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Resumo. Focos da doenga aftosa voltaram a ser registrados no Brasil em 2004 e 2005,
0 que provocou embargos as exportacdes brasileiras de carne suina. Neste estudo,
investiga-se a presencga de volatilidade dos pregos pagos ao produtor da carne suina,
apos o aparecimento da enfermidade. Por meio de um modelo GARCH, incorporado de
uma varidvel indicativa da presenca da febre aftosa no modelo, confirmou-se a hipétese
de que a enfermidade provocou grande volatilidade nos pregos da carne suina. Conclui-
se que a febre aftosa causa dificuldades ndo apenas pelos prejuizos devidos ao embargo
as exportacdes, mas também porque acentua a volatilidade dos precos internos, o que
traz instabilidade no planejamento dos negécios e na renda dos produtores.
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1. Introducao

Surtos de febre aftosa tém sido recorrentes no Brasil, e 0 maior niimero
de focos aconteceu nos anos 70. Programas de controle das doencas
foram desenvolvidos, o que pode ter contribuido para que, de 1998 a
2001, a Organizacdo Mundial de Satide Animal (OIE)3 reconhecesse 15
estados como 4reas livres da doenga com vacinag@o. Nos dois anos
seguintes, ndo houve notificagdo da doenca, que ressurgiu em 2004 e

! Recebido em 12/03/09; Aceito em 12/06/09.

2 Mestre pelo Programa de Pés-Graduagdo em Economia da Universidade Federal de Santa Catarina (UFSC).
E-mail: thiagootuki@ig.com.br.

*  Professor Doutor do Programa de Pés-Graduag@o em Economia da Universidade Federal de Santa Catarina
(UFSC). E-mail: celsolw @cse.ufsc.br.

4 Professor Doutor do Programa de P6s-Graduagio em Economia da Universidade Federal de Santa Catarina
(UFSC). E-mail: seabra@cse.ufsc.br.

> A OIE tem como objetivos garantir a seguranca sanitdria animal para o comércio internacional e, principalmente,
assegurar a transparéncia do status dos paises quanto as doengas animais.
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2005 no Parand e Mato Grosso do Sul, componentes da 4rea de
reconhecimento da OIE, e também no Parda e Amazonas.

A reacdo dos mercados internacionais a existéncia dos focos de aftosa
em 2004-2005 foi de grande expressdo, o que torna o estudo da febre
aftosa, nesse periodo, de especial interesse neste trabalho. Segundo a
ABIPECS (2007), 30 paises suspenderam importagdes de carne suina
em 2005 e outros 50 impuseram restri¢cdes as exportacdes brasileiras de
carne bovina (ABIEC, 2006). Dados da ABIPECS mostram que o
crescimento anual do volume exportado de carne suina, em 2004, 2005 e
2006, foi, respectivamente, de 3,4%, 23% e —15%, os quais foram
inferiores ao crescimento médio de 59%, nos quatro anos anteriores (2000-
2003).

A retracdo das exportagdes teve reflexos no mercado interno. A carne
destinada a exportacdo foi estocada pela industria e, esgotada essa
alternativa, foi colocada no mercado interno. Os produtores, por sua vez,
tiveram que manter os animais nas propriedades além do tempo ideal de
abate, o que dificultou o ajuste da producao as alteracdes do mercado. A
ampliacdo da oferta de carne suina contribuiu para que os precos do
produtor apresentassem maior variabilidade e tendéncia de queda. Além
disso, dada a concentracdo das empresas processadoras de carne suina,
dentre as quais as trés maiores representam mais de 30% do mercado
de suinos (ABIPECS, 2006), o comportamento dos precos resultaria de
uma atuagdo ndo cooperativa destas em frente a crise nas vendas
externas. De fato, dados da Fundacao Getilio Vargas (FGV) mostram
que, no periodo anterior ao da ocorréncia da febre aftosa (jan. 2000 a
set. 2004), o preco real da arroba de carne suina no Brasil elevou-se
apenas 1%, enquanto caiu 14% no periodo em que houve focos da doenga
(entre out. 2004 e dez. 2005). A instabilidade dos pregos, por sua vez,
representada pelo coeficiente de variacao, elevou-se de 11,6 (no primeiro
periodo) para 14,7 (no segundo periodo), um aumento de 25%.

Maior instabilidade nos precos da carne suina gera dificuldades na previsdo
dos negdcios e instabilidade na renda dos produtores, o que pode justificar
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uma investigacao mais rigorosa para determinar as suas reais dimensoes.
A questdo colocada neste estudo € se o surgimento da febre aftosa em
2004-05, que resultou em aumento das restricdes de carne suina por
parte dos paises importadores, também resultou em grandes oscilagdes
nos precos dos produtores, caracterizando o fendmeno de aglomeracio
de volatilidade. Para isso, procura-se avaliar a volatilidade dos retornos
dos precos recebidos pelos produtores de carne suina, antes e depois do
surgimento da febre aftosa, nos anos de 2004 e 2005.

A investigacdo da volatilidade no mercado agricola € uma abordagem
que gera crescente interesse. Pode-se citar o caso da carne suina, nos
trabalhos de Jones (2005) e Harper et al. (1999); da carne bovina, em
Natcher et al. (1999); do café em grio no Brasil, em Silva et al. (2005);
e de varios graos, como em Swaray (2002) e Cuddington et al. (2003). A
avalia¢do dos impactos econdmicos da febre aftosa também € extensa,
podendo-se citar, no caso brasileiro, os trabalhos de Faria et al. (20006),
Lima et al. (2005), Machado et al. (2006), além de autores que estudaram
a contribui¢do no impacto da febre aftosa em outros mercados, como
Hsu et al. (2005), Blake et al. (2002), Jarvis et al.(2005) e Roh et al.
(20006).

A préxima segdo trata da febre aftosa no Brasil, seguida pela descri¢io
do mercado e das exportacdes de carne suina. A secdo 3 descreve o
método e a secdo 4, os resultados. As conclusdes estdo na secio 6.

2. A febre aftosa no Brasil

A febre aftosa (Foot and Mouth Disease — FMD) € uma enfermidade
viral, contagiosa, que afeta naturalmente animais domésticos e selvagens,
como bovinos, bubalinos, ovinos, caprinos e suinos (Pituco, 2001).

Os prejuizos da doenga, segundo Lima et al. (2005), originam-se da queda
na producdo por conta do abate dos animais infectados e dos custos
publicos e privados para indenizar produtores e efetivar o controle e a
erradicagdo. Para esses autores, a enfermidade € o principal fator
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restritivo de maior entrada de carne brasileira in natura nos maiores
mercados do mundo, totalizando perdas anuais de cerca de US$ 8 bilhdes
para a carne bovina e de US$7 bilhdes para a carne suina.

O Brasil tem uma longa histéria de convivéncia com a febre aftosa. A
doenca foi relatada, pela primeira vez, em 1895 e, em anos recentes, o
auge do niimero de focos detectados foi na década de 70, diminuindo
sensivelmente apds essa data (Figura 1).
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Figura 1 - Nimero de focos de febre aftosa no Brasil, 1970-2005
Fonte: Lyra e Silva (2004).

Para Lima et al.(2005), a criacdo do Programa Nacional de Erradicacio
da Febre Aftosa (PNEFA), em 1992, teve impacto na queda do nimero
de focos. O Brasil é considerado pela OIE como livre da febre suina
africana, da doenca vesicular dos suinos e da influenza aviaria, todas da
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Lista A° da Instituicdo. Em relacdo a febre aftosa, em 1998, aquela
institui¢do reconheceu os estados de SC e RS como érea livre da febre
aftosa com vacinacio; em 2000, foi a vez do DF, PR, GO, MT, SP e MG;
em 2001, abrangeu SE, ES, RJ, BA, MS, TO, MG, MT, SP, GO; e em
2003 e 2005, os estados de RO e AC, respectivamente.

Focos da doencga foram registrados, em junho e setembro de 2004, no
Pard e Amazonas, respectivamente, e, em outubro de 2005, no Mato
Grosso do Sul e Parana.

3. Mercado e exportacoes de carne suina

O relatério da ABIPECS (2008) mostra que a producgdo brasileira de
carne suina, em 2008, foi de aproximadamente 3.000 mil toneladas, das
quais cerca de 17% foram exportadas, totalizando 529 mil toneladas. O
Brasil ocupa o quarto lugar tanto na produ¢do mundial quanto na
exportacdo. Os dados disponiveis mostram que as exportagdes brasileiras
representaram 12,5% das exportagdes mundiais em 2004, estimando-se
que essa participagdo tenha se elevado para 14,2% e 14,3%, em 2005 e
2006, respectivamente (ABIPECS, 2004). Os trés maiores importadores
de carne suina brasileira, em 2008, foram Russia (42,5%), Hong Kong
(20,4%) e Ucrania (9,3%). O estado do Rio Grande do Sul liderou os
volumes exportados (44,8%), seguido por Santa Catarina (31,8%) e
Parana (5,9%).

Em 2004, a Russia fechou seu mercado para as carnes brasileiras,
impondo restri¢des as importagdes de animais vivos, carne suina, carne
bovina e produtos e subprodutos de carne crua de suinos e bovinos
procedentes de oito estados brasileiros (MT, MS, GO, SP, MG, PR, SCe
RS). Segundo a ABIPECS (2007), o surgimento de focos da doenga no
MS (municipios de Japora e Eldorado), em fins de 2005, fez com que 30
paises suspendessem as importacdes de carne suina do Brasil, com

¢ O OIE classifica as doengas animais com base em seu significado socioecondmico e de satide piblica. A lista
A contém doencas transmissiveis com potencial de difusdo muito sério e rapido, sem levar em considerag@o as
fronteiras nacionais.
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impacto mais significativo nas exportacoes de 2006, principalmente nos
meses de marco e abril.

A Tabela 1 mostra que o crescimento anual médio do volume exportado
de carne bovina e suina entre 2000 e 2003, que era de 33% e 60%,
respectivamente, manteve-se em 2004, para a carne bovina, e caiu 3,4%
para a carne suina. Em 2005, as exportacdes de carne bovina e suina
continuaram a crescer em ritmo inferior a média dos anos anteriores,
16% e 23%, respectivamente. Em 2006, os volumes exportados de carne
bovina recuperaram o ritmo de crescimento (61%), enquanto houve
decréscimo de 16% para a carne suina.

Tabela 1 - Exportagdes de carne bovina e suina do Brasil, 2000-2006,
milhdes de toneladas

Carne Variagdo Carne Variagdo
Ano Bovina anual Suina Anual
2000 455 100 135 100
2001 632 139 260 193
2002 733 116 476 183
2003 1054 144 491 103
2004 1386 131 508 103
2005 1610 116 625 123
2006 2588 161 528 84

Fonte: ABIEC (2006) e ABIPECS (2006).

Portanto, como visto acima, os focos de febre aftosa no Brasil, em 2004-
05, deram origem a barreiras ndo-tarifarias impostas pelos principais paises
importadores. Esse fato foi, de alguma forma, agravado pela excessiva
dependéncia das exportacdes do mercado russo, que absorveu 65% do
volume de carne exportado em 2005 (ABIPECS, 2006), e cuja decisio
de embargo, baseada em idiossincratica interpretacido das autoridades
daquele pais acerca do protocolo sanitdrio Brasil-Russia e das regras da
OIE, ndo foi entendida pelas organizacdes brasileiras do setor (ABIPECS,
2006).
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O término do embargo, que depende de requisitos técnicos e negociacdes
politicas do Brasil com cada pais importador, torna-se, assim, uma fonte
de incerteza acerca do mercado domeéstico de carne suina. Nesse sentido,
a hipétese central deste estudo é que a eclosdo da febre aftosa, em
2004-05, tenha gerado restrigdes as exportagdes de carne suina brasileira
e, em consequéncia, houve elevacio da volatilidade do pre¢o no mercado
interno.

4. Método de analise

Sao utilizadas, neste trabalho, duas séries de precos relativas ao periodo
de 06/1984 a 09/2006; o prego médio recebido pelo produtor (Brasil) em
corte de 15kg, conforme FGV/Agroanalysis (2006), e os precos pagos
aos produtores de Chapec6/SC, suino nio tipificado (kg), publicado pelo
ICEPA” (2006).

A série de precos pagos aos produtores de Chapecd/SC foi,
primeiramente, transformada no atual padrio monetério, para as
observagdes anteriores a junho de 1994. A outra série ja esta disponivel,
em reais (R$), no IPEA (2006). As séries de precos foram deflacionadas
pelo IPA-OG?® — carnes e pescados — indice (junho 2006=100), da FGV/
Conjuntura Econdmica.

Para serem submetidas a andlise, as séries de precos foram transformadas
em taxas de retorno calculadas pela expressdo

ri,t = ln })i,t - ln Pi,z—l’ (1)

em que 7;, € o retorno do preco da carne suina, no meés t; R ,» prego da

carne suina, em t; € R .1 » Prego da carne suina, em t-1. A adog¢do da

7 Instituto de Planejamento e Economia Agricola de Santa Catarina.
8 Indice de prego por atacado - oferta geral.
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série de retornos, ao invés dos precos, tem duas razdes: primeiro, em
termos tedricos, busca-se relacionar o retorno obtido na atividade com a
volatilidade desse retorno (em linha, portanto, com a teoria de ativos®);
segundo, por razdes estatisticas, uma vez que a série em retorno tende a
ser estaciondria'®.

A andlise contempla, inicialmente, as estatisticas descritivas das séries,
como o cédlculo da média, a mediana, o desvio-padrdo, a variancia, o
coeficiente de curtose, a assimetria e os testes de normalidade e
estacionariedade das séries. Para testar a hip6tese de normalidade, aplica-
se o teste de Jarque-Bera. As séries de retornos foram avaliadas quanto
a estacionariedade, por meio do teste ADF (Dickey-Fuller Aumentado).

Foram estimados também os coeficientes de autocorrelagio e
autocorrelacdo parcial dos retornos e retornos ao quadrado, para
encontrar evidéncias de efeitos ARCH. Da mesma forma, para constatar
que a série de retornos apresenta um padrao ARCH, realizou-se o teste
ARCH-LM (ARCH - Multiplicador de Lagrange) nos residuos dos
modelos autorregressivos, ajustados a média condicional dos retornos.

Em relagdo a especificagdo dos modelos, foram realizados alguns
procedimentos. O primeiro passo consiste no ajuste de um modelo
autorregressivo, do tipo

k
r,=c+ YO e, @)
=1

em que, 7;, € o retorno dos precos da carne suina; 7,_,, retorno dos

precos na defasagem i; e €, , erro da equagdo. Os erros gerados pela

° A teoria de ativos diz respeito ao argumento bésico em finangas, aplicado também a outros ativos ndo-
financeiros, de que existe relagdo direta entre risco e retorno esperado de um ativo. Esta abordagem foi apresentada,
originalmente, por Sharpe (1964).

10 Estas razdes seguem as adotadas por Tsay (2002) apud Silva (2005).
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equacdo da média condicional servem de varidvel exdgena para a
estimativa do modelo GARCH''. O niimero de defasagens de cada
equagdo € definido pelo critério de Akaike.

O segundo passo, apds a especificacdo para as equagdes da média
condicional, é a modelagem da volatilidade dos retornos condicionais,
ajustando-se os modelos GARCH. Dessa forma, estima-se, nas duas
séries, um modelo GARCH para descrever o comportamento da
volatilidade dos retornos dos precgos, ignorando os possiveis efeitos do
foco de febre aftosa (setembro de 2004) sobre a variancia condicional
no periodo. Assim, foram estimados os coeficientes dos seguintes modelos:

p q
2 2 2
O gpre = Oy +2ai8t—i +2ﬁi0z—j , )
i=1 j=1
2 & 2 d 2
Ogscr =0yt zaigt—i + ZIBiGt—j , “4)
i=1 j=1
em que O'SZBRZ e O'SZS o sdo, respectivamente, as variancias condicionais

em t dos retornos do pre¢o do suino (Brasil) e suino (SC); Gtz , variancia

.. 2

condicionalemt; (X o> termo constante; £~ , erro observado ao quadrado
) 2 on .. . A .

emt—i; O ,_j» variancia condicionalemt—j; (X ;» pardmetro associado

2 A . 2
aotermo £ ; ﬂ j» pardmetro associado aotermo O, ; p e q, defasagens

Otimas determinadas pelo critério de Akaike.

' O modelo GARCH (Generalized Autoregressive Conditional Heteroskedasticity), desenvolvido por
Bollerslev (1986), € derivado do modelo ARCH (Autoregressive Conditional Heteroskedasticity), formulado
anteriormente por Engle (1982). A diferenca fundamental é que o modelo GARCH inclui, como varidvel
explicativa, os valores defasados da variancia esperada (isto &, valores da varidvel dependente defasada), o que
exige um método interativo de estimag@o.
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Destacadas essas especificagcdes, mas com o intuito de captar o possivel
impacto da febre aftosa na volatilidade, como terceiro passo, uma variavel
dummy, AFTOSA, € incluida a especificagio GARCH, da seguinte forma:

P q
2 _ 2 2
O e, = Oy + 8, Aftosa + ZO‘,-SH + 2 Bol,. 5)
i=1 =

P q
2 2 2
Ossci = Oy + 0, Aftosa + Zaigt—i + 2 Biat—j ) (6)
i=1 =

A variavel dummy AFTOSA €igual a 1 (um), nas observagdes na amostra
iniciadas em setembro de 2004, e igual a 0 (zero), nas demais observacdes.
Os pardmetros dos modelos serdo estimados pelo método de maxima
verossimilhanca, empregando uma distribui¢do normal, pois a maioria
das modelagens de variancia condicional utiliza tal método, dado que os
pardmetros estimados sdo ndo-tendenciosos e consistentes. O algoritmo
de otimizagdo utilizado foi o Berndt-Hall-Hall-Hausmann (BHHH),
conforme recomendado por Bollerslev (1986).

5. Analise dos resultados

5.1 Andlise dos precos e estatisticas dos retornos

Ao analisar os graficos da Figura 2, pode-se perceber o comportamento
dos precos e dos retornos das duas séries. No periodo de andlise, a
economia brasileira passou por regimes monetarios diferentes, resultado
da implementac¢do dos Planos Econdmicos nas décadas de 80 e 90.
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Figura2. Graficos dos precos e retornos do suino — Brasil e SC, 06/
1984 a 09/2006
Notas:
(1) Preco médio recebido pelo produtor (Brasil) — suino (06/1984 a 09/2006)/
Fonte: IPEA (2006).

(2) Retorno dos precos (Brasil) — suino (06/1984 a 09/2006)/Fonte: Dados da

Pesquisa.

(3) Preco médio recebido pelo produtor (SC) — suino (06/1984 a 11/2006)/Fonte:
ICEPA-SC (2006).
(4) Retorno dos pregos (SC) — suino (06/1984 a 11/2006)/Fonte: Dados da

pesquisa.
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Os precos no longo prazo apresentaram tendéncia de queda, fruto dos
ganhos de produtividade, e redu¢do nos custos das cadeias produtivas,
conforme indicam os estudos de Macedo (2007) e Carvalho et al. (2006).

No periodo pré Plano Real, a variabilidade dos precos foi maior, seguida
por maior estabilidade na segunda metade da década de 90 até 2004. A
linha vertical, tracejada em todos os gréficos, indica a data (setembro de
2004) do inicio dos focos de febre aftosa. Percebe-se o aumento na
volatilidade dos retornos.

A Tabela 2 contém as estatisticas descritivas das séries.

Tabela 2 - Estatisticas descritivas das séries de retornos dos precos de
carne suina, 06/1984 a 11/2006

Estatisticas Brasil SC
Média -0,002887 -0,003711
Mediana -0,001205 -0,005948
Maximo 0,243701 0,274486
Minimo -0,330893 -0,390016
Desvio-padrio 0,068392 0,083050
Coef. Variagdo -23,68964 -22,379413
Assimetria -0,660407 -0,453366
Curtose 7.025.512 6.471.577
Jarque-Bera 1.996.859 1.442.962
Valor P (JB) 0,000000 0,000000

Fonte: dados da pesquisa.

As estimativas ndo diferem muito entre si, em ambas as séries. Os
retornos médios negativos refletem a tendéncia de queda nos precos. A
grande amplitude das séries reflete a grande variabilidade, que €
corroborada pelos altos coeficientes de variagdo. Os coeficientes de
assimetria indicam uma distribui¢do com caudas longas, e os coeficientes
de curtose revelam séries leptocurticas. As estimativas do valor-p implicam
que se rejeite a hipotese de que o termo do erro se aproxima da distribuicao
normal, em ambas as séries.
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Como pode ser visto na Tabela 3, os testes ADF mostram que, em ambas
as séries, a hipétese nula de raiz unitdria pode ser claramente rejeitada,
uma vez que o valor do teste é bastante inferior ao seu valor critico.
Note-se que as especifica¢Oes reportadas na Tabela 3, com constante e
com ou sem tendéncia, referem-se ao resultado do teste com uma
defasagem e com um niimero 6timo de defasagens, determinada a partir
de uma estrutura com até 12 meses (o que tende a reduzir o efeito de
movimentos sazonais). A defasagem 6tima foi de 5 meses.

Tabela 3 - Testes de raiz unitdria para os retornos dos precos (ADF),

06/1984 a 11/2006
Série Defasagens Modelo Resultado do teste ADF
1 c/ constante -12.35156*
Retornos dos pregos — 5 c/ constante -12.35156%*
Suino (Brasil) 1 c/ constante e tendéncia -12.32958%
5 c/ constante e tendéncia -12.32958*
1 c/ constante -12.49322%*
Retornos dos precos — 5 c/ constante -12.49322%*
Suino (SC) 1 ¢/ constante e tendéncia -12.46964*
5 c/ constante e tendéncia -12.46964*

*Significante a 1%; Valores criticos do ADF com 1% de significancia sdo: -3,46
(com constante e sem tendéncia); e -3,99 (com constante e com tendéncia).
Fonte: Dados da pesquisa.

Na especificacdo da equacdo do retorno do preco do suino (e, logo,
também para o teste ADF), o efeito sazonal ndo foi considerado. Uma
dummy sazonal para dezembro (més de pico de consumo de carne suina)
foi estimada como ndo-significativa na determinacao do retorno do preco
do suino no BR e SC.

Conforme as Tabelas 4 e 5, as estimativas dos coeficientes de

autocorrelacio e autocorrelacdo parcial para os retornos e retornos ao
quadrado indicam a existéncia de efeitos ARCH nas séries.
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Tabela 4 - Estimativas dos coeficientes de autocorrelagdo das séries
de retornos. Suino (Brasil) e Suino (SC), 06/1984 a 11/2006

Retornos Suino - Brasil Estatistica Q Suino - SC Estatistica Q
CA (1) 0.268 19.377 (0.000) 0.262 18.762 (0.000)
CA (2) 0.067 20.581 (0.000) 0.012 18.800 (0.000)
CA (3) 0.032 20857 (0.000) -0.013 18.846 (0.000)
CA (4) -0.143 26.448 (0.000) -0.151 25.152 (0.000)
CA (5) -0.263 45.377 (0.000) -0.153 31.616 (0.000)
CAP (1)~ 0.268 19.377 (0.000) 0.262 18.762 (0.000)
CAP (2) -0.006 20.581 (0.000) -0.061 18.800 (0.000)
CAP (3) 0.017 20857 (0.000) 0.000 18.846 (0.000)
CAP (4) -0.168 26.448 (0.000) -0.158 25.152 (0.000)
CAP (5) -0.203 45.377 (0.000) -0.078 31.616 (0.000)
Notas:

*CA = Coeficiente de autocorrelacio / **CAP = Coeficiente de autocorrelacio
parcial.

() Os nimeros entre parénteses na primeira coluna indicam a defasagem.
O valor p da estatistica Q de Ljung-Box estd entre parénteses.
Fonte: Dados da pesquisa.

Tabela 5 - Estimativas dos coeficientes de autocorrelagdo das séries
de retornos ao quadrado. Suino (Brasil) e Suino (SC), 06/

1984 a 11/2006
Retornos® Suino - Brasil Estatistica Q Suino - SC Estatistica Q
CA (1) 0.269 19.545 (0.000) 0.262 18.812 (0.000)
CA (2) 0.083 21.398 (0.000) 0.063 19.905 (0.000)
CA (3) 0.158 28.196 (0.000) 0.144 25.583 (0.000)
CA (4) 0.083 30.066 (0.000) 0.087 27.660 (0.000)
CA (5) 0.277 51.085 (0.000) 0.085 29.657 (0.000)
CAP (1)~ 0.269 19.545 (0.000) 0.262 18.812 (0.000)
CAP (2) 0.011 21.398 (0.000) -0.006 19.905 (0.000)
CAP (3) 0.143 28.196 (0.000) 0.138 25.583 (0.000)
CAP (4) 0.005 30.066 (0.000) 0.017 27.660 (0.000)
CAP (5) 0.271 51.085 (0.000) 0.061 29.657 (0.000)
Notas
*CA = Coeficiente de autocorrelagdo / **CAP = Coeficiente de autocorrelacéo
parcial.

() Os niimeros entre parénteses na primeira coluna indicam a defasagem.
O valor p da estatistica Q de Ljung-Box esta entre parénteses.
Fonte: Dados da pesquisa.
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Com a defini¢do das equacOes da média condicional, efetuou-se o teste
ARCH-LM nos residuos desses modelos. Os resultados na Tabela 6, em
sua especificacdo com distribui¢cdo quiquadrada ou F, mostram valores
de probabilidade que indicam a rejeicao da hipétese nula de variancia
condicional homocedéstica. Logo, pode-se modelar a variabilidade
condicional (ex-ante) dos precos da carne suina, conforme a especificagdo
de um modelo ARCH/GARCH.

Tabela 6 - Teste ARCH-LM (Multiplicador de Lagrange) para as séries
de retornos, 06/1984 a 11/2006

Série de retornos Defasagem

1 10
Suino - Brasil
TR? 3.819372 (0.05) 28.15238 (0.00)
E statistica F 3.845978 (0.05) 3.027170 (0.00)
Suino -SC
TR? 4.883795 (0.02) 1.784266 (0.05)
Estatistica F 4.937732 (0.02) 1.835316 (0.05)
Notas:

T é o nimero de observagdes.

R? é o coeficiente de ajustamento da equagio da média no modelo.

Valor P entre parénteses.
Fonte: dados da pesquisa.

5.2. Resultados das estimativas dos modelos

Conforme os resultados reportados na Tabela 7, os parametros dos
modelos GARCH, aplicados as séries de retornos dos precos do suino
(Brasil) e suino (SC), exceto as constantes das equacdes da média e
variancia, sdo estatisticamente significativos e dentro das restri¢des do
modelo, o que indica um bom ajuste da série ao modelo GARCH (1,1). A
especificagdo GARCH (1,1) foi selecionada com base no critério de
Akaike e seguiu a tendéncia de resultados de estudos anteriores, como
reportado por Lamounier (2001).
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Tabela 7 - Estimativas do modelo GARCH para os retornos dos pregos
do Suino, (Brasil) e Suino (SC), 06/1984 a 11/2006

Estimativas

Parametros GARCH (1) GARCH (2) GARCH (3) GARCH (4)
Equacao da média
C -0.002206 -0.000910 -0.002231 -0.000754
(-0.741) (-0.291) (-0.543) (-0.184)
¢1 0.201131* 0.216614* 0.208744* 0.255193*
(2.963) (3.129) (3.136) (3.891)
(])2 ) ) -0.085391 -0.099045
(-1.244) (-1.515)
Equacao da variancia
OCO 1.85E-05 9.33E-06 3.51E-05 1.68E-05
(1.773) (1.272) (1.728) (1.368)
Oll 0.071835* 0.050256* 0.061822* 0.034982*
(3.379) (2.937) (3.693) (3.105)
ﬁl 0.919027* 0.936258* 0.929535* 0.951149*
(58.233) (65.487) (77.542) (100.689)
53 ) 0.000115**
(1.973)
5, ) ) 0.000411**
(2.088)
R® ajustado 0.053 0.050 0.047 0.047
Akaike -3.0232 -3.0393 -2.4698 -2.4966
Schwarz -2.9559 -2.9584 -2.3892 -2.4025
Notas:
*Significante a 1%.
**Significante a 5%.

Valor da estatistica Z entre parénteses.

Equacdo damédia: ¥y, = C+ ¢11’SBR[71 +€,

GARCH(1): O oy, = 0y +00,€7, + B0,

GARCH(Q2): O oy, = &, + 8, Aftosa+ e, + B,0),
Equacdo da média: ¥, =C+ o e, T o,r, ssc, TE,
GARCHQ3): O 5o, =0, + €], + B0,

GARCH(): 05, = @, + 06, Aftosa+ e, + B0},

Fonte: Dados da pesquisa.
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A persisténcia de choques na volatilidade dos retornos nos modelos é

elevada, pois asoma O/, + ﬂ , aproxima-se de 0,99. Quanto mais proximo

de 1 for o valor do coeficiente de persisténcia, o choque sobre a volatilidade
ird se enfraquecer de maneira mais lenta e, portanto, maior serd a demora
do processo de reversdo a média para a variancia (isto €, o choque demora
a dissipar).

Os coeficientes 53 e 54 foram positivos e estatisticamente

significativos, o que confirma a hipétese de que os focos de febre aftosa
em 2004-05, ao gerar restricdes as exportacdes de carne suina,
contribuiram para o aumento na volatilidade dos retornos dos precos dos
produtores no Brasil e em Santa Catarina, no periodo.

Ao examinar os coeficientes 53 e o 4 » verifica-se que o impacto da

febre aftosa na volatilidade dos precos em Santa Catarina foi trés vezes

maior do que no Brasil. O coeficiente ﬂ da equac@o de variancia dos

retornos dos precos, em Santa Catarina, foi maior que na série de retornos
Brasil, o que indica que choques, como o foco de aftosa, levaram tempo
maior para desaparecer, ou seja, foram mais persistente em SC. Uma
possivel explicacdo para essa maior persisténcia do choque em SC &
que, no estado, predomina a suinocultura integrada a agroindustria
oligopolistica, o que caracteriza a oferta de carne suina como preco-
ineldstica; por isso, no mercado estadual, os precos dos produtores
apresentariam fortes variagdes para baixo, diante das retra¢des da
demanda.

Ademais, dados os critérios de Akaike e Schwarz, os modelos GARCH
(2) e GARCH (4), que incluem a varidvel dummy AFTOSA, ajustam-se
melhor as séries dos retornos do que os modelos GARCH (1) e GARCH
(3), os quais nao contém a variavel bindria.
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A Figura 3 evidencia os resultados encontrados. Apds o choque
ocasionado pela aftosa, indicado pela linha tracejada, houve aumento
expressivo da volatilidade, fenomeno detectado tanto na série de retornos
dos precgos do suino no Brasil quanto em Santa Catarina.

.05 064 \ /

" \\ f
.04 \w”\

03 0 S,

86 88 90 92 94 96 98 00 02 04 06

86 83 90 92 94 9 98 00 02 04 06
— Volatilidade estimada - Suino (Brasil) —— Volatilidade estimada - Suino (SC)
Figura3 - Volatilidade estimada pelo modelo GARCH dos retornos dos
precos, 06/1984 a 11/2006

6. Conclusoes

Os resultados indicam que os focos de aftosa ocorridos no Brasil tiveram
impacto no aumento da volatilidade dos precos recebidos pelos produtores
da carne suina, o que confirma a hipétese do trabalho. O efeito de
amplifica¢io da volatilidade foi detectado tanto na série de precos nacional
(Brasil) como nos retornos dos precos dos produtores de Santa Catarina,
sendo maior nesse ultimo.

O aumento da volatilidade implica maior dificuldade de os produtores
perceberem a real tendéncia dos precos futuros, o que € agravado pelo
fato de o setor ndo contar com nenhum mecanismo protetor (hedging)
contra o risco de mercado, o que dificulta o planejamento da producio.
Como a agroindistria processadora tem a alternativa de dirigir maior ou
menor parcela da carne para produtos processados, a volatilidade tende
a ser mais prejudicial ao segmento produtor na cadeia de carne suina.
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Do ponto de vista empresarial, torna-se estratégica a busca de novos
mercados, com vistas em reduzir a grande dependéncia da compra da
Russia. Como a sanidade animal € um bem publico, os investimentos
governamentais sdo essenciais a maior fiscalizag@o das fronteiras secas
com paises limitrofes (Paraguai, Argentina e Bolivia), 2 maior agilizacao
das equipes de controle da doenca, a indenizacio adequada dos produtores
afetados e a disponibilidade de mais laboratérios para maior agilidade na
realizagdo de exames que visam detectar a presenca da doenca.
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Abstract. FMD focuses were found again inBrazil in 2004 and 2005, which caused
embargo for Brazilian exports of pork meat. This paper investigates the volatility of
prices received by pig producers after the FMD focus were found. Using a GARCH
model, including a variable indicating FMD events, we cannot reject the hypothesis
that the disease caused high pork price volatility. The conclusion is the FMD disease is
related not only to losses due to embargoes but also to the increase of pork price
volatility, which brings about instability to businesses and to pig producers income.

Keywords: foot and mouth disease, pork, volatility, GARCH.
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