo BN fornece ciclos
pequenos e ruidosos para ambas as series, e as estimativas do filtro HP dominam essas
alternativas ao produzirem estimativas intuitivas e confiaveis do hiato do produto persistentes
e exibem uma amplitude maior, mas sdo alvos de um grande problema de viés de ponto final.
O filtro BN método domina essas alternativas, ao produzir estimativas intuitivas e confidveis

do hiato do produto e ciclos RER.

3.2 Metodologia

Esta secdo contém um labil resumo dos pontos metodoldgicos a serem abordados
na realizacdo do exercicio empirico. Para cumprir esse fim, dividiu-se a secdo em quatro
subsecdes. Na inicial 3.2.1, disponibilizam-se a fonte e a descri¢cdo dos dados coletados para
caracterizar o comportamento temporal dos precos dos principais mercados do Brasil. Em
seguida, a subsecdo 3.2.2 descreve a decomposi¢cdo BN, a subsecdo 3.2.3 explica o filtro BN
desenvolvido por Kamber et al. (2018) e a 3.2.4 descreve as datacdes com a aplicacdo do
algoritmo de Bry-Boschan. Com apoio nesta técnica, avalia-se a relacéo entre os pre¢os do setor

bovino ao largo das distintas frequéncias de um ciclo econdmico.

3.2.1 Dados e fontes de informacdes

Recorreu-se, aqui, a uma série de dados dos principais mercados produtores de
carne bovina no Brasil, que abrange o periodo de 2004-2021, disponibilizadas no Agrolink®:
Goiéas (GO), Mato Grosso (MT), Mato Grosso do Sul (MS), Minas Gerais (MG), Parana (PR),
Sdo Paulo (SP) e Tocantins (TO). O banco de dados Agrolink disponibiliza o histérico da
cotacdo do preco do boi gordo em arrobas (15 kg), mensalmente, nos mercados. Os precos em
valores monetarios foram deflacionados pelo indice IPCA, com o periodo-base de junho de

® Disponivel em: www.agrolink.com.br


http://www.agrolink.com.br/

31

2021. Foram utilizadas as séries em algoritmos nos processos de testes e estimacgdes aqui
expressos no texto.

Os precos sdo calculados por arrobas. O Grafico 2 retrata 0 comportamento das
séries estaduais do preco da carne bovina (em arrobas) dos principais mercados no Brasil.
Analisando a trajetéria comum dos precos, notam-se movimentos oscilatorios similares de 2004
até o final de 2019 (setembro de 2019). Apds isso, 0s precos registaram um crescimento

exponencial em todos os mercados, influenciado pelo aumento das exportacoes.

Gréfico 2 — Comportamento das principais séries estaduais do preco (em arrobas) da carne

bovina

350

300

250

200

150

100

Arroba do boi gordo (R$)

50

0
jan/2000 jan/2005 jan/2010 jan/2015 jan/2020 jan/2025

Fonte: Elaboragdo propria, com base nas Cotacdes Agrolink.

Segundo os dados do IBGE (2020), os sete mercados (estados) selecionados

representam mais de 57% da producdo bovina do Brasil, totalizando 125 milhdes de cabecas.

3.2.2 Decomposicao de Beveridge-Nelson (BN)

Seguindo Beveridge e Nelson (1981), uma série temporal integrada é expressa

como a soma de dois componentes

Ye =T+ Ct (1),
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onde y, representa a tendéncia de longo prazo que segue um passeio aleatério com uma deriva,
e c; denota o componente ciclico. O comportamento de tendéncia na decomposi¢cdo BN ¢é

definido como a expectativa do horizonte infinito da série temporal: 7, = ;%Lr?o Eiyien — h u]

onde u é o termo de deriva. Como y; é um processo 1(1), a diferenca da série é estacionaria.
Assim, definimos o desvio da média incondicional como Ay, = (Ay, — ). E, para ilustrar a
decomposicdo BN para um caso simples, suponha-se que a primeira diferenca € expressa como

um processo AR(1) dado por

AYe = p1AY, 1 + e (2)
onde |¢p;|<|1 e e ~i.i.d.N(0,5?). Para este processo, o componente de tendéncia é

®1 ~
= — A
Tt = Y+ 1— o, Yt 3

Dada a tendéncia. A componente ciclica €

Ce = — 1 i)1¢1 Ay, (4).

Considerando o caso generalizado, suponha-se que a primeira diferenca da série de

dados seja caracterizada por um processo descrito como

(LAY, = 6(L)e, (),

onde ¢ e 6 sdo polindbmios autorregressivos e de média mdvel no operador de defasagem L,

respectivamente. Escreve-se este modelo na forma de espago de estados para calcular o

componente ciclico. A equagdo de transicao é
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Aj/f $1 b2 .. b1 P O, O, 0, .. eq—l Hq Aj/t Ct
At 1 0 . 0 0 0 0 0 .. 0 o]l &= 0
APy 0 1 0 0o o o0 o0 0 0 AJt—s 0
AV pi1 _|l 0o o 1 0 0 0 0 1 0 AVt p+1 + l 0 |
€ | 0 0 0 0 0o 0 O 0 0 et €
et 0 0 0 0 1 0 0 0 0 €1 0
er_ K 0 o0 0 0 0o 1 o0 0 0 €r_» 0
ee-q+1/ pyans 0 0 0 0 o0 0 1 0 C-q+1/ yy oy 07 praxt
De maneira mais compacta, escreve-se a equacao de transi¢ao da seguinte maneira:
Xt - FX t—1 + vt, (6)!

onde v,~N (0, Q). A equacao de medicao é

Ay, = HX, = [10..0] X, (7)
A previsdo minima do MSE para o j —periodo é dada por

Et[AJN’Hj] = HFjEt[Xt] (8)
O vetor de estado contém alguns elementos ndo observados e o filtro de Kalman oferece essa
expectativa sobre uma suposicdo de normalidade. Segundo Morley (2002), o ciclo de
Beveridge-Nelson é calculado

¢, =—HF(I — F) Xy, 9)

Para analisar a participacdo das flutuaces ciclicas na série, definiu-se uma relagéo

sinal/ruido. Para expressar essa proporcao, uma representacdo global do processo ARMA(p, q)

subjacente é mais util.

Aye = p+yP(L)e; (10)

Neste caso, 0 componente de tendéncia expresso como
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t
T, = ,ut+1/)*(1)Zes (11),
s=1

onde o multiplicador de longo prazo para nosso processo ARMA (p,q) €

1+6,+6,++ 6,
1=t do—— ¢y

P (D) = (12)

A relacdo sinal-ruido para a decomposicdo BN é definida como a variancia dos

choques de tendéncia como uma fracéo da variacdo geral do erro de previsdo

(%)
I
Q
EN

(13)

Usando os resultados de representacao global acima, a relagdo sinal-ruido é

6 =y (1)? (14),

que indica a relacdo sinal-ruido como o quadrado do multiplicador de longo prazo obtido da

representacdo global.

3.2.3 Filtro Beveridge-Nelson (BN) segundo Kamber et al. (2018)

Abordagens diferentes para estimar o hiato do produto ensejam resultados distintos,
suscetiveis de ter, potencialmente, implicacdes politicas conflitantes. Um método popular
desenvolvido por parte de Hodrick e Prescott (1980) produz ciclos grandes e altamente
persistentes. As estimativas do filtro HP, no entanto, sdo alvo do ponto final viés, e estimativas
atualizadas, apos revisdes de dados, submetem a duvida a confiabilidade desse método. Por
outro lado, a decomposicdo BN, normalmente, da ciclos pequenos e ruidosos.

Para conciliar essas diferengas, Kamber et al. (2018) investigam como séo gerados
grandes componentes ciclicos usando a decomposicdo BN. Eles descobrem que, definindo o
ruido-para-sinal razéo ser grande, em vez de estima-la a partir dos dados, os ciclos obtidos sdo

grandes e o tempo dos cochos coincide com a cronologia datada pelo NBER.
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De uma perspectiva técnica, o filtro BN depende da percepc¢éo de que a relagédo
sinal-ruido depende dos coeficientes autorregressivos de um modelo AR(p). Este resultado
conduz a se concluir que € corrigivel a relagdo sinal-ruido, restringindo os coeficientes

autorregressivos. Considera-se um AR(p) modelo dado por

AV = P1A8Vi1 + P28V 5 + -+ PplAYp + e (15),

assim reorganizado:

p—1
AFe = pAFes + ) BiATe s + e (16),
j=1
onde p =y + po—...— P, =1 —p(1) e ¢; = —(¢j41+...+ ¢). Entdo, 0 modelo AR(p)

dado acima é estimado, restringindo a relagio-ruido § como segue:

F=1-1//§ (17)

Os valores para os coeficientes AR(p) séo ajustados utilizando uma contracdo chamada Priores
de ‘Minnesota’ antes da maior defasagem do modelo, segundo Litterman (1980)!°, para a
probabilidade de um VAR com erros normalmente distribuidos, onde

#~N(0°3) (18)

- . . . AP-1 <
Condicional em 62, a disposicdo posterior para {qu}, . tem uma solucdo de forma fechada e
]:

pode ser calculado sem a necessidade de simulacdo posterior. Na pratica, 0 numero de atrasos

é definido como 12, p = 12. Definindo a amplitude implicita para a razdo de ruido,

_a2(8)
~ 02(5)

a(d) (19)

10 Segundo Litterman (1980), a prior Minnesota baseia-se na crenca de que o modelo de passeio aleatério para
cada varidvel no sistema é um "centro" razoavel para as crengas sobre 0 comportamento das séries temporais.
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5 é escolhido para maximizar esta razdo como segue,
S=inf{6>0:a'(6) >0,a"(8) <0} (20)

O procedimento é resumido em trés etapas.
1. Defina um & baixo. Repita os passos 2 e 3 para aumentos incrementais em & a partir de
um incremento inicial apenas acima de zero até que 0 a(6) estimado diminua.
2. Dado §, estime o modelo AR(p) impondo uma contragio do tipo “Minnesota” antes de
AP—1, . . _
{gbj}j:ldeflnldo p =12

p—1

1 . . .
, resolva para estimativas restritas de {d)j}j_l

3. Dado § e estimativas de {d’l}j:l

aplicando a decomposic¢éo BN.
3.2.4 Datacdes de Bry-Boschan

Para obter as datacbes mensais dos picos e vales, caracterizando os ciclos de
negocios das séries de tempo dos precos, aplica-se o algoritmo Bry-Boschan (BRY;
BOSCHAN, 1971).

Estdo na sequéncia os principais passos relacionados ao algoritmo®?.

1. No primeiro instante, sdo determinados os valores aberrantes (outliers) da série
analisada, tendo-se como base 3,5 desvios-padrdo da media.

2. Os outliers sdo substituidos por valores derivados a partir de uma curva de Spencer,
correspondente a uma média mével contendo sete observacdes passadas e futuras da
série, conforme a expressao abaixo:

1

= m (_3xt—7 - 6Xt—6 - 5xt—5 + 3Xt_4 + let_3 + 4‘6xt_2 + 67Xt_1 + 74‘xt

St

= 67xp41 + 46Xp45 + 21xp43 + 3Xp4s — SXpps — 66 — 3X¢47).
3. Determinam-se 0s maximos e minimos locais da série de média movel em 12 meses.
Nesse contexto, 0 maximo (minimo) local correspondera a maior (menor) observacado
entre cinco observacdes anteriores e cinco observagdes posteriores. Em caso de

ocorréncia de dois maximos (minimos) consecutivos, seleciona-se o maior (menor).

1A exposicao baseia-se em Hollauer, Issler e Notini (2009, Apéndice A2).
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4. Pontos de inflexdo determinados no passo anterior sao refinados com base na utilizacdo
da curva de Spencer. Especificamente, para cada maximo (minimo) determinado
anteriormente, seleciona-se a maior (menor) observacédo da curva de Spencer, que dele
diste até cinco observagGes. Em caso de ocorréncia de dois maximos (minimos)
consecutivos, seleciona-se o maior (menor). Adicionalmente, eliminam-se maximos e
minimos de modo que a distancia entre dois maximos (minimos) seja maior ou igual a
15 meses.

5. Computa-se a estatistica denominada “Més de Dominancia Ciclica” (MDC), obtida
como o menor valor MDC(j) que seja menor do que a unidade, obtida desde diferenca
entre a série original e a curva de Spencer.

6. Pontos de inflexdo determinados no passo anterior sao refinados desde a série de média
moével em MDC meses.

7. ldentifica-se, para cada maximo (minimo) determinado no passo anterior, a maior
(menor) observacgdo da série que esteja localizada a uma distancia de até Max(4, MDC)
observacgoes.

Em termos gerais, o algoritmo Bry-Boschan corresponde a uma série de
procedimentos utilizados na deteccdo de pontos de inflexdo de uma série de tempo, cuja
elaboracdo foi financiada pelo National Bureau of Economic Research (NBER). Gomes e
Magalhées (2015) ressaltam que a principal vantagem relacionada a este algoritmo se deve a

sua ampla utilizacdo em andlises aplicadas.

3.3 Resultados

Antes de se realizar qualquer analise econométrica com dados de séries temporais,
é necessario investigar as propriedades de “estacionariedade” das séries envolvidas. Se, ao
realizar o teste de raiz unitaria, identifica-se que a série contém uma raiz unitaria (ordem de
integracdo de | (1), transforma-se esta variavel em estacionaria por meio da diferenciagéo, antes
da sua incluséo no modelo econométrico.

Segundo Aurélio Neto (2001), este consiste em testar a significancia dos
coeficientes da Gltima defasagem incluida, utilizando um teste t bicaudal, a 5% de significancia
estatistica. Desse modo, optou-se por efetuar a metodologia de VVogelsang (1993), para o teste
de raiz unitéria no intercepto e tendéncia na série em nivel — teste Dickey Fuller Aumentado

(ADF) —a fim de avaliar a existéncia de integracéo e qual a ordem. Perron e Vogelsang (1993,
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1998) mostram testes de raiz unitaria quando o periodo da quebra estrutural é desconhecido.
Para tanto, desenvolvem metodologias para determinar endogenamente o periodo da quebra,
partindo da ideia de que a quebra estrutural € um evento que gera efeitos sobre o comportamento
da série e € modelada de variadas maneiras.

A Tabela 3 mostra os resultados encontrados do teste ADF de raiz unitaria em nivel
para o teste das sete séries com Unica quebra estrutural (dummy tipo pulse em setembro de
2019). Os resultados do teste indicam que as séries sdo consideradas ndo estacionarias em nivel,
com nivel de significancia de 5%, pois € visto que a probabilidade é maior do que 0,05 para

todas as variaveis.

Tabela 3 - Teste ADF de raiz unitéria para as séries dos principais mercados bovinos do Brasil
em nivel, marco de 2004 a junho de 2021

Variavel Estatistica p-value
GO -3,380402 0,6931
MG -3,699364 0,5221
MS -3,192711 0,7710
MT -3,360156 0,7023
PR -2,898777 0,8611
SP -3,056596 0,8170
TO -2,812217 0,8184

Nota: O valor critico para o0 modelo com a constante e com a tendéncia ao nivel de 5% de significancia é igual a
4,841970.
Fonte: Elaboracdo prépria, com base nos dados da pesquisa.

Conforme a Tabela 4 indica o teste ADF para a primeira diferenca, mostrando que
a hipotese nula foi rejeitada, entdo, se conclui que as séries se expressam integradas mesmo
havendo quebra estrutural. A tabela mostra que as séries sdo estacionarias, indicando que estas

sdo de ordem I (1) em primeira diferenca.

Tabela 4 - Teste ADF de primeira diferenca para as séries dos principais mercados bovinos do
Brasil em primeira diferenca, margo de 2004 a junho de 2021

continua
Variavel | Estatistica | p-value
Em Primeira Diferenca
GO -10,27528 <0,01
MG -10,26049 <0,01

MS -11,14723 <0,01
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Tabela 4 - Teste ADF de primeira diferenca para as séries dos principais mercados bovinos do

Brasil em primeira diferenca, marco de 2004 a junho de 2021

concluséo
Variavel Estatistica p-value
Em Primeira Diferenca
MT -10,20340 <0,01
PR -10,92284 <0,01
SP -11,94917 <0,01
TO -13,96840 <0,01

Nota: O valor critico para 0 modelo com a constante e com a tendéncia em primeira diferenca de 5% (- 4,432140).
Fonte: Elaboragdo propria, com base nos indicadores da pesquisa.

Com efeito, afirma-se que os precos recebidos de cada mercado exprimem relacdo
de equilibrio de longo prazo com os precos no Brasil. Ou seja, 0s mercados sao integrados.
Assim, infere-se haver evidéncias de que todas as séries, sem excecdo, sdo ndo estacionarias
em nivel, mas estacionarias quando diferenciadas em primeira ordem, e, portanto, sao de ordem
I (1). Isto corrobora o trabalho de Cunha et al. (2008) sobre convergéncia de precos do boi sob
presenca de quebra estrutural, no periodo de 1990 a 2003, exprimindo que as séries Sao
integradas de primeira ordem e existe uma relacdo de longo prazo mesmo havendo quebra.

Os mercados estdo sujeitos aos mais diversos tipos de chogque e com tamanhos
diversificados. Tem destaque o ocorrido em setembro de 2019, em decorréncia da pandemia
(covid-19), quando houve intensivo aumento das taxas de inflacdo e de cambio, o que provocou
elevacdo, ab ruptu, no preco da carne bovina, bem assim intenso influxo sobre a trajetéria das
variaveis. Suspeita-se, entdo, que o referido choque exdgeno seja representativo de quebra

estrutural na série da variavel.

3.3.1 Decomposicao das Séries Temporais em Tendéncias e Ciclos de Negdcios

O Grafico 3 indica a evolucdo temporal das séries analisadas, bem como as suas
respectivas tendéncias de longo prazo. E notério que as trajetorias temporais das séries sdo
fortemente conectadas as suas tendéncias de longo prazo em grande parte do tempo, um
indicador de que elas sdo predominantemente influenciadas pelos seus fundamentos
econémicos. Resultam de choques econémicos de curto prazo, haja vista a grande oscilacdo
observada nos mercados bovinos.

Os ciclos dos mercados bovinos denotam um comportamento temporal préximo ao

extenso do intervalo temporal de analise, quando quedas mais intensas ocorreram nos periodos
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de recessbes econdmicas do PIB do Brasil datados pelo CODACE, com destaque para 0s
periodos 2008-2009 (de outubro de 2008 a mar¢o de 2009), em decorréncia da crise mundial
do Subprime e 2020 (de janeiro a junho de 2020), em consequéncia da pandemia da covid-19.

Ja no periodo 2014-2016 (de abril de 2014 a dezembro de 2016), em razdo da crise
brasileira fiscal e politica, os ciclos dos precos permaneceram em um periodo mais longo em
patamares negativos dos ciclos, indicando uma permanéncia maior dos precos abaixo de suas

respectivas tendéncias.

Gréafico 3 — Datacdo dos mercados brasileiros de carne bovina
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Nota: As &reas sombreadas correspondem aos periodos de recesses econdmicas do PIB do Brasil datados pelo
CODACE?®.
Fonte: Elaboracdo propria, com base nos indicadores da pesquisa.

Divisa-se no Grafico 3 que, no periodo de 2008, o ciclo bovino estava numa fase
de baixa nos precos. Este intervalo descendente € capaz de ser um reflexo da crise econdémica
internacional iniciada em meados de setembro de 2008. Durante o periodo de analise, essa
recessao econdmica — a primeira - resultou na reducdo no consumo de carne bovina,
principalmente no mercado externo, provocando retracdo nas exportagoes, fazendo com que 0s
frigorificos direcionados para este mercado passassem a vender seus produtos no mercado
interno. O aumento na oferta de carnes bovinas para o mercado interno reduziu 0s precos no

atacado e, consequentemente, os precos do boi gordo. Segundo Schuntzemberger (2010), outro

12CODACE é o Comité de Datagdo de Ciclos Econdmicos e tem como finalidade estabelecer cronologias de
referéncia para os ciclos econémicos brasileiros (FGV, 2022).
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fator que contribuiu é o fato de que em 2009, o inverno foi mais chuvoso do que o normal,
havendo pastagens em quantidade e qualidade praticamente o ano todo, possibilitando uma
oferta constante de animais para o abate.

O ano de 2015 foi marcado por incertezas e instabilidade politica, causadores de
intensos sintomas de crise econdmica, tendo afetado, diretamente, a economia brasileira, apesar
de que, na pecuéria de corte, foram observados avancos. A recessdo de 2015 foi consequéncia
do ajuste fiscal implantado naquele ano, bem como da politica monetéria também contracionista
— politicas equivocas, seja isso expresso - quando a economia ja estava debilitada. Desse modo,
0 brasileiro passou a pagar mais caro por todos 0s grupos de produtos e servi¢os que compdem
a inflacdo oficial. Com a carne néo foi diferente.

Na compreensdo de Paula (2019), o Brasil entrou em recessdo desde o segundo
trimestre de 2014, que durou até o quarto trimestre de 2016, depois de exprimir um ligeiro
crescimento em 2014 (crescimento real do PIB de 0,5%). Em 2015, houve uma contracdo, em
termos reais, de 3,8%, e de 3,6% em 2016. Assim, atribui-se ao papel fundamental ao robusto
ajuste fiscal, além da elevacao da taxa de juros pelo Banco Central do Brasil.

No periodo de 2019, diversos fatores influenciaram no aumento do preco da carne,
como quando a China aumentou muito a compra de carnes brasileiras, principalmente a bovina,
por causa de uma doenca que matou milhdes de porcos na Asia; o preco da arroba do boi gordo
disparou, em um movimento que junta uma recuperacao esperada pelo mercado e a especulagéo
por causa da alta nas exportacOes; a oferta de bezerros ndo estava acompanhando a demanda
dos produtores e da industria, e 0 preco deles também aumentou; com a carne mais cara,
a procura por frango, porco e ovos subiu, e o0 preco dessas proteinas também; e, mesmo com
aumento da venda para fora, os frigorificos descartaram risco de desabastecimento no Pais.

Com o objetivo de caracterizar os ciclos de mercados bovinos filtrados, a Tabela 5
contém algumas estatisticas descritivas. As estatisticas de valores maximos e minimos
evidenciam que as demais séries indicam, em termos absolutos, valores minimos inferiores aos
seus respectivos valores maximos, sugerindo que as expansdes no mercado bovino séo
caracterizadas por maior severidade, comparativamente as respectivas recessées. O desvio-
padrdo apontou relativa heterogeneidade, tanto sob o prisma global, quanto do via videndi
intrarregional, oscilando de 3,671 (PR) a 4,289 (MG).

Os ciclos de mercados possuem coeficientes de assimetria nas mesmas direcdes,
diferindo entre si na intensidade. Salvante o ciclo de Goias, todos os ciclos de mercados bovinos

apontaram uma distribuicdo de probabilidade mais achatada do que a normal — leptocdrtica.
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Com base na assimetria e na curtose, o teste utilizado refutou para todos mercados as hipdteses

nulas das séries indicarem distribuicdo normal.

Tabela 5 — Estatisticas Descritivas dos Ciclos de Mercados Bovinos

GO MG MS MT PR SP TO

Média 0,055 0,059 0,045 0,066 0,051 0,051 0,043
Mediana -0,323 -0,399 -0,452 -0,329 -0,253 -0,367 -0,095
Maximo 12,867 16,562 12,156 11,469 11,380 12,030 18,799
Minimo -10,341 -11,980 -11,528 -11,802 -8,164 -8,611  -10,170

Desvio-Padrao 4,186 4,289 4,114 4,162 3,671 3,801 4,130
Coef. de Var. 7569,34 7272,93 924119 6268,84 721495 7453,12 9672,62
Assimetria 0,474 0,611 0,515 0,349 0,646 0,665 0,734

Curtose 3,370 4,078 3,594 3,688 3,608 3,615 4,549

Probabilidade 0,012 0,000 0,002 0,016 0,000 0,000 0,000

Observagoes 207 207 207 207 207 207 207

Fonte: Elaboragdo propria, com base nos indicadores da pesquisa.

3.3.2 Datacdes dos Ciclos de Mercados Bovinos

Para verificar a adequabilidade dos ciclos extraidos com amparo na decomposi¢édo
e filtro BN, no Grafico 4, esta a comparacdo dos periodos de recessfes datados pelo algoritmo
de Bry e Boschan (1971) com o comportamento temporal dos ciclos de negécios filtrados para
0s sete mercados produtores. As barras cinzas sinalizam os periodos de recessdo; isto €, 0
intervalo temporal em que a atividade produtiva sai de um pico de producdo até o periodo em
que atinge um vale.

As comparac0es realizadas demonstram um grau de ajuste satisfatorio da técnica
de decomposicao adotada. Em geral, é relevante dizer que os valores maximos e minimos locais
dos ciclos filtrados corresponderam aos picos e vales datados. Ainda € possivel notar um
elevado sincronismo entre os ciclos de mercados bovinos, com quantidades proximas de

periodos de recessdo, com 0s seus respectivos picos e vales diferindo, no maximo, em trés
meses.
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Gréfico 4 — Datacdo de cada mercado bovino
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Nota: As areas sombreadas correspondem aos periodos de recessdo datados via algoritmo de Bry e Boschan

(1971).

Fonte: Elaboracdo prépria, com base nos dados da pesquisa.

A Tabela 6 contém informacdes relacionadas a persisténcia e a severidade das

flutuacbes econdmicas ocorridas nos ciclos de mercados bovinos durante o periodo de 2004 —

2021. Em relacdo a persisténcia dos ciclos, as fases de expansao exprimiram duracdo média de

4,56 meses (MS e PR) a 6,53 meses (MG e SP), com a Regido Sudeste demonstrando, em

média, os ciclos de expansao mais duradouros.

Quanto ao tempo médio de duracdo dos ciclos, com duracdo média das fases de

recessdo sendo mais longas do que os ciclos de expansao, a assimetria observada segue o padrao

ja observado na literatura, com duracdo média das fases de expansdo sendo mais curtas do que

0s ciclos de recessdo, com excecdo dos ciclos de Mato Grosso e Tocantins, que possuem

expansdo mais longa e igual a recessao, respectivamente.

Tabela 6 — Fatos Estilizados dos Ciclos de Mercados Bovinos

continua
Fases do ~ . x
Ciclo Duracéo Amplitude Acumulacdo  Excesso
GO Expansao 6,50 0,17 0,85 5,36
Recesséo 6,60 -0,13 -0,65 11,04
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Tabela 6 — Fatos Estilizados dos Ciclos de Mercados Bovinos

conclusao
Fases do N . x
Ciclo Duracéo Amplitude Acumulagdo  Excesso
MG Expanséo 6,53 0,19 0,79 -5,49
Recesséo 6,80 -0,14 -0,63 9,70
MS Expanséo 4,56 0,14 0,43 -5,18
Recesséo 6,82 -0,11 -0,62 5,18
MT Expanséo 5,16 0,15 0,61 -10,67
Recesséo 5,00 -0,10 -0,44 12,57
PR Expansao 4,56 0,12 0,36 0,42
Recesséo 6,82 -0,09 -0,46 9,43
sp Expanséo 6,53 0,17 0,82 4,37
Recesséo 6,80 -0,12 -0,59 7,98
TO Expanséo 5,50 0,16 0,51 -15,90
Recesséo 5,50 -0,12 -0,54 5,49

Fonte: Elaboragéo propria, com base nos dados da pesquisa.

Em resumo, com esteio nos coeficientes estimados para a duracdo média dos ciclos
e taxa de inclinacdo, conclui-se que os ciclos econdmicos estaduais demonstram os padrdes
verificados pela literatura especializada, com os ciclos de recessdo sendo menos persistentes,
porém mais violentos do que os ciclos de expansdo, que se mostram mais duradouros e graduais.

De acordo com a quarta coluna da Tabela 6, todas as variaveis demonstraram
assimetria no coeficiente de amplitude, no sentido de que o crescimento observado no mercado
bovino nos periodos de expansdo é superior a queda ocorrida em fases de recessdo. Para 0s
ciclos de mercados de Goias, Minas Gerais, Mato Grosso e Sdo Paulo, em termos absolutos, o
valor acumulado de expansdo € relativamente maior do que o da recessdo, enquanto, para 0s
demais, se altera com valor acumulado de expansdo menor se comparado com o de recesséo.

Em resumo, com suporte nos coeficientes estimados para a duracdo média dos
ciclos e taxa de inclinagdo, remata-se que os ciclos de mercados bovinos indicam os padrdes
verificados pela literatura especializada, no geral, com os ciclos de recessdo sendo mais
persistentes, porém menos violentos do que os ciclos de expansdo, que se expressam mais

duradouros e graduais.
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3.3.3 Sincronizagao entre os Ciclos de Negdcios

A Tabela 7 aponta que todas as correlagdes diretas entre os ciclos de mercado foram
estatisticamente significantes a um nivel de cinco por cento. Expressaram-se positivas e
estatisticamente significantes, o que sugere um alinhamento na resposta dos movimentos de
curto prazo dos ciclos de mercados bovinos perante choques temporarios.

O ciclo de Tocantins mostrou 0s niveis menos elevados de correlagdo com as
demais variaveis, de 0,79, indicando maior independéncia no comportamento temporal desse
Estado com relacdo aos demais. Para os outros ciclos individuais, o indice de correlacdo variou

de 0,83 a0,95, com as séries GO, MG, SP e MS possuindo o nivel mais elevado de correlacgéo.

Tabela 7 — Correlagéo entre os Ciclos de Mercados Bovinos

GO MG MS MT PR SP TO
co 7
0,95 1,00
MG 000 -
0,93 0,91 1,00
MS 0,00 000 -
0,91 0,88 0,92 1,00
MT 0,00 0,00 0,00 -
oR 0,93 0,93 0,92 0,90 1,00
0,00 0,00 0,00 000 -
sp 0,95 0,93 0,95 0,92 0,94 1,00
0,00 0,00 0,00 0,00 000 -
0 0,83 0,84 0,79 0,81 0,83 0,80 1,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 000 -

Fonte: Elaboracdo prépria, com base nos dados da pesquisa.

Um aspecto importante para explicar o menor grau de intera¢do do ciclo TO com
o0s demais diz respeito ao baixo grau de desenvolvimento econémico da pecuéria da regido, com
niveis de producdo e tecnificacdo robustamente inferior aos demais mercados demarcados na
amostra.

O nivel médio de correlacdo dos estados das Regides Sudeste e Centro-Oeste, in
alia manu, foi igual a 0,95, respectivamente, o que indica intensiva sincronizacao intrarregional.
A homogeneidade observada na composi¢cdo da matriz produtiva dos mercados tende a

contribuir para que os distdrbios transitérios transbordem entre elas, contexto no qual a
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proximidade geografica e o grau de comercializacdo interestadual devem acentuar ainda mais

o efeito transbordamento, contribuindo, também, para a robusta sincronizacao.

3.4 Consideragdes Finais

Como visto, o objetivo deste texto foi examinar o comportamento dos precos dos
principais mercados bovinos do Brasil, com arrimo na abordagem cléssica dos ciclos de
negocios. Para cumprir este objetivo, a decomposicao das séries em componente permanente e
componente transitoria foi realizada via decomposicéo e filtro de Beveridge-Nelson (BN),
desenvolvidos por Kamber et al. (2018).

De inicio, quando se analisa a integracdo de precos entre os principais mercados
bovinos do Brasil usando o teste de raiz unitaria ADF, é possivel incorrer em resultados
enviesados, considerando o comportamento da quebra estrutural, em gue a pandemia do covid-
19 exerceu forte influéncia sob as séries econémicas. E, quando se utilizam testes
econométricos mais robustos, a hipotese de convergéncia global de precos € aceita, indicando
a existéncia de um clube de convergéncia. Ou seja, no longo prazo, os precos entre os diversos
mercados bovinos do Brasil tendem a convergir para 0 mesmo patamar, excluido a diferenca
de fretes. Assim expresso, com assento no que foi aqui exposto, a estabilizacdo dos precos da
economia pelo Governo deve ser considerada na modelagem econométrica, em que, usando
testes apropriados, os mercados sdo integrados ou “caminham” juntos ou exprimem relacées de
longo prazo.

Os ciclos de mercados bovinos extraidos demonstraram-se bem ajustados a
datacOes de recessdes e expansdes realizadas via algoritmo de Bry e Boschan (1971), validando
a metodologia utilizada. Evidenciou-se, adicionalmente, a ideia de que os ciclos de mercados
bovinos brasileiros possuem caracteristicas assimétricas quanto a duracédo e a intensidade. Em
particular, observou-se que, no geral, as fases de expansdo possuem uma duracgdo inferior aos
periodos de recessdo para a maioria dos ciclos (a Unica exce¢édo observada foi o ciclo de Mato
Grosso e Tocantins), bem como a intensidade de queda durante as recessdes econdmicas
expressou-se inferior a velocidade de crescimento de todos os ciclos de mercados durante 0s
periodos de expanséo.

Em termos gerais, 0s resultados sugerem que o0s mercados bovinos denotam
sincronizacdo, com destaque para os ciclos de Goias, Minas Gerais, S&o Paulo e Mato Grosso

do Sul. Indica-se, in alia manu, que Tocantins ndo oferece integragdo com a dindmica de curto
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prazo dos demais setores. A associacao dos ciclos de mercados sugere ativa sincronizacao entre
eles, denotando um nivel de correlagdo superior elevado, o que corrobora a hipotese de que a
proximidade geografica e a similaridade na composi¢do da matriz produtiva estdo diretamente
relacionadas com o grau de sincronizacao entre as flutuagbes ciclicas dos mercados bovino
brasileiros.

Em suma, este texto — € disso que se guarda certeza - contribui com a literatura, ao
investigar o comportamento dos ciclos dos principais mercados bovinos brasileiros,
ressaltando-se, todavia, o fato de que alguns resultados destacados, tais como a assimetria dos
ciclos econémicos e a sincroniza¢do, merecem observacdo mais larga e conformacdo mais

formal.
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4 ANALISE DE QUEBRAS ESTRUTURAIS NO MERCADO BRASILEIRO DA
CARNE BOVINA

A bovinocultura € parte importante da atividade agropecuéria do Brasil, por ser um
setor de grande relevancia para a sua economia. Segundo o Centro de Estudos Avancados em
Economia Aplicada e a Confederacdo Nacional da Agricultura e Pecuéaria (2022), a pecuaria
passou a corresponder a aproximadamente 28% da parcela do valor bruto de producdo da
agropecudria, mesmo depois de retrair cerca de 8,6% no Gltimo ano de 2021. Ainda assim, em
2021, somente 0 agronegdcio da pecuaria de corte movimentou mais de R$ 913,14 bilhdes, com
um rebanho estimado em 196,47 milhdes de cabecas, e abate de 39,14 milhdes de cabecas,
segundo a Associacdo Brasileira das Industrias Exportadoras de Carnes (2022).

O Brasil também desempenha um papel importante no cenario internacional em
relacdo a carne bovina, pelo fato de ser o segundo maior produtor de carne bovina, com quase
10 milhGes de toneladas, sendo superado apenas pelos Estados Unidos. Ademais, também € o
maior exportador com 2,2 milhGes de toneladas, respondendo a 14,4% do mercado
internacional, seguido pela Australia, Estados Unidos e india (ARAGAQ; CONTINI, 2020).

Shikida, Paiva e Aradjo Junior (2016) apontaram que o preco do boi gordo se
comporta diferentemente em cada praca de mercado, sugerindo que sua analise é uma rica fonte
de estudo sobre a independéncia, custos de transacdo, bem como modelos de integracdo
espacial. Os autores, porém, alertaram que 0s comportamentos dos precos, via de regra,
demonstram quebras estruturais.

A respeito de quebras estruturais, Hansen (2001) apontou que estudos empiricos de
séries temporais tém como hipdtese a “estacionariedade” da série, ou seja, que os valores dos
parametros sejam constantes a medida do tempo (média, variancia e tendéncia). Portanto,
ignorar possiveis quebras estruturais em estudos de séries de tempo é um tanto quanto perigoso,
pois as inferéncias sobre as relagdes econdmicas sdo passiveis de vieses e as previsdes sobram
imprecisas, levando, entdo, a conclusdes equivocadas.

Nas analises de séries temporais, identificam-se, em alguns casos, mudancas
estruturais (valores ndo constantes para 0s parametros) entre a variavel dependente e as
explanatorias. Entdo, uma maneira de avaliar mudangas estruturais, sejam elas provocadas por
diferengas no intercepto ou no coeficiente angular, até mesmo em ambos, € por meio dos testes
de quebra estrutural (DITZEN et al., 2021).
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Pancera e Alves (2020) lembram que as quebras estruturais acontecem por forcas
externas, como o caso da crise financeira internacional de 2007/2008; mudancas na politica
econdmica, por exemplo, o Plano Real em 1993- 1994; pela instabilidade politica e econdmica
do Brasil, iniciada em 2014; fenbmenos naturais, como grandes secas e até mesmo alteracdes
na estrutura do mercado sob escolio.

Desse modo, impde-se evidenciar que a pecudria bovina passou por diversas
modificac¢Oes nos Ultimos anos. Com isso, 0 escopo desta segmento dissertativo é fazer a analise
de quebra estrutural nas séries do pregos dos principais mercados brasileiros de carne bovina
por intermédio da metodologia para identificacdo e estimacdo das quebras de Ditzen et al.
(2021), com suporte em Bai e Perron (1998, 2003). Segundo a literatura econométrica, Bai e
Perron desenvolveram o tratamento mais consagrado para a identificacdo de maltiplas quebras
estruturais endégenas. Esses autores inovaram com relacéo aos testes de quebras estruturais, ao
considerarem a estimacdo de multiplas quebras estruturais em modelos estimados por minimos
quadrados ordinarios (MQO).

O restante do escrito esta assim organizado: a segunda parte € uma breve revisao da
literatura que serve de base para uma discussdo mais aprofundada; a terceira parte apresenta
sequencialmente as bases de dados e métodos propostos neste artigo; os resultados sdo
apresentados e discutidos na quarta parte; e a Gltima parte é usada para expressar as

consideracdes finais do trabalho global.

4.1 Revisao de Literatura

Além de a bovinocultura ser parte importante da atividade agropecuaria brasileira,
ela possui varias especificidades interessantes para estudos econdémicos, tais como: possuir
cadeia altamente integrada, haver diferencas de preco entre estados produtores, possuir ciclos
(interanuais e intra-anuais) e exibir precos com variancia inconstante. Por consequéncia,
algumas dessas caracteristicas foram razdes para estudos econométricos comentados a seguir.

Segundo Oliveira (2022), estudos de quebras estruturais, normalmente, estdo
associados a econometria e, quando utilizados em dados de séries temporais, encontram
mudancas nos niveis ou no mecanismo gerador das séries temporais. E alguns estudos fazem
inferéncias sobre acontecimentos historicos que sejam motivos para tais mudangas, como,

exempli gratia, Shikida, Paiva e Araujo Junior (2016).
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Este trabalho fez uso do método de detectar quebras estruturais proposto por Bai e
Perron (1998, 2003) para analisar a existéncia de quebras estruturais na série do preco do boi
gordo no Estado de Séo Paulo, no periodo de 1954-2012. Foram levadas em consideracao a
importancia da bovinocultura na agropecudria brasileira e as caracteristicas que sua série €é
obsequiosa em mostrar. Os resultados obtidos por Shikida, Paiva e Aradjo Juanior (2016),
segundo os autores, foram intervengdes governamentais, tais como desestruturacdo do mercado
bovino em decorréncia do Plano Cruzado e a estabilizacdo de precos apds o Plano Real, que
ajudaram a conduzir mudancas significativas no comportamento da série do preco do boi gordo.

Sachs e Pinatti (2007) verificaram avanc¢os tecnoldgicos na cadeia produtiva da
pecudria, principalmente na fase de producdo, o que se refletiu no aumento da producéo,
disponibilidade de cabecas de abate e aumento dos lucros para o pecuarista. Ressalta-se que as
mudangas na producdo brasileira de carne bovina focam, recorrentemente, no melhoramento
genético dos animais e no manejo correto das plantas forrageiras, resultando em melhor lotagdo
dos animais e aumento da eficiéncia alimentar, fazendo crescer o consumo de racdo em periodos
de estiagem, levando a um aumento da carcacga e consequente elevacdo do volume produzido
(ORGANISATION FOR ECONOMIC CO-OPETATION AND DEVELOPMENT, 2015).

Consoante exprimem De Zen e Barros (2005), a industria de processamento de
carne, em geral, transitou por intensa evolucdo administrativa. Na perspectiva dos autores, a
proeminéncia do Brasil como exportador de carnes levou essas empresas a expandir seus
territorios de atuagdo e implantar mais unidades regionais para a operacionalizacao de compras
eficientes e reduzir a arbitragem regional de precos.

Desse modo, alguns autores, como Pancera e Alves (2020), aportaram a conclusao
de que, no correr dos Ultimos anos, aconteceram mudancas na pecuéaria de corte no Brasil, como
inovacdes tecnoldgicas, melhorias genéticas e consequentes aumentos de produtividade. No seu
entendimento, esses fatores transportaram a conquista de mais mercados internacionais, ao
desenvolvimento da inddstria de processamento de carnes e a insercdo de outros polos de
producéo e abate, justificando a necessidade de um estudo que se ocupe dessas mudancas na
principal relacdo de precos da carne bovina brasileira entre as areas de producéo.

Este escrito investiga, de modo mais especifico, as quebras estruturais,

identificando os principais eventos suscetiveis de a elas estarem associados.
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4.2 Metodologia

Os estudos de quebras estruturais relacionados a econometria utilizam dados em
séries temporais, com vistas detectar mudancas no nivel da série (OLIVEIRA, 2022). Neste
relato de teor académico, procede-se a analise nas séries dos precos do boi gordo (em arrobas)
dos principais mercados produtores de carne bovina, no periodo de 2004-2021, com o objetivo
de determinar se nas séries determinaram mudangas e se foram influenciadas por algum

acontecimento.

4.2.1 Dados e fontes de informacdes

Para este estudo, foram apropriadas as informacGes do Agrolink®3, que disponibiliza
precos de 7 UF’s no banco de dados, no periodo de marco de 2004 a junho de 2021,
totalizando 207 observacGes. Sdo elas: Goias (GO), Mato Grosso (MT), Mato Grosso do Sul
(MS), Minas Gerais (MG), Parana (PR), S&o Paulo (SP) e Tocantins (TO). Esses mercados
representam grande parte da producdo nacional, ja que sdo os maiores produtores de carne
bovina no Brasil. Segundo os dados do IBGE (2020), os sete mercados (estados) selecionados
representam mais de 57% da producdo bovina nacional, totalizando 125 milhGes de cabecas.
Procedeu-se a cotacdo do preco mensal do boi gordo em arrobas (15 kg), enquanto os valores
foram deflacionados pelo indice IPCA, com o periodo-base de junho de 2021.

O Grafico 5 retrata 0 comportamento das séries estaduais do prego da carne bovina
(em arrobas) dos principais mercados no Brasil. Analisando a trajetéria comum dos precos, sao
notorios 0s movimentos oscilatérios similares de 2004 até o final de 2019. Apds isso, 0S pregos

exibiram um crescimento exponencial em todos os mercados.

13 Disponivel em: www.agrolink.com.br
14 Utilizou-se esse periodo em decorréncia da disponibilidade dos dados do Agrolink.
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Gréafico 5 — Comportamento das principais séries estaduais do preco (em arrobas) da carne
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Fonte: Cotagdes Agrolink. Elaborado pela autora.

Com suporte nos dados reais, descreveu-se a estatistica descritiva na Tabela 8.

Observa-se que Sao Paulo (SP) mostrou a maior média de preco (R$170,29), enquanto Mato

Grosso registou a menor média (R$150,65). E oportuno evidenciar, também, que as séries

exprimiram uma taxa de crescimento médio mensal positivo, indicando o crescimento no setor

bovino. Esse crescimento ficou muito homogéneo entre 0s mercados, variando de 0,24% no

Mato Grosso do Sul e 0,31% no Tocantins, resultado da expansédo da fronteira agricola na regido

e com a incorporacdo de novas terras para rebanho bovino (regido do MATOPIBA).

Tabela 8 - Estatistica descritiva e Taxa de Crescimento médio mensal das séries de preco (em

arrobas) da carne bovina - 2004-2021

- ~ .- Desvio - . Tx. Cresc. Medio
Séries | Observagdes | Média Padrao Min Max Mensal (%)
GO 208 157,93 36,56 102,00 297,87 0,26

MG 208 159,24 38,13 103,61 303,93 0,28

MS 208 160,05 35,61 105,13 299,84 0,24

MT 208 150,65 36,37 99,24 302,82 0,27

PR 208 165,05 37,51 102,63 303,29 0,28

SP 208 170,29 37,55 11,65 314,88 0,25

TO 208 150,90 38,08 91,93 293,79 0,31

Fonte: Elaboracéo prépria, com suporte na Agrolink.
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Para a analise empirica da relacéo preco/taxa de cambio, foram utilizadas as reais,
recorrendo-se as taxas de cdmbio real via Banco Central. As séries foram trabalhadas com seus
valores em logaritmo natural (In), pois, conforme apontado por Shikida, Paiva e Aradjo Junior
(2016), esse procedimento € comum na literatura econdémica geral e, em especifico, aos estudos
sobre os precos do boi gordo e, ainda, suavizam a variancia da série. No experimento sob relato,
foram escolhidos o periodo e as regides de acordo com disponibilidade de dados para os

mercados analisados e periodo de abrangéncia.

4.2.2 Método de quebra estrutural de Bai e Perron (1998, 2003) e Ditzen et al. (2021)

Na literatura, ha registros de alguns métodos para a procura de quebras estruturais,
entretanto o método de quebras estruturais proposto por Bai e Perron (1998), além de ser o mais
atual, mostrou-se ser mais eficaz nos resultados dos trabalhos examinados na Revisdo de
Literatura. De acordo com Zeileis et al. (2003) apud Shikida, Paiva e Araudjo Junior (2016), foi
o trabalho de Bai (1994) que estabeleceu para Shikida, Paiva e Aradjo Junior os primeiros
fundamentos para os testes de estimacgédo de quebra, seguidos de ensaios de Bai (1997a), Bai
(1997b) apud Zeileis et al. (2003) e Bai e Perron (1998, 2003).

Bai e Perron (1998, 2003) desenvolveram um teste de quebras estruturais que leva
em conta a estimacdo de multiplas quebras e modelos estimados por minimos quadrados
ordinarios. Considera-se o seguinte modelo com N unidades, T periodos e s quebras estruturais:

Yit = xl{,tﬁ + wg,t6j + e, (1),

onde t = T;_

1, 1jej=1,.,s+1comT, = 0e T,y = T. Portanto, existem s
quebras, ou s + 1 regimes com regime j cobrindo as observagdesT;_y, ..., T;. Para enfatizar a

estrutura de ruptura, pode-se escrever (1) em termos de regime:

yi,t = xl{‘tﬁ + wl?,tgl + ei’t para t = To, ey T1

Vie =X B+ w; 6 +e,parat = Ty, .., T,

Vie = X+ Wi 051 +eeparat = T, ..., Toyq.
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Para N = 1, este € um modelo de série temporal, enquanto para N > 1, seria um
modelo de dados em painel. A variavel dependente y; , € o erro de regresséo e; . sdo escalares,
enquanto x; , € w; a0 vetores p X 1 e g X 1, respectivamente, de regressores. Os coeficientes
dos regressores em x; . ndo sdo afetados pelas quebras, enquanto o sdo os de w; . E possivel
que todas as variaveis independentes quebrem, caso em que x; .5 € definido como zero. As
datas de pausa sdo comuns para todas as unidades. Esta € uma suposi¢cdo muito comum,
razoavel em ambientes onde a frequéncia dos dados ndo é alta. Seja T, = {Ty, ..., Ts} uma
colecdo de s datas de quebra tais que 7; = |4, T], onde A =0 < A < -+ < Ay < Ag4q = 1.
Ao especificar as quebras dessa maneira, assegura-se que elas sejam distintas umas das outras
e delimitadas do inicio ao fim da amostra. Isso é importante porque € necessaria a capacidade
para estimar o modelo dentro de cada regime.

Caso os dados tivessem uma estrutura de painel (N > 1) (0 que ndo é nosso caso),

aceitava-se a heterogeneidade ndo observada na forma de efeitos interativos:

€t = fivi + Eitr 2),

onde f; é um vetor m X 1 de fatores e y; é um vetor conformavel de cargas fatoriais.'®> O fato
de f; ser comum as unidades de segdo transversal i significa que sdo os erros de regressao
passiveis de ser correlacionados transversalmente. Esta especificacdo € muito geral e aninha 0s
modelos usuais de efeitos fixos unidirecionais e bidirecionais como casos especiais. Ambos f;
e €;, podem ser fracamente correlacionados serialmente, mas ndo correlacionam entre si e
;¢ Ndo se relacionam transversalmente. Isso garante que qualquer dependéncia de secéo
transversal em e; , se origine com f;.

Normalmente, hd& muito “co-movimento” transversal, ndo apenas nos erros de
regressdo, mas também nos regressores. Para explicar isso, assume-se que x;, € w;, SA0

gerados da seguinte maneira:

Xit = Fxl,ift T Uy it (3)
Wit = Fa’),ift + Uy,its (4),

Recorre-se a expressédo “heterogeneidade ndo observada”, embora f; possa ser conhecido.
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onde I ; e I, ;i sd0 matrizes p X m e g X m, respectivamente, de cargas fatoriais, enquanto
Uyi¢ © U, ;¢ SA0 VEtores p X 1eq X 1, respectivamente, de idiossincrasicos (peculiares),
erros independentes de todos os outros elementos aleatorios do modelo. O modelo descrito por
(1)-(4) acima é o mesmo considerado por Ditzen et al. (2021).1°

O fato de que x; . e w;, carregam no mesmo conjunto de fatores que e; ; significa
que eles sdo enddgenos. Este tipo de endogeneidade por meio de heterogeneidade néo
observada é padrdo em dados em painel. Aqui se consideram efeitos interativos, mas a ideia €
a mesma no caso de efeitos fixos; os efeitos dos erros também estdo nos regressores, 0 que
significa que eles devem ser removidos antes da estimativa.

No caso de efeitos fixos, aumenta-se (1) por varidveis dummy, 0 que equivale a
transformar as variaveis em desvios das médias. Aqui € necessaria uma abordagem de aumento
mais elaborada, como seria de esperar, uma vez que os efeitos interativos sao mais gerais do
que os efeitos fixos. Se os fatores fossem conhecidos, 0 que seria 0 caso, ou seja, a
heterogeneidade ndo observada sendo composta de termos deterministicos conhecidos, ter-se-

ia estimado

Vit = XieB + wi 65+ fivi + & (5)

por minimos quadrados ordinarios (MQO). Isso € possivel porque, com f; como regressor, o
erro de regresséo néo € mais dado por e; ;, mas por ¢; ., que é independente dos regressores.
Se, por outro lado, f; ndo for conhecido, entdo se precisa de uma proxy para usar
em seu lugar.” Ditzen et al. (2021) sugerem usar ¥, = N"' YN x;, e @, = N3N, w;y, &,
portanto, se propde, também.'® A versdo apropriadamente aumentada de (1) €, portanto, dada

por

16 A condicdo fator-in-regressores exclui defasagens da variavel dependente como regressora no caso do painel.
Variaveis dependentes defasadas, entretanto, ndo sdo descartadas no caso de séries temporais (veja Bai e Perron
1998).

1" Tome-se o chamado modelo de “curva salarial”, que relaciona o salario do trabalhador com a taxa de
desemprego, e é o exemplo motivador mais comum na literatura (ver, por exemplo, Bai, 2009). Aqui as cargas
fatoriais representam habilidades ndo observaveis dos trabalhadores, como habilidade inata, perseveranga e
motivacdo, e os fatores representam o preco dessas habilidades, ndo necessariamente constantes conforme o tempo.
18 A intuicdo de por que a argumentacdo por xt € necessaria € simples. Inicia-se notando que por (3),
xt=I'x,i'ft+ux,i,t, onde x' e ux,t sdo as médias das se¢Bes transversais de Xx,i e ux,i,t, respectivamente. Assim, desde
que ux,i,t seja média zero e independente em i, por uma lei de limite central, xt—p xt=I'x'ft como N —o0, onde
"—p" significa convergéncia em probabilidade. Diz-se que xt é “rotacionalmente consistente” para ft, 0 que é
suficiente se o proposito é controlar ft. A intuicdo de por que t é necesséaria é analoga.
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Vie = XS + wi 6 + Xea; + Wib; ; + erro. (6)

Para observar assintoticamente as médias de corte transversal, € necessario observar
os fatores verdadeiros, onde os regressores em (6) sdo assintoticamente exdgenos. 1sso significa
que a estimativa é realizada usando MQO. Esta ¢ a mesma ideia do estimador de “efeitos
correlacionados comuns” (CCE) (PESARAN, 2006), com a diferenca de que aqui ndo se inclui
amédia transversal de y; , como regressor em (6). Se f; néo for completamente conhecido, nem
completamente desconhecido, como geralmente é o caso na pratica, entdo as médias
transversais cuidardo dos fatores desconhecidos e os fatores conhecidos serdo adicionados a (6)
como regressores adicionais.®

Entdo, se N = 1, tal que (1) é um modelo de série temporal, por defini¢do, ndo ha
variacao transversal a explorar para estimar fatores desconhecidos. Portanto, neste caso, f; deve
ser conhecido e, assim, 0 modelo a ser estimado € dado por (5), que é entdo 0 mesmo de Bai e
Perron (1998, 2003).

Em particular, consideram-se testes de trés hipoteses, rotulados “(A)” —“(C)”, e um
teste sequencial para determinar s. Inicia-se por mostrar as hipoteses de interesse.

Ho - sem pausas versus Hi: s pausas, onde o nimero de pausas sob Hi, s, é
especificado pelo pesquisador.

Ho - sem quebras versus Hi: 1 < s < s,,4, quebras, onde o0 nimero maximo de
quebras em Hi, s;qx, € especificado pelo pesquisador.

Ho - s pausas versus Hi: s + 1 pausas, onde s é especificado pelo pesquisador.

Para testar as hipéteses (A)—(C), emprega-se uma série de estatisticas de teste. As
versdes de séries temporais desses testes apareceram em Bai e Perron (1998, 2003), enquanto
as versdes em painel apareceram em Ditzen et al. (2021).

Hipdtese (A)

Se as datas dos intervalos sdo conhecidas, 0 teste que se vai considerar para a
hipotese (A) é simplesmente um teste de Chow. Vai-se, portanto, denotar por F(t,) a estatistica
F para testar o nulo de nenhuma quebra versus a alternativa de s quebras conhecidas nas datas

T¢, que no caso da série temporal é baseada em (5), enquanto no caso do painel ela é baseada

19 As médias transversais podem, em principio, capturar todos os fatores, independentemente de serem observados
(conhecidos) ou ndo. Uma condicdo importante para que isso funcione é, no entanto, que o nimero de médias de
secdo transversal ndo seja menor do que o nimero de fatores que elas substituem. Por isso, € uma boa ideia tratar
fatores conhecidos como regressores adicionais em (6), pois permite estimar mais fatores desconhecidos.
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em (6). Valores criticos apropriados sao obtidos da distribuicdo F com s graus de liberdade do
numeradore N(T —p (s + 1)q) —p —s (s + 1) q graus de liberdade do denominador.

Se 1, for desconhecido, 0 que é mais provavel na pratica, entdo, a seguinte
estatistica suprema € usada:

7);
sup F(s) = supy, er, F(5) ()

aqui

8
(tse) = {(T1, e, Ts):Tjy1 = T; = €T, Ty 2 €T, Ty < (1 — )T} ®)

é 0 conjunto de datas de interrupcdo permitidas sendo um parametro de corte definido pelo
usuario. Ao se definir e € (0,1), assegura-se que as quebras consideradas no teste sejam
distintas e limitadas dos pontos finais da amostra, conforme assumido.

Hipotese (B)

A hipotese (B) é testada usando a seguinte estatistica de maximo duplo:
Ca
WDmMaxF (Smax) = MaXy<s<s,,,. o supF(s), (9),
a,s

onde C, s € o valor critico de supF (s) no nivel de significancia de o e s quebras. A ponderacéo

Ca1 . . L. .
de - aqui garante que 0s p-valores marginais das estatisticas supremas ponderadas sejam

todos iguais. 1sso contrabalanca a diminui¢do no valor p marginal de supF(s) que vem do
aumento de s e a perda de poténcia resultante quando s é grande. A estatistica de teste também

Ca

a,
Ca,s

pode ser ndo ponderada, caso em que se define = 1 para todos 0s s.

Hipotese (C)
Sejatg = {Tl, s T‘S}, seja 0 conjunto de quebras estimadas obtidas com base nesse
procedimento. Para o teste da hipétese (C), aplica-se a seguinte estatistica:

N (10),
F(s+1]s) = Suplsjsg+15upreTj‘5F(T|Ts)
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onde 7, contém estimativas de quebras s estipulada sob a hipotese de casco, T é o adicional

(s + 1)-ésima quebra sob a alternativa, e

(11)

D
m
Il
—~
ﬂ
Ny
A
+
Yamn
I
N
A
N—r
m
IA
@‘
IA
N
I
Yamn
N

j Tj—l)er To=0,Ts41 = 1}

€ o0 conjunto de quebras permitidas entre as quebras estimadas (j — 1)-ésima e j-ésima.
Portanto, F(s + 1|s) est4 testando o nulo de s quebras versus a alternativa de que hd uma
quebra adicional em algum lugar dentro dos regimes estipulados no nulo. Finalmente, F(T‘S) é

a estatistica F baseada em tomar as datas de interrupcao estimadas em T, como dadas e testadas
para um adicional em t.

O F(s + 1|s) é aplicavel, sequencialmente, para estimar o numero de quebras.
Nesse caso, inicia-se testando o nulo de nenhuma quebra contra a alternativa de uma quebra
apenas usando F(0]1). Se o nulo for aceito, configura-se § = 0 e encerra-se 0 procedimento.
Se, no entanto, o nulo for rejeitado, estima-se o ponto de interrupcéo, denotado T;, e divide-se
a amostra em duas T;. Em seguida, testa-se a presenca de uma quebra em cada um dos duas
subamostras, usando F(1). Se nenhuma quebra for encontrada, define-se § = 1 e se para,
enquanto, se forem detectadas as quebras, estima-se sua localizacdo e divide a amostra
novamente. Este processo continua até que o teste ndo seja rejeitado.

As distribuices assintdticas dos testes acima nas séries temporais puras e casos de
painel sdo encontradas em Bai e Perron (1998, 2003), e Ditzen et al. (2021), respectivamente.
Como as distribuicBes sdo as mesmas, os valores criticos também sdo. Nesse caso, usam-se 0s
valores criticos de Bai e Perron (1998) e Bai e Perron (2003), que sdo apliciveis para € €
{0.05,0.10,0.15, 0.2, 0.25}. Em teoria, a validade dos valores criticos requer T — oo no caso da
série temporal e N, T — oo com T/N — 0 no caso do painel, o que na prética significa que T
deve ser “grande” em ambos os casos, e que N deve ser ainda maior no caso do painel. Para
algumas evidéncias de Monte Carlo sobre a precisao dessas previsoes, faz-se referéncia a Bai e
Perron (2003) e a Ditzen et al. (2021).

Assim que um numero de quebras é detectado, 0 interesse se volta para sua
localizagéo, pois séo as datas das quebras que os pesquisadores usam para identificar a causa
subjacente da mudanga. A abordagem-padréo na literatura € estimar quebras, minimizando a
soma dos quadrados dos residuos. Bai e Perron (1998, 2003) e Ditzen et al. (2021) fazem o
mesmao. O estimador de data de interrupgéo &, portanto, dado por
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A~

Ty = arg ming e, SSR(Ty), (12),

onde SSR(Ty) é a soma dos residuos quadrados com base em s quebras. No caso da série
temporal, os residuos s&o retirados de (5), enquanto, no caso do painel, sdo retirados de (6). Se
s for “pequeno”, a minimizagdo € feita por procura em grade. Se, no entanto, s for “grande”,
entdo a pesquisa em grade, que requer operagdes O (T°) OLS, torna-se computacionalmente
muito cara e, possivelmente, até inviavel. Nesses casos, a programacao dindmica eficiente -
algoritmos de Bai e Perron (1998, 2003) e Ditzen et al. (2021), que limitam o nimero de
operacdes para O (T'2) para qualquer s - pode ser usada.

Uma vez que T foi obtido, os intervalos de confianca para cada data de interrupgéo
estimada podem ser estabelecidos, usando as férmulas dadas em Bai e Perron (1998, 2003) e
Ditzen et al. (2021).

O modelo utilizado para simular a existéncia de quebras estruturais no mercado

brasileiro da carne bovina sera o seguinte:
Pt = C + TCRt—l (13),

onde P, é o preco de cada mercado no periodo t; TCR,_ é a taxa de cambio real, defasada em
1 periodo. A taxa de cdmbio real defasada é um fator relevante no comportamento do preco da
carne bovina, principalmente nas exportacdes. Esse procedimento também segue Ditzen et al.
(2021)%,

4.3 Resultados

Nesta secdo, o teste identificou quebras estruturais nas séries dos precos dos
principais mercados bovinos brasileiros no periodo de marco de 2004 a julho de 2021. Para
isso, foram usados dados mensais sobre o preco do boi gordo (em arrobas). De inicio, foram
estimados automaticamente o nimero e a localizagdo do intervalo, sem nenhum conhecimento
prévio do numero de quebras ou de suas datas exatas, conforme mostram os resultados na

Tabela 9 e Tabela 10, respectivamente.

20 Os autores testam o modelo entre casos e ébitos por covid-19.
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Tabela 9 — Teste sequencial para varias quebras em pontos de interrupcdo desconhecidas

Teste Estatistico de Quebras

F (1) F (2) F (3) F (4) F (5)

GO 154,05 58,00 98,26 99,77 124,73
MS 137,79 51,81 124,72 94,8 118,88
MT 145,99 63,91 116,17 130,65 150,13
MG 182,60 54,12 93,25 112,96 116,58
SP 177,76 50,95 112,44 88,55 106,35

PR 221,88 31,56 103,27 90,44 108,84

TO 252,50 51,562 116,17 86,99 105,07

Valores Criticos de Bai e Perron

1% 12,29 13,89 14,80 15,28 15,76
5% 8,58 10,13 11,14 11,83 12,25
10% 7,04 8,51 9,41 10,04 10,58

Numero detectado de quebras =5
Fonte: Elaboragéo propria, com os dados da pesquisa.

Conforme descrito na metodologia, 0 nimero maximo de quebras usando a
abordagem de teste sequencial é s,,,, = 5°%. Ele relata o valor de teste em cada etapa da
sequéncia e o valor critico apropriado. O nimero de quebras é aumentado em 1, toda vez que o
teste é capaz de rejeitar o nulo, comecando em 0 quebra. Assim, percebe-se que 0 quebra é
rejeitada em favor de pelo menos 1 quebra e que 1 quebra é rejeitada em favor de pelo menos
2 quebras, e, mesmo ao testar 4 quebras contra 5 ou mais quebras, o teste continua rejeitando.
Conclui-se, portanto, que existem 5 quebras. O procedimento de teste foi em 5 pausas, mas,
com 15% de corte (padrdo), este também é o nimero maximo de pausas permitidas.

De acordo com os resultados, ndo ha rejei¢Ges ao nivel de 5%, sugerindo um modelo
sem pausas. Isso, entretanto, parece improvavel, dada a evidéncia de quebras relatadas tdo
distantes, evidenciando as 5 pausas. Na Tabela 10, estdo expressas as datas de interrupgédo

estimadas, ou seja, a localizacdo do intervalo e os intervalos de confianga associados.

Tabela 10 — Datas das quebras identificadas

continua
Estimativa de pontos de interrupcao
1 2 3 4 5
GO 2007m9 2010m7 2013m8 2016m3 2018m10

2L O nGimero maximo permitido de quebras depende do comprimento minimo das subamostras considerado e,
portanto, no parametro de corte. O nimero maximo de pausas é dado pela férmula 1-2, onde [.] é a menor funcao
de interior maior. Para €=0,15, o permitido de quebras é 5, enquanto para €=0,10 é 8 e para €=0,05 é 18.
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Tabela 10 — Datas das quebras identificadas

concluséo
Estimativa de pontos de interrupcao
1 2 3 4 5
MS 2007m9 2010m7 2013m8 2016m3 2018m10
MT 2008m9 2010m7 2013m8 2016m3 2018m10
MG 2008m9 2010m7 2013m8 2016m3 2018m10
SP 2008m9 2010m7 2013m8 2016m3 2018m10
PR 2007m9 2010m7 2013m8 2016m3 2018m10
TO 2008m10 2010m8 2013m3 2016m2 2018m10

Fonte: Elaboragéo propria, com os dados da pesquisa.

A primeira quebra estrutural foi detectada em setembro de 2007 nos estados de
Goias, Mato Grosso do Sul e Parand, enquanto no Mato Grosso, Minas Gerais e Sdo Paulo, s6
foi notada em setembro de 2008, e no Tocantins em outubro de 2008, decerto, como resultados
da crise financeira de 2007/2008. Conforme discutido por Soares e Lopes (2015), ao estudarem
quebras estruturais por meio da abordagem proposta por Qu e Perron (2007), no mercado
bovino entre o Sudeste e Centro Oeste, os autores identificaram uma quebra estrutural no inicio
de 2007 e a justificaram como consequéncia da crise financeira internacional.

A crise internacional em 2007/2008 carreou efeitos negativos em todos os paises.
Logo, o mercado bovino, assim como 0s demais setores da economia, prejudicaram-se com a
reducdo das linhas de crédito, que, consequentemente, diminuiu 0s investimentos
agropecudrios, e com intensa desvalorizacdo cambial, que encareceu a importacdo dos insumos
necessarios a producdo. Com isso, comprometeu a oferta de gado no periodo e,
consequentemente, registou aumento nos precos.

A segunda quebra foi nos meses julho e agosto de 2010, em todas as séries
analisadas. A explicacdo se da pela entressafra severa a partir de julho e agosto, quando 0s
pastos ficaram muito prejudicados pela falta de chuva, bem como pelo aumento da demanda.
Também é valido ressaltar que a inflagdo de 2010 foi a maior de cinco anos, contribuindo para
o0 crescimento do custo de produgdo e para um aumento dos valores dos insumos. No médio e
longo prazos, os pregos tendem a se equilibrar e, com isso, em consequéncia das mudangas
estruturais do mercado e com custos mais altos de producgéo, os produtores menos competitivos
saem do mercado e a oferta de carne se equilibra no novo padréo de precos do boi, que
acompanha o aumento do IPCA.

A terceira quebra aconteceu em marco de 2013, em Tocantins, porém nas demais

séries sO aconteceu em agosto de 2013, fase acometida por uma das maiores secas dos Ultimos
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anos, comprometendo a oferta de gado no periodo, e, consequentemente, ocasionando aumento
nos precos. Ressalta-se que as diferencas nos periodos de quebras de cinco meses indicam um
descolamento das pragas em analise.

A quarta quebra foi detectada em fevereiro e margo de 2016 em todas as séries
analisadas. E importante lembrar que a retracdo econdmica ocorrida nos anos de 2015 e 2016
fez a economia brasileira encolher 3,6% em 2016, em decorréncia da desaceleracdo das
commodities, do represamento de precos, da alta inflagdo e dos juros baixos. Com isso, houve
baixo investimento no setor, diminuindo a producdo, de tal modo ser conveniente afirmar que
0 preco da carne subiu bastante porque a oferta de boi para o abate estava menor do que a
demanda de consumo.

Em outubro de 2018, ndo foi muito diferente. Aconteceu a quinta quebra estrutural
no mercado, porém, desta vez, decorreu de as exportacdes de carne bovina do Brasil terem
alcancado um nivel recorde nesse ano em meio a forte demanda asiatica, como a China.
Segundo a Associacdo Brasileira das Industrias Exportadoras de Carnes (2019), as exportacdes
de carne bovina (in natura e processada) totalizaram o recorde de 1,639 milhdo de toneladas
em 2018, alta de 10% no comparativo anual.

Gréafico 6 — Comportamento das séries estaduais do preco do boi gordo dividida em

segmentos.
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Nota: As quebras foram identificadas em meses diferentes nas séries estudadas, exceto a Ultima quebra.
Fonte: Elaboracdo propria, com os dados da pesquisa.
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Recorre-se a essas informacOes para desenhar o Grafico 6, onde as datas de
interrupcao estimadas sdo plotadas no mesmo grafico das séries dos pregos. A analise grafica
dos segmentos 6timos escolhidos denota intervalos curtos, exceto na primeira e terceira
quebras. A confrontacdo das datas de quebra estimadas com os registros historicos enseja se
proceder a uma interpretacdo mais rica do comportamento da série, conforme discutido
anteriormente.

De acordo com a literatura, um crescimento da taxa de cambio aponta para o
aumento do preco pago aos produtores de carne bovina. Santos et al. (2016) mencionam que 0s
aumentos nos precos sdo explicados por alguns fatores: quando o real se desvaloriza ante 0
ddlar, o preco da carne brasileira se torna mais barato no Exterior, tornando as exportacdes mais
atrativas, e um aumento da demanda externa acelera a escalada de precos do boi gordo no Brasil;
e esse aumento do IPCA contribui para o do custo de produgéo e para um aumento dos valores
dos insumos da producdo, o que encarece 0 produto, havendo necessidade de aumentar os
precos. Com arrimo neste fato, tem-se a Tabela 11, mostrando a relacdo da taxa de cambio e o

preco da carne bovina.

Tabela 11 — Relacdo Taxa de Cambio x Preco da Carne Bovina

GO MS MT MG SP PR TO

L_Intcrl -0,096* -0,085* -0,102* -0,089* -0,089* -0,097* -0,082*
L_Intcr2 0,000 0,011 -0,021 0,004 0,014* 0,000 0,050
L_Intcr3 0,015 0,028 0,016 0,028 0,032*  0,044*  0,120*
L _Intcr4 0,075* 0,079* 0,066* 0,081* 0,081* 0,094* 0,110*
L_Intcr5 0,023* 0,022 0,019 0,040*  0,029*  0,040* 0,062*
L _Intcr6 0,084* 0,082 0,084* 0,095 0,085*  0,085* 0,11*

_cons 4,987*  4,992*  4951*  4970*  5,048*  5007*  4,850*

Nota: O simbolo (*) indica nivel de significncia estatistica a 10% de probabilidade.
Fonte: Elaboracdo prépria, com base nos dados da pesquisa.

A Tabela 11 mostra que o mercado bovino é periodicamente influenciado pela taxa
de cambio. Os valores dos coeficientes na primeira interagdo sugerem efeito negativo, em todos
os mercados, de tal modo que o aumento na taxa de cambio reduz significativamente o preco,
em decorréncia do choque no periodo — em virtude da relagdo inversa com o mercado europeu.
Jé& os coeficientes com sinal positivo nas demais interagdes sugerem efeito contrario, quando se
tem um aumento no preco da carne bovina. A taxa de cambio real é claramente uma variével

relevante para o desempenho do setor, contribuindo na formacgdo do preco. Tem destaque a
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ultima quebra, ocorrida em 2018, quando, por exemplo, o aumento de 1% na taxa de cambio

defasada proporcionou um aumento de 0,11% no mercado bovino de Mato Grosso.

4.4 Consideragdes Finais

Estudos para o comportamento do preco da carne bovina estdo se tornando a cada
dia mais importantes, ndo s para compreender melhor como o mercado funciona, mas também
entender a trajetdria de preco, como se sucedeu e 0 que levou a ocorréncia de aumentos abusivos
nos ultimos anos. Desse modo, este ensaio, certamente, vai ajudar no entendimento dos
acontecimentos que serviram de causas para tais quebras estruturais na série dos precos da carne
bovina.

O método proposto por Bai e Perron (1998, 2003) para detectar quebras estruturais
em séries temporais identificou o fato de que as datas estimadas para as quebras de preco do
boi gordo nos principais mercado bovinos aproximam-se a datas de eventos que, por sua vez,
colaboraram com oscilagGes na série. Por exemplo, no tempo da primeira quebra, que ocorreu
de setembro de 2007 a outubro de 2008, o Governo encontrava-se em periodo de crise
financeira, razdo pela qual a série mostrava uma elevacédo e, logo em seguida, uma gqueda nos
precos. A segunda quebra, em 2010, sucedeu em decorréncia da alta na inflacdo. A terceira
ocorreu em 2013, por causa da seca, que influenciou indiretamente a retracdo econémica de
2015-2016, ocasionando uma nova quebra em 2016. Quanto a ultima quebra, em 2018, esta foi
gerada pela alta demanda de producéo, especialmente para exportacao.

As quebras estruturais acontecem por diversos fatores, como, exempli gratia, por
forgas externas, como a crise financeira internacional de 2007/2008, com o aumento das
exportagdes, 0 crescimento do consumo interno de carne bovina, a variagdo cambial, grandes
secas e até mesmo a concentracdo do mercado de frigorificos. Todas as mencionadas causas
sdo passiveis de explicar a flutuacdo dos precos da arroba bovina. Portanto, haja vista o fato de
que a economia brasileira esteve a reboque desses eventos nos Ultimos anos, este experimento
relativo as quebras estruturais é de grande valia.

E oportuno, ainda, 0 momento de exprimir a ideia de que 0s pregos nos principais
mercados bovinos brasileiros reagiram a taxa de cAmbio nos ultimos anos, sendo a maior reacéo
na ultima quebra ocorrida em 2018.

Os resultados obtidos neste ensaio universitario em sentido estrito mostram a

necessidade da colaboracdo do Governo em propor medidas de controle da inflagdo que
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reduzam consideravelmente o aumento de itens essenciais de consumo doméstico, como a carne
bovina. Mesmo que arrimado noutros experimentos académicos de assemelhado teor, este
trabalho, com muitos acréscimos de circunstancias e indicadores novos, sem ddvida, é
prestativo a ser base para surgentes estudos sobre o mercado bovino brasileiro, com vistas a

produzir um melhor entendimento a respeito das distintas ondas de aumentos nos precos.
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APENDICE

APENDICE A: Séries das datacdes em algoritmo
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