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Resumo: O objetivo deste artigo é avaliar a dindmica de transmisséo de pregos entre os mercados de milho
e frangos de corte no Brasil no periodo de 2000 a 2010. Foram utilizados os testes de raiz unitdria de
Dickey-Fuller Generalized Least Square (DF-GLS), de causalidade de Granger (1969), de cointegragdo de
Johansen (1988), o Modelo Vetorial de Corregéio de Erros (VEC) e testes de exogeneidade fraca. O estudo
permite afirmar que existe intera¢do de longo prazo entre os mercados de milho e frangos no Brasil
(cointegragdo). A elasticidade de transmissdo de pregos estimada mostra que 40% das variagbes no prego
do milho sdo transmitidas ao preco do frango vivo. O teste de exogeneidade revela que a transmissdo de
pregos entre esses mercados € unidirecional, onde o prego do milho ao produtor pode ser considerado
fracamente exdgeno.
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Integration and Price Transmission between Corn and Chicken Markets in Brazil

Abstract: The objective of this paper is to evaluate the dynamics of price transmission between corn and
poultry markets in Brazil from 2000 to 2010. The Dickey-Fuller Generalized Least Square (DF-GLS) unit root
test, the Granger causality (1969), the Johansen cointegration test (1988), Vector Error Correction Model
(VEC) and the weak exogenicity tests are applied. We can conclude that have a long run interaction
between corn and poultry markets in Brazil (cointegration). The estimated elasticity price transmission
shows that 40% of the variations in the corn prices are transmitted to the chicken prices. The exogenicity
test indicated that price transmission between this markets are unidirectional, the corn price can
considered weak exogenous.

Keywords: Corn / Chicken / Vector error correction model (VEC) / Price transmission.

1. INTRODUCAO

7

O principal objetivo deste estudo é analisar a intensidade e o sentido da
transmissdo de precos entre os mercados brasileiros de milho e avicola no
periodo de 2000 a 2010, procedendo a estimacgdo da elasticidade de transmissao
de precos entre esses. Além disso, os resultados devem garantir subsidios as
andlises acerca do processo de formagdo de precos nestes mercados.

A cadeia produtiva do milho apresenta destacada relevancia no agronegocio
brasileiro e forte interagdo com a industria e demais sistemas agroindustriais. O
milho é o principal insumo para a cadeia de carnes no Brasil, especialmente de
aves e suinos. Segundo os dados do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica
(IBGE, 2011), em termos de valores da produc¢ido (em mil Reais-R$), o milho
representou em 2010 cerca de 9,8% da produgdo agricola do pais. No que diz
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respeito a producdo de graos no pais (em toneladas), segundo a Companhia
Nacional de Abastecimento (CONAB, 2011), o milho foi responsavel por 35% da
producdo para esse mesmo ano.

A importancia da cadeia do milho fica evidenciada, também, quando se analisa
o consumo desse cereal por segmento. Em 2010, segundo a Associacdo Brasileira
das Inddstrias do Milho (ABIMILHO, 2011), as atividades avicola e suinicola
absorveram cerca de 68% da producao brasileira deste cereal. S6 o segmento
avicola, neste mesmo ano, representou 43% do consumo de milho.

A atividade avicola no Brasil tem como seu principal insumo o milho e,
segundo dados da Empresa Brasileira de Pesquisa Agropecudria (EMBRAPA,
2011), este cereal responde em média por 38% dos custos de producio de aves de
corte no Brasil. Assim, a posicdo competitiva desta atividade esta fortemente
relacionada, entre outros fatores, ao pre¢o do milho. Na producdo de frangos
existe, ainda, uma consideravel rigidez na composi¢do da racdo, onde o milho
pode ser considerado como um insumo com baixa possibilidade de substituicao.
Nesse sentido observa-se no Brasil uma verticalizacdo entre os mercados de
racdes e de aves de corte e um processo acentuado de integracio entre producao
e agroindustria. Ademais, a industria de ragdes é caracterizada pela exploracao de
economias de escala e intensos investimentos em Pesquisa e Desenvolvimento
(P&D).

Para a andlise da relacdo existente entre os mercados de milho e aves de cor-
te no Brasil estimou-se a elasticidade de transmissao de precos entre esses, as-
sim como o sentido dessa transmissdo. O modelo tedérico de Gardner (1975)
garantiu suporte a especificagdo dos econométricos na compreensio da relacdo
de longo prazo entre os precos do milho e de frangos. A hip6tese adotada é de
que a elasticidade de transmissdo de precos entre esses mercados seja inelasti-
ca.

Para tanto, o artigo é dividido em seis sec¢des, incluindo esta introdug¢io. Na
segunda secdo sdo apresentadas as caracteristicas gerais das cadeias produtivas
do milho e de frangos no Brasil. Na seqiiéncia, apresentam-se o modelo teérico, na
parte trés, e os procedimentos metodolégicos e dados utilizados na parte quatro.
A secdo cinco expoe os resultados e discussoes do trabalho. A dltima sec¢io trata
das consideracdes finais.

2. 0 MERCADO BRASILEIRO DE MILHO E FRANGOS: CARACTERISTICAS E
INTERACOES

O milho é o principal macroingrediente para a produgao de ragdes e dada sua
importancia na competitividade do mercado brasileiro de carnes, a produgao
deste grao tem aumentado gradativamente (especialmente na segunda safra).
Segundo dados da CONAB (2011), de 1999/00 a 2009/10, o volume de milho
produzido no Brasil (primeira e segunda safras) expandiu-se em 24,7 milhdes de
toneladas.
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A produgio brasileira de milho esta concentrada nas regides Sul, Centro-Oeste
e Sudeste. Os quatro maiores estados produtores -Parand, Mato Grosso, Minas
Gerais e Rio Grande do Sul- foram responsaveis por 59,3% da producio nacional
na safra 2008/09 (CONAB, 2011).

A importancia desta cadeia produtiva para outras atividades fica evidenciada
quando se analisa o consumo por segmento. Os setores que mais absorvem a
producido de milho no Brasil sdo os de aves e de suinos. Esses setores foram
responsaveis, no ano-safra 2009/10, por 67,8% do consumo total do grao no
Brasil (Tabela 1). O aumento do porte e da competitividade dessas atividades nos
ultimos anos tem feito com que o consumo de milho, principal insumo, apresente
taxas elevadas de crescimento.

Tabela 1.- Consumo de milho no Brasil por segmento (em %) - periodo de 2001/02 a
2009/10

Segmento Ano-Safra

01/02 | 02/03 | 03/04 | 04/05 | 05/06 | 06/07 | 07/08 | 08/09 | 09/10
Avicultura 34,48 36,74| 3547| 3577 48,79 4576| 39,35 41,99 42,78
Suinocultura 2195 22,63 19,47| 19,59 28,39 25,36| 23,46| 2516f 25,06
Pecudrio 6,96 7,20 4,39 4,87 6,11 5,67 4,48 4,71 4,76
Outros animais 3,91 3,91 3,56 3,50 1,55 1,51 1,27 2,10 2,14
Consumo industrial 10,36| 10,36 9,55 9,42 10,22 9,51 8,25 9,48 9,35
Consumo humano 3,85 3,84 3,52 3,47 1,74 1,60 1,33 1,47 1,50
Perdas/sementes 2,55 2,31 3,82 3,16 0,75 0,71 0,82 0,92 0,91
Exportagoes 6,52 4,01 9,17| 11,07 2,20 9,89 21,05 14,17 13,51
Outros 9,27 9,001 11,06 9,15 0,25 0,00 0,00 0,00 0,00
Total 100,00 100,00{ 100,00{ 100,00/ 100,00( 100,00| 100,00/ 100,00/ 100,00

FONTE: ABIMILHO (2011)

A avicultura é o segmento mais representativo no consumo de milho no pais,
em 2009/10 absorveu 42,7% da produgio nacional deste cereal (Tabela 1). Entre
2001/02 e 2009/10 a avicultura apresentou incremento de 60,4% no consumo de
milho -cerca de 8,15 milhdes de toneladas-. Segundo aponta a ABIMILHO (2011),
a tendéncia de aumento no consumo de milho por parte da inddstria de carnes
deve ser mantida nos préximos anos. Tal fato se deve ao baixo uso de substitutos
na alimentagdo animal (especialmente aves e suinos) e as projecdes de expansdo
dessas atividades. Apesar dos aumentos continuos na produc¢io e na produtivida-
de do grao, a cadeia brasileira de milho ainda tem baixa expressdo no mercado
externo, o Brasil ndo é um exportador tradicional do grao. Assim, a producdo
brasileira segue a tendéncia determinada pelas condi¢des do mercado doméstico,
apresentando pouca interacdo com o mercado internacional (Chiodi, 2006). Da
mesma forma, a formagdo dos precos do milho no Brasil é grandemente influen-
ciada por fatores do préprio mercado, sendo pouco afetada por movimentos no
mercado mundial do grao (Caldarelli, 2010).

Revista Galega de Economia, vol. 22, nim. 2 (Dezembro 2013), pp. 1-16 3
ISSN 1132-2799



Caldarellj, C.E. Integracdo e transmissdo de precos entre os mercados...

A formacdo do preco do milho no Brasil é dependente de condicionantes
regionais de oferta e demanda, que vem registrando alteraces nos ultimos anos
com o crescimento significativo da producdo do milho de segunda safra e com as
exportacdes brasileiras deste griao que tem aumentado desde 2004/05. O grafico
1 apresenta a variacdo sazonal dos precos do milho ao produtor no Brasil. A
andlise do comportamento sazonal dos pre¢os do milho é importante, pois entre
as caracteristicas desta cadeia produtiva pode-se destacar a sua forte interacdo
com outros sistemas agroindustrias. A maior parte do milho produzida no pais
toma forma de insumo em diversos sistemas agroindustriais, principalmente
voltados a producdo animal (Souza, Azevedo e Saes, 1998).

Grafico 1.- Variacdo sazonal do pre¢o do milho ao
produtor no Brasil no ano 2010
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NOTA: Componente sazonal calculado pelo método de média
movel multiplicativa, como exposto em Hoffmann (2006).

FONTE: Elaborado pelo autor com dados do Instituto de Pesquisa
Econdmica Aplicada (IPEA, 2011).

A avicultura é o segmento que mais absorve o milho produzido no Brasil. Tal
fato estd relacionado a composicdo da racdo de aves de cortel. Segundo a
EMBRAPA (2011) o custo da racdo é responsavel, em média, por 63% dos custos
de producio de frangos de corte no pais. O milho, por sua vez, representa em
torno de 38% dos custos nesta atividade. Desta maneira, pode-se apontar que a
competitividade do segmento de aves de corte no Brasil esta bastante relacionada,
entre outros fatores, ao mercado de milho. No grafico 2 é apresentada a variacio
sazonal da participacdo da ragdo nos custos de produgio de frangos de corte no
pais ao longo do ano.

Observa-se que a variacdo sazonal da participacdo da ragcdo no custo de
producio de frangos no Brasil ao longo do ano (grafico 2) possui comportamento
semelhante ao observado na variagdo sazonal do preco do milho ao produtor
(grafico 1) -a correlagdo entre as séries é de 0,95, ou seja, as variacoes deste

1 Em média, a composicdo da ragio de aves de corte no Brasil é dada por uma participagido de 60%
de milho, 38% de soja e 2% do premix e ntcleo.
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insumo refletem de maneira consideravel no custo de producdo da carne de
frango-.

Com relagdo aos precos do frango vivo, a variacdo sazonal destes (grafico 3)
mostra comportamento semelhante ao observado no preco do milho ao produtor
e da participacao da racao no custo de producdo de frangos no pais.

Grafico 2.- Analise sazonal da participacdo da
racdo no custo de producdo de frangos no Brasil
no ano 2010 (em %)
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NOTA: Considerou-se o sistema de producido de frangos
do tipo climatizado positivamente.

FONTE: Elaborado pelo autor com dados de EMBRAPA
(2011).

Grafico 3.- Variagdo sazonal do prego do frango vivo
no Brasil no ano 2010
104

102
100

98

fndice

96

94

92 T T T T T T T T T T T 1
Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez

NOTA: Componente sazonal calculado pelo método de média
mével multiplicativa como exposto em Hoffmann (2006).

FONTE: Elaborado pelo autor com dados da Fundagdo Getulio
Vargas FGV (2011).

Pode-se observar que os prec¢os do frango vivo (grafico 3) sdo elevados nos
mesmos periodos em que os pregos do milho apresentam as cotacdes mais altas e
a participacido da ragdo no custo de produgio de frangos é mais elevada. Esse fato
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sugere a existéncia de uma interagdo entre os precos nestes mercados e uma
possivel transmissdo de pregos entre esses mercados.

Com relagdo ao comércio exterior, a cadeia produtiva de aves de corte no
Brasil é bastante competitiva e integrada ao mercado externo. O segmento de
carnes no pais, por conseguinte, o setor avicola tem apresentado expansio nos
ultimos anos, tanto nos abates quanto nas exportag¢des. O grafico 4 apresenta a
evolucdo, na dltima década, dos abates e das exportacdes de carne de frango no
Brasil.

Grafico 4.- Evolugdo do abate e exportagdes de frangos no
Brasil (em milhGes de toneladas) no periodo 2000-2010
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FONTE: Elaborado pelo autor com dados de IBGE (2011) e do Ministério do
Desenvolvimento, Industria e Comércio Exterior/Secretaria de Comércio
Exterior (MDIC/SECEX, 2011).

A produgdo de aves de corte no Brasil estd concentrada nas regides Sul e
Sudeste -Parana (26%), Santa Catarina (20%), Sdo Paulo (15%) e Rio Grande do
Sul (14%)2?-. A cadeia é bastante competitiva e uma parcela significativa desta
funciona no sistema integrado de producdo. As perspectivas para o segmento
apontam que a expansdo observada, tanto nos abates quanto nas exportacdes
(grafico 4), deve se manter nos préoximos anos (ABIMILHO, 2011). O grafico 4
mostra, também, que as exportacdes apresentam taxa de crescimento mais
elevada que os abates e que a parcela de carne de frango destinada as exportagoes
representa, em média, 32% dos abates de frangos do Brasil.

3. MODELO TEORICO

7

A comercializagdo agricola é vista como um processo de producdo, que
consiste na combinacdo de matérias primas agricolas e insumos de comercia-
lizacdo. Desta forma, pode-se considerar que a formag¢do de precos em mercados
agricolas passa-se em um contexto de que participam produtores intermediarios e
consumidores. Assim, encontra-se um numero consideravel de mercados de

2 Parcelas em relagdo ao total nacional dos abates no ano de 2010 (IBGE, 2011).
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produtos agricolas ou ndo, incluindo os mercados de insumos utilizados na
produgao e comercializacdo. Desta maneira para a compreensdo de dado mercado
agricola ou andlise do comportamento de pre¢os deve-se, mesmo que de maneira
estilizada, levar em conta tais interacdes (Barros, 1987).

O presente estudo baseia-se no modelo de Gardner (1975) para analisar a
transmissao de precos entre o mercado de milho e frangos no Brasil. O referencial
tedrico utilizado descreve o processo de transmissdo de precos entre o insumo -
preco do milho- e o produto final -preco do frango-. Em seu modelo analitico,
Gardner (1975) considera um produto final (x) e dois insumos usados na sua
producdo: a matéria-prima agricola (a) e o insumo de comercializacdo (b). Esse
modelo busca representar uma indudstria que comercia-liza um dado produto
agricola ao qual sdo adicionadas atividades para o atendi-mento da demanda pelo
produto final. O processo de comercializacdo é analisado a luz da teoria da
producdo. O modelo representando essa industria é:

x=f(a,b) (1)
x=D (P, N) (2)
Py=Pyfy (3)
Pa=Pxfy (4)
Py=g (b, 1) (5)
Pa=h(a, W) (6)

onde (1) representa a funcdo de producido da industria, para a qual se pressupde
retornos constantes a escala; (2) representa a funcdo demanda de x, sendo Px o
preco ao varejo e N uma varidvel exdgena (renda, por exemplo); (3) e (4)
representam as igualdades do preco do insumo ao seu valor do produto marginal,
condicdo necessdria para a maximizacao de lucros em uma firma, onde f; e f; sdo
produtos marginais e P, e Py sdo os precos de (a) e (b), respectivamente; (5) e (6)
representam as ofertas dos dois insumos considerados, sendo T e W variaveis
exdgenas.

A andlise grafica deste modelo é apresentada em Barros (1987), sendo consi-
derados retornos constantes a escala e elasticidade de substituicdo o = 0, ou
seja, que o produto final é produzido com proporcdes fixas de (a) e (b) (grafico 5).
A andlise grafica, também, permite a obtengdo grafica da demanda derivada pelos
insumos (a) e (b). Suponha-se que cada unidade de (x) seja produzida usando uma
unidade de (a) e duas unidades de (b), de tal modo que 1a + 2b — 1x.

No grafico 5 tem-se a demanda por x (Dx) e as ofertas de (a) e (b), separa-
damente. O eixo horizontal representa as unidades e o eixo vertical os respec-
tivos precos. Assim, sob competicio e dada a proporcio fixa dos insumo
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utilizados, o preco de oferta de (x), para qualquer quantidade produzida, se-
ra igual a soma do preco correspondente de uma unidade de (a) e duas unida-
des de (b). A curva de oferta de x (Sx) sera a soma vertical das duas ofertas de
insumos.

Grafico 5.- Obtencdo grafica da oferta Sx
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FONTE: Barros (1987).

0 estudo que se propde, busca calcular a elasticidade de transmissdo de precos
entre o insumo agricola (a) e o preco do produto final (Py). Segundo Gardner
(1975) elasticidade de transmissio nesse caso pode ser dada por:

SPx,Pa:(dPx/dPa)(Pa/PX) (7)

Em casos normais, o modelo aponta que uma redu¢do na oferta do insumo
agricola (a), elevard seu preco (P;) proporcionalmente mais que o preco do
produto final (Px), ou seja, espera-se um comportamento inelastico do produto
final em relacdo ao seu insumo.

4. METODOLOGIA

O teste de raiz unitdria utilizado foi o Dickey-Fuller Generalized Least Square
(DF-GLS) conforme desenvolvido por Elliot, Rothenberg e Stock (1996). Essa
metodologia, uma versdo mais eficiente do tradicional teste de Dickey-Fuller
Aumentado (ADF), consiste na aplicagdo do teste ADF em séries de dados
previamente filtradas de seus componentes deterministicos. Esse teste mostra-se
mais eficiente até mesmo em séries que possam apresentar uma média ou
tendéncia ndo identificada ou desconhecida. O nimero de defasagens utilizadas
no teste de raiz unitdria foi determinado através do Critério de Informacgao de
Akaike Modificado (MAIC).
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A existéncia de precedéncia temporal entre as variaveis foi testada utilizando a
andlise de Causalidade de Granger. Para duas séries de tempo X; e Y;, o teste de
Granger consiste em assumir que a informacdo relevante para a predi¢do das
respectivas variaveis estid contida apenas nas séries de tempo sobre essas duas
variaveis e seus valores defasados (Granger, 1969).

Para estimar e analisar as relagdes de longo prazo estaciondrias entre as
variaveis foi utilizado o teste de cointegragdo tal como apresentado em Johansen
(1988). Este teste consiste na estimativa de um sistema que contém exatamente h
relacdes de cointegracdo através do método de Maxima Verossimilhanca de
Informacao Plena (MVIP). Esse teste contempla a possibilidade de existéncia de
mais de um vetor de cointegracdo assim como casos em que possa haver
endogeneidade dos regressores. Para testar a presenga de vetores de cointegracdo
utilizou-se a estatistica Aaco conforme Johansen e Juselius (1990).

Foi utilizado, também, um Modelo Vetorial de Corre¢ao de Erros (VEC) para a
realizacdo da analise econdmica do relacionamento tanto de curto quando de
longo prazo entre as varidveis. Ademais, foram impostas restricdes sobre o
parametro de curto prazo a deste modelo com o objetivo de testar a presenga de
exogeneidade fraca. Ou seja, testar se as variaveis reagem a mudancas na relacio
de equilibrio de longo prazo (Enders, 2004).

4.1. FONTE DE DADOS

Os dados utilizados nesta pesquisa sdo os precos do milho ao produtor e o
preco do frango vivo no Brasil. Para os precos do milho ao produtor foram
utilizadas as séries divulgadas pelo Instituto de Pesquisa Economica Aplicada
(IPEA) e para a série de pregos do frango vivo foram utilizados os dados da
Fundacdo Getulio Vargas (FGV). Tais precos, expressos em termos nominais,
foram transformados em valores reais utilizando o IGP-DI divulgado pela
Fundagédo Gettlio Vargas (FGV).

A andlise, feita com dados mensais, abrange o periodo de janeiro de 2000 a
dezembro de 2010. As séries utilizadas foram transformadas em logaritmo para o
ajustamento do modelo, desta maneira as relagdes entre as variaveis (valores dos
coeficientes estimados) podem ser interpretadas diretamente na forma de
elasticidades.

O pacote estatistico/econométrico utilizado foi o Regression Analysis of Ttime
Series (RATS 6.2), utilizando as ferramentas do Cointegration Analysis of Time
Series (CATS 2.0).

5. RESULTADOS E DISCUSSAO

Os resultados dos testes de raiz unitaria de Elliot, Rothenberg e Stock (1996),
chamado teste DF-GLS, apresentados na Tabela 2, levam a concluir que as séries
preco do milho ao produtor e preco do frango vivo podem ser considerada
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integradas de ordem um -I (1)-. Ou seja, é necessario a aplicacdo de uma dife-
renca de ordem um para torna-las estaciondrias.

Tabela 2.- Resultados dos testes de raiz unitaria de Elliott, Rothenberg e Stock (DF-GLS)
para as séries (em nivel) utilizadas no modelo

» Modelo 1 Modelo 2
Vet p | Estatistica DF-GLS p Estatistica DF-GLS
Preco do milho ao produtor 1 -2,992%* 1 -1,5304*
Preco do frango vivo 0 -2,6260** 0 -1,6617**

NOTAS:

P
Modelo 1: Ayt” = BO + Blt + 0 yﬁl + > o Ayt‘ij + € naversdo com constante e tendéncia.
j=1
p p P p
Modelo 2: Ay; =Bg +0g Vi + 2 a; Ayt_j + € naversdo somente com constante.
j=1

*Nao significativo ao nivel de 0,05 de probabilidade; **Nao significativo ao nivel de 0,10 de probabilidade.
Valores criticos em Elliott, Rothenberg e Stock (1996).

FONTE: Elaborado pelo autor com dados da pesquisa.

Foram realizados os testes de raiz de unitaria (DF-GLS) em duas versodes: com
constante e tendéncia e somente com constante (tabela 2). Em ambos os casos,
com as variaveis em nivel, ndo se pode rejeitar a hipotese nula de que ha uma raiz
unitaria nessas séries. Para a determinacdo do nimero de defasagens (p)
necessarias para eliminar a autocorrelacdo nos residuos dos testes de raiz
unitaria foi utilizado o Critério de Informagdo de Akaike Modificado (MAIC).

Dado que as duas varidveis sdo integradas de ordem um, utilizou-se o
procedimento de Johansen para estimar e testar as relacdes de longo prazo entre
elas (Tabela 3). Foi utilizada a estatistica Asrqgo-

Tabela 3.- Resultados do teste de cointegracio de Johansen

Hipétese nula Hipétese alternativa . - Valores criticos
(HO) (HA) Eigenvalue Estatistica trago 5%
r<i r=2 0,043 5,693 9,142
r=0 r=1 0,111 20,819* 20,164

NOTA: O modelo foi ajustado com uma constante fora do espago de cointegracdo e uma defasagem. A
significancia da constante no vetor de cointegracdo foi testada (distribuicdo y?) e ndo se rejeitou a
hipdtese de ela ser nula. Testou-se também a inclusdo de uma tendéncia no vetor de cointegracéo e a
hipétese nula de que o coeficiente dessa variavel seja igual a zero néo foi rejeitada.

*Significativo ao nivel de 0,05 de probabilidade.

FONTE: Elaborado pelo autor com dados da pesquisa.

O resultado do teste de cointegracdo de Johansen (Tabela 3) indica que existe
um vetor de cointegracdo entre as variaveis, considerado o nivel de significancia
de 5% de probabilidade. Portanto, as duas variaveis apresentam equilibrio de
longo prazo, ou seja, sdo cointegradas. Desta forma, as relagdes existentes entre os
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mercados de milho e frango brasileiros sdo estabelecidas utilizando um modelo
Vetorial de Correcdo de Erros (VEC).

Antes da estimativa do modelo VEC apresentam-se os resultados do teste de
causalidade de Granger entre as variaveis (Tabela 4). A realizacdo deste teste é
justificada no sentido de corroborar o modelo tedrico, por conseguinte, a
normalizacdo do vetor de cointegracdo do modelo VEC. No caso da hip6tese nula
de que o preco do milho ao produtor nio causa o pre¢o do frango vivo versus a
hipétese alternativa de existéncia de causalidade, verificou-se que a hip6tese nula
foi rejeitada, considerado um nivel de significancia de 1% de probabilidade. Ou
seja, os resultados do teste apontam a existéncia de uma precedéncia temporal no
sentido do pre¢o do milho ao produtor preceder o pre¢o do frango vivo. O teste foi
realizado com uma, duas e trés defasagens nas séries, onde cumpre mencionar
que o resultado foi mais significativo no modelo com duas defasagens3.

Tabela 4.- Teste de causalidade de Granger entre as variaveis

Hipdtese nula do teste dN;lfr;l s?goe?li Estatistica F pr(:i)a;gflﬁz de
Prec¢o do milho ao produtor nio causa preco do frango vivo 1 10,45 0,0015
Preco do frango vivo nédo causa pre¢o do milho ao produtor 1 2,44 0,1205
Prec¢o do milho ao produtor nio causa preco do frango vivo 2 12,06 0,0000
Preco do frango vivo ndo causa prego do milho ao produtor 2 0,070 0,9323
Preco do milho ao produtor ndo causa preco do frango vivo 3 9,31 0,0000
Preco do frango vivo ndo causa prego do milho ao produtor 3 0,17 0,9114
NOTA: A expressdo “ndo causa”, utilizada como hipétese nula do teste, deve ser entendida no sentido de
causalidade de Granger. O teste de Granger mostra a existéncia de precedéncia temporal entre variaveis,
nao necessariamente causa e efeito.

FONTE: Elaborado pelo autor com dados da pesquisa.

Na seqliéncia, sdo apresentadas as estimativas dos coeficientes de curto e
longo prazo do modelo VEC (Tabela 5). Os resultados apresentados referem-se a
equacdo de cointegracdo normalizada. A normalizacado foi efetuada considerando
a variavel preco do milho ao produtor como varidvel de saida do modelo
(endbgena), enquanto a variavel preco do frango vivo foi considerada a variavel
de entrada (exdégena).

A estimativa do coeficiente de longo prazo  para a variavel preco do frango
vivo (Tabela 5) mostra que cerca de 40%* das varia¢cdes no preco do milho ao
produtor sdo transmitidas ao preco do frango vivo. Os resultados mostram que
existe um processo consideravel de transmissao de precos entre os mercados de
milho e avicola no Brasil, onde deve-se considerar que grande parte do processo
de producdo avicola no pais é realizado de forma integrada.

3 Com base na estatistica Log Likelihood Ratio (LR).

4 Cumpre mencionar que, devido a normalizagdo efetuada no vetor de cointegracgdo, a andlise da
estimativa do coeficiente deve ser conduzida com o sinal invertido, pois na equagdo de cointegragdo
normalizada todas as variaveis permanecem do mesmo lado da equagio.
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Tabela 5.- Estimativa dos coeficientes de curto e de longo prazo do Modelo Vetorial de

Corregdo de Erros (VEC)

Integracdo e transmissdo de precos entre os mercados...

Variaveis

Estimativa dos coeficientes de
ajuste de curto prazo o

Estimativa dos coeficientes
de longo prazo 3

Prec¢o do milho ao produtor

-0,086**

1,000

Preco do frango vivo

-0,168*

-0,404*

*Significativo ao nivel de 0,01 de probabilidade; **Significativo ao nivel de 0,05 de probabilidade.

FONTE: Elaborado pelo autor com dados da pesquisa.

Os parametros de curto prazo estimados o (Tabela 5) mostram uma baixa
velocidade de ajuste em direcdo ao equilibrio de longo prazo diante de dese-
quilibrios transitérios -curto prazo- nos mercados estudados. Os coeficientes
estimados revelam que no mercado de milho os precos tendem a se ajustar a uma
taxa de 8,6% em cada periodo e no mercado avicola o ajuste é de cerca de 16,8%.
Os resultados dos pardmetros o mostram que, mesmo baixa, a velocidade de
ajuste no mercado avicola é quase duas vezes maior que no mercado de milho.
Esse fato pode estar ligado a grande interagdo do mercado avicola brasileiro com
mercado externo, comparativamente as inexpressivas exportacdes de milho no
periodo estudado.

Ainda em relagdo aos parametros de curto prazo o, no mercado de milho
brasileiro a baixa velocidade de ajuste de desequilibrios de curto prazo em
direcdo ao equilibrio de longo prazo, deve-se as caracteristicas deste mercado. O
mercado brasileiro de milho possui baixa interagdo com o mercado externo e uma
formacao de pregos baseada no mecanismo de oferta e demanda inter estadual.
Ademais, cabe salientar a auséncia de contratos que garantam os pre¢os pagos aos
produtores de forma antecipada, em geral, os produtores operam sem garantia de
preco de venda.

Com objetivo de avaliar se as variaveis reagem em funcido de alteragdes no
equilibrio de longo prazo foi realizado o teste de exogeneidade fraca sobre os
pardmetros o (Tabela 6). A andlise do teste de exogeneidade fraca, neste caso,
permite que se verifique o sentido de causalidade na transmissdo de pregos, ou
seja, se a causalidade observada é unidirecional ou se existe causalidade em
ambos os sentidos (bi-causalidade).

Tabela 6.- Resultados do teste de exogeneidade fraca

Variaveis %2 Valor da probabilidade
Prec¢o do milho ao produtor 1,343 0,247
Preco do frango vivo 9,213 0,002

FONTE: Elaborado pelo autor com dados da pesquisa.

by

Em relacdo a variavel preco do milho ao produtor o resultado do teste de
exogeneidade fraca (Tabela 6) mostra que a hipétese nula de que a variavel néo é
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fracamente exdgena ndo pode ser rejeita. Assim sendo, a variavel é fracamente
exdégena em relacdo ao preco do frango vivo. Por outro lado, o teste de
exogeneidade fraca para a variavel pre¢o do frango vivo aponta no sentido de
rejeicdo da hipétese nula, polo que a varidvel ndo pode ser considerada fraca-
mente exdgena. Esses resultados mostram que a transmissdo de pregos entre
esses mercados é unidirecional.

0 sentido de causalidade na transmissio de precos sinaliza que os pregos do
milho ao produtor influenciam o comportamento dos precos do frango vivo no
Brasil, por outro lado a relagdo inversa nao é verificada. O fato do mercado de
milho influenciar o mercado de frangos e o contrario ndo ser observado pode ser
considerado normal. A atividade avicola no Brasil tem no milho -juntamente com
a soja- seu principal insumo produtivo, a ragdo corresponde, em média, a 63%
dos custos de producdo desta atividade - somente o milho representa 38%, assim
sendo, é consideravel que o milho influencie na formacao de precos deste mer-
cado-. Onde deve-se considerar, também, a baixa possibilidade de substituicdo do
milho por outro insumo na produgio de racdo para aves de corte assim como o
processo de integracio observado nestas atividades.

De outra forma, estudos como de Chiodi (2006) e Caldarelli (2010) apontam
que a formacdo do preco do milho no Brasil estd relacionada ao mecanismo de
oferta e demanda nacional -inter estadual- e em alguma medida a sinalizacdo de
precos internacionais deste cereal, uma vez que as exportacdes, mesmo que
pequenas, vem se elevando desde 2004. Ademais, vale lembrar que a demanda de
milho para atividade avicola, em média, corresponde a cerca de 40% da producido
nacional deste cereal, onde vale destacar que possui parcela consideravel no
consumo de milho no Brasil a suinocultura, a pecudaria, o consumo industrial e,
nos ultimos anos, as exportacoes deste grao.

6. CONCLUSOES

Esse estudo teve por objetivo analisar as relacdes existentes entre os mercados
brasileiros de milho e frangos no periodo de 2000 a 2010, procedendo a analise
do relacionamento de curto e de longo prazo entre esses. O modelo teorico
utilizado no sentido de fundamentar a especificacdo do modelo estatistico baseou-
se no desenvolvido por Gardner (1975).

Os resultados do teste de causalidade de Granger, referente a precedéncia
temporal existente entre os mercados estudados, apontam no sentido de
causalidade unidirecional, em que o os precos do frango vivo sofrem influéncia
dos precos do milho ao produtor, por outro lado, a relacdo contraria nao foi
observada. Tais resultados corroboram os pressupostos do modelo teorico
utilizado.

No que diz respeito a existéncia de cointegracdo entre esses mercados, o teste
de Johansen sinaliza a presenca de um vetor de cointegra¢do, o que mostra que
tais variaveis sdo cointegradas. Nesse caso, confirma-se a existéncia de relacio-
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namento de longo prazo entre esses mercados. Assim, como o nimero de vetores
de cointegracdo é inferior ao nimero de variadveis, entdo existe um modelo
vetorial de correcdo de erros (VEC).

A estimac¢do do modelo VEC possibilitou a obtencao de parametros de curto o e
de longo prazo B. Nesse sentido, as estimativas dos coeficientes de curto prazo
revelam que desequilibrios transitérios tendem a desaparecer lentamente em
ambos os mercados -baixo valor de o-, ou seja, tem-se um longo periodo de
tempo até que o equilibrio de longo prazo seja restabelecido. O ajustamento para
o equilibrio de longo prazo, mesmo de pequena magnitude, é maior no mercado
de frangos.

No que concerne a andlise de longo prazo, a elasticidade de transmissdo de
precos mostra que cerca de 40% das variagdes no preco do milho ao produtor
sdo transmitidas ao preco do frango vivo. Quanto ao sentido dessa transmissao,
o teste de exogeneidade fraca mostra que trata-se de uma relagio unidirecional,
onde a variavel preco do milho ao produtor foi considerada fracamente exdgena,
ou seja, variacdes no preco do milho ao produtor sdo transmitidas ao preco
do frango vivo, entretanto, a relacdo inversa ndo se verifica. Estes resulta-
dos captam caracteristicas relativas a esses mercados, onde cumpre destacar
o intenso processo de integracdo da atividade avicola no pais e a relativa rigi-
dez na composi¢do de ra¢des de aves de corte, onde o milho pode ser conside-
rado um insumo com baixa taxa de substituicdo -relativamente inelastico aos
precos-.

Os resultados além de quantificar a intensidade e os sentido de relacionamento
entre os mercados de milho e avicola no Brasil, permitem fazer inferéncias
relevantes quanto ao processo de formacdo do preco do milho e de frangos.
Ademais, os resultados indicam a necessidade de fortalecimento do processo de
garantia de pregos dos insumos para os produtores de frangos. A sensibilidade do
mercado avicola aos precos do milho destaca a importancia que a melhor
estruturacdo na comercializacdo do milho no Brasil desempenha sobre a
competitividade da carne de frango. No Brasil um dos grandes desestimulos a
producido de milho é a relativa auséncia de contratos de compra, assim sendo
aponta-se a necessidade da criacdo de mecanismos de comercializagdo por parte
do setor privado neste mercado.

O presente estudo representa um avan¢o no sentido de ampliar a analise
das relagdes existentes entre o mercado de milho e de frangos no Brasil. A
tematica é pouco estudada, quando se compara aos demais setores do
agronegdcio, e este trabalho contribui no sentido de estabelecer, de forma
estilizada, a transmissdo de precos entre esses mercados e o sentido desta
transmissdo. Acredita-se que este estudo possa contribuir com futuras pesqui-
sas sobre processo de transmissdo de precos entre os mercados de milho e de
frangos no Brasil, entretanto, considerando a assimetria nesse processo, ou seja,
verificar a transmissdo de precos em um cendrio de elevacdo e de reducdo dos
mesmos.
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