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Resumo

Este estudo teve por objetivo analisar a transmissdo de precos do bezerro para
os precos da arroba da vaca gorda nas principais pracas brasileiras
comercializadoras de bovinos de corte. Na pesquisa, optou-se por testes de
causalidade e aplicacdo de modelos de regressdo baseados em Houck para
analisar a interdependéncia e transmissao corrente e antecipada (prognéstica)
dos precos do bezerro para os precos da arroba da vaca gorda no periodo
2014/2022. Os resultados apontaram que existe relacdo de interdependéncia
(causalidade) entre os precos do bezerro e os precos da arroba da vaca gorda e
que as variagdes dos precos da vaca gorda sdo mais sensiveis aos aumentos do
que as quedas nos precos do bezerro na maioria das pracas estudadas. Como
contribuicdo tedrica, o estudo é original ao testar a simetria antecipada de precos
na bovinocultura de corte. Na pratica, evidéncias de transmissibilidade de precos
entre diferentes fases-categorias de bovinos e horizontes de planejamento foram
destacadas. Esses achados orientam a formulacdo de politicas que tornam o
mercado mais previsivel, oferecendo suporte aos produtores na gestédo de precos
e na tomada de decisGes estratégicas, contribuindo para a estabilidade do setor
e o fortalecimento da literatura sobre transmissao de precos.
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Transmissao de precos do bezerro para os precos da vaca gorda nas
principais pracas de bovinocultura de corte no Brasil

Price transmission from calf to finished cow prices in the
major cattle markets of Brazil

Abstract

This study aimed to analyze price transmission between calf prices and finished cattle
arroba prices in the major Brazilian beef cattle markets. It used causality tests and
regression models based on Houck to analyze interdependency and both current
and forecast price transmissions from calves to finished cattle arroba from 2014 to
2022. Findings pointed to a causal interdependency between calf prices and finished
cattle arroba prices. They also showed that price variations of finished cattle were
more sensitive to the rises than the drops in calf prices in most markets. As a
theoretical contribution, the study is original in testing price symmetry in beef cattle
production. Practically, it highlights evidence of price transmission between different
phases and categories of cattle and planning horizons. These findings guide the
formulation of policies that make the market more predictable, providing support to
producers in price management and strategic decision-making, thereby contributing
to the stability of the sector and strengthening the literature on price transmission.

Keywords: Price transmission asymmetry; Beef cattle; Livestock market.

Introducao

A administracdo dos precos e do risco na comercializacdo de bovinos é tida
como um dos maiores desafios para o0s agentes da cadeia produtiva da
bovinocultura de corte. A transmissdo de precos desempenha um papel central
nesse processo, pois influencia diretamente as decisdes de producdo e
comercializagcdo. Entender como os "choques" de precos sédo transmitidos entre
diferentes segmentos da cadeia produtiva pode fornecer maior previsibilidade e
seguranca aos agentes econdmicos. Gilbert e Morgan (2010) definem esses
"choques" como eventos que incorporam informacdes que afetam o0s precos,
podendo resultar em aumentos ou quedas. Por exemplo, no curto prazo, uma
reducdo brusca na oferta de um produto tende a elevar seus precos, enquanto o
aumento da oferta pode levar a queda.

A importancia de estudar a transmissdo de prec¢os agropecuarios é destacada
por Oliveira Neto, Figueiredo e Wander (2022), que afirmam que essa andlise é
crucial ndo apenas para informar a tomada de decisOes nas cadeias produtivas, mas
também para gerar conhecimento que melhore a administragdo dos riscos de
precos.. Desse modo, ao fornecer dados e informac¢des que tornam as decisdes nas
cadeias agroindustriais mais eficazes, € possivel contribuir para a sustentabilidade
econdbmica do agronegocio, um dos principais setores da economia brasileira,
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responsavel por cerca de um quarto do produto interno bruto em 2022 (CEPEA,
2023).

Dentre as cadeias produtivas que compdem o agronegocio brasileiro, a
bovinocultura de corte € uma mais representativas, especialmente devido ao
impacto econdmico gerado pela producéo, industrializagdo, consumo interno e
exportacdo de carne bovina. No entanto, essa cadeia € marcada por uma
significativa volatilidade de precos, tanto para bovinos em ponto de abate (boi gordo
e vaca gorda) quanto para bovinos de reposicao (bezerros e novilhas). A relacéo
entre os precos da vaca gorda e do bezerro, em particular, € pouco explorada, mas
de extrema importancia para entender o funcionamento dos mercados regionais e
ajustar estratégias de comercializacéo.

Com cerca de 12% do rebanho mundial de bovinos e 17% das exportacdes
globais de carne bovina, o Brasil lidera em numero de bovinos de corte e na
exportagéo de carne. O Brasil atingiu, em 2022, a 22 posi¢gdo no ranking mundial na
producéo de carne bovina com, aproximadamente, 14% do total produzido, ficando
atras apenas dos Estados Unidos da América (EUA), que atingiu em torno de 18%
da producdo mundial. Além disso, ressalta-se que o Brasil consome 10,2 % do total
da carne bovina produzida no mundo e posiciona-se como terceiro maior mercado
consumidor, com os EUA e a China colocando-se como o primeiro e o segundo
maiores mercados, sendo demandantes de 17,5% e 13,5%, respectivamente, do total
de carne bovina produzida no mundo (ABIEC, 2023; USDA, 2023).

Além desses numeros, verificou-se, no periodo 2020-2022, um aumento
expressivo do preco da arroba do boi gordo, o qual foi alavancado, em parte, pela
pandemia (Covid-19), o que, supostamente, contribuiu para a elevacdo dos precos
do boi magro e de bezerros e, hipoteticamente, incentivou a maior retencdo de
vacas e novilhas, as quais apresentaram diminuicdo de 5% no volume abatido no
periodo 2020-2021. Quanto a reposicao na bovinocultura de corte, salienta-se o
aumento entre 3,5% e 6% no abate de fémeas (vacas gordas e novilhas em ponto
de abate) entre 2017 e 2019, comparando-se ao ano de 2015, e a respectiva
diminuicdo de um indice aproximado de 6,5% e 7,7% da oferta de bezerros
desmamados em 2020 e 2021 (ANUALPEC, 2023).

Nesse sentido, Oliveira Neto, Figueiredo e Rezende (2018) expdem que, em
hipotese, a variagdo dos precos da arroba da vaca gorda pode estar associada a
inameros fatores, dentre os quais destacam-se: (i) 0s pre¢cos mais atrativos em
decorréncia de escalas curtas de abate e da baixa oferta de boi gordo; (ii) a alta de
precos motivada pelo aumento da exportagdo de carne bovina; (iii) o descarte de
fémeas ndo prenhas; (vi) o maior volume de fémeas provenientes de rebanhos com
maior aptiddo para corte (conversao alimentar, precocidade etc.) e que, geralmente,
apresentam rendimento de carcaca superior; e (V) os ciclos de preco de bovinos de
reposicao (bezerros e bezerras) abaixo dos patamares considerados ideais, entre
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outros fatores. Dentre os fatores elencados, este ultimo foi selecionado como um
dos basilares para consecucéo deste estudo.

Destaca-se que, mesmo que, em determinados periodos, apresente-se uma
melhor previsibilidade do comportamento da evolucdo do rebanho na pecuéria de
corte, especialmente, no que tange ao estoque e aos precos de vacas e novilhas,
geralmente, ndo se tém informacdes precisas quanto a importantes caracteristicas
que geram duvidas, como: a) qual o percentual de vacas abatidas é fruto de descarte
por infertilidade? b) qual o volume de vacas de descarte é originario de rebanhos
leiteiros? c) qual a proporcdo de vacas e novilhas provenientes de regimes de
confinamento e/ou semiconfinamento, entre outras.

Todavia, ao considerar a relevancia das fémeas de bovinos de corte para o
fornecimento de bovinos de reposicdo, pressupfe-se que o0 preco da vaca gorda
apresente associacdo com o preco do bezerro, dado que, hipoteticamente: (i) a
elevacdo dos precos dos bezerros qualificados para corte e o consequente estimulo
ao acréscimo do estoque de fémeas de bovinos em ponto de reproducéo (vacas e
novilhas) acarretariam no aumento no preco da arroba da vaca gorda; e (i) a queda
nos precos dos bezerros qualificados para corte e o consequente desestimulo a
manutencdo ou incremento do estoque de fémeas de bovinos em ponto de
reproducdo (vacas e novilhas) acarretariam na diminuicdo no preco da arroba da
vaca gorda.

Além desse debate, destaca-se a existéncia de importantes estudos
cientificos que trataram da relacdo entre os precos de bovinos de corte, incluindo-
se 0s que abrangem exclusivamente a transmissdo entre os precos do boi gordo em
diferentes mercados (Bailey; Brorsen, 1989; Diakosawas, 1995; Gaio; Castro Junior;
Oliveira, 2005; Oliveira Neto; Figueiredo; Wander, 2022), os que abordam a
associagao entre os precos do boi gordo, do boi magro e do bezerro (Sachs; Martins,
2007, Sachs; Pinatti, 2007; Boechat, 2013) e outros que avaliaram a relacdo entre
0s precos da carne bovina e de bovinos em ponto de abate (Bakucs; Fertd, 2006;
Dong et al., 2018).

Destarte, ao examinar a literatura cientifica sobre transmissdo de precos na
cadeia produtiva da bovinocultura de corte, notou-se que os estudos praticamente
ignoram a relacdo entre os precos da vaca gorda e dos bezerros desmamados.
Outro problema verificado no ambito da literatura, mais precisamente, da brasileira,
se deve ao fato de que a maioria dos estudos avaliam a relagdo entre os precos de
mercados considerados secundarios (receptores) com um mercado central
(transmissor), sendo esse Ultimo representando, preponderantemente, pelo
indicador do boi gordo (média ponderada dos precos da arroba do boi gordo no
Estado de Séo Paulo) divulgado pelo Centro de Estudos Avancados em Economia
Aplicada (CEPEA, 2023). Ou seja, desconsidera-se o fato de que o prec¢o do bovino
de reposicdo seja negociado na mesma praga em que € realizada a comercializacado
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do bovino em ponto de abate. Diante disso, este estudo visa abordar a relacéo entre
0s precos da arroba da vaca gorda e dos bezerros na pragca em que ambos sdo
efetivamente comercializados.

Ademais, apo6s elencar numeros, discussées e problematicas tedrico-
empiricas sobre a associacdo entre 0s pre¢cos na bovinocultura de corte € que
emergiram 0s seguintes questionamentos: (i) existe relacdo de interdependéncia
entre os precos do bezerro e da arroba da vaca gorda nas pracas em que eles sdo
comercializados? (i) ocorre transmissibilidade de precos entre esses bovinos de
corte? E, ainda, caso ocorra essa transferéncia de precos, (iii) as variacdes positivas
e negativas nos precos do bezerro sdo transmitidas na mesma magnitude para os
precos da arroba da vaca gorda? Diante dessas questdes de pesquisa, objetivou-se,
com este estudo, analisar a transmissdo de precos do bezerro para os precos da
arroba da vaca gorda nas principais pracas brasileiras comercializadoras de bovinos
de corte.

Atingido o objetivo, espera-se que a presente pesquisa colabore com o
avanco no conhecimento sobre a relacao entre os precos dos bezerros e da arroba
da vaca gorda, o que pode contribuir para tornar mais eficiente a comercializagéo e
a respectiva administracdo dos precos na bovinocultura de corte, ainda mais ao
considerar que o conjunto de informacdes associadas aos precos podem apoiar a
tomada de decisdo dos produtores (pecuaristas) e outros agentes da cadeia
produtiva da bovinocultura de corte, tanto no curto quanto no longo prazo.

Fundamentacao tedrica

Com a intencdo de embasar teoricamente e facilitar o entendimento sobre a
tematica transmissado de precos no mercado de bovinos de corte e de carne bovina,
sdo expostos e debatidos, na sequéncia, os resultados de relevantes estudos
cientificos publicados em periddicos nacionais e internacionais, bem como sao
levantadas caracteristicas, particularidades e similaridades dessas pesquisas.

Uma das investigacOes pioneiras no debate sobre assimetria na transmissao
de precos pecuarios foi realizada por Bailey e Brorsen (1989). Nesse estudo, foi
averiguada a transmissdo de precos espaciais entre quatro mercados regionais
norte-americanos de bovinos de corte, propriamente: Texas, Nebraska, Colorado e
Utah. A transmisséo de precos entre esses mercados foi tida como assimétrica, haja
vista as transferéncias via aumentos e quedas nos precos propagando com
diferencas em intensidade e velocidade. Com escopo mais abrangente no ambito da
interdependéncia entre mercados, Diakosawas (1995) examinou a relagdo entre 0s
precos de bovinos de corte australianos e norte-americanos, evidenciando a inter-
relagdo incompleta entre os precos nesses mercados.
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Enquanto Bailey e Brorsen (1989) e Diakosawas (1995) tiveram como foco o
estudo da transmissé@o de precos espacial (entre mercados), Goodwin e Holt (1999)
avaliaram a transmissao vertical de precos (entre elos da cadeia produtiva), mais
precisamente, a propagacao de precos entre os elos atacadista e varejista de carnes.
Os resultados apontaram a existéncia de atrasos significativos no ajuste de precos
em varios niveis no canal de comercializacdo de carnes, o que indica assimetria na
transmissdo de precos, corroborando achados do estudo de Bailey e Brorsen (1989).

A0 seguir o escopo da investigacao de Bailey e Brorsen (1989), Gaio, Castro
Junior e Oliveira (2005) estudaram a integracao e a transmissao entre os precos da
arroba do boi gordo praticados na Bolsa de Mercadorias & Futuros (BM&F) e nas
principais pracas brasileiras de bovinocultura de corte. A vista disso, os autores
concluiram que os mercados sdo espacialmente integrados, dado que o choque no
preco da arroba do boi gordo na BM&F age como disseminador de transferéncia de
precos para a arroba do boi gordo nas principais pracgas brasileiras de bovinocultura
de corte.

Ao destacar a importancia de se estudar a relacdo entre os precos do boi
gordo e de bovinos de corte em outras fases de producéo (recria e engorda), Sachs
e Martins (2007) e Sachs e Pinatti (2007) verificaram as consequéncias dos choques
nos precos do boi gordo sobre os precos do bezerro e do boi magro no mercado
paulista. Sachs e Martins (2007) concluiram que os prec¢os do boi gordo e do bezerro
ndo apresentaram relacionamento equilibrado no longo prazo, apesar de o preco do
boi gordo ter tido forte influéncia sobre os precos do bezerro. Ja Sachs e Pinatti
(2007) concluiram que houve causalidade unidirecional dos pregcos do boi gordo
para os precos do boi magro.

Boechat (2013) também analisou os efeitos dos choques nos precos do boi
gordo sobre os precos do boi magro. O estudo compreendeu o periodo 2000-2012
e, assim como Sachs e Pinatti (2007), corroborou a hipétese de que o preco do boi
gordo influencia no preco do boi magro no curto prazo. Boechat (2013) utilizou-se
de metodologia semelhante a de Bakucs e Fertd (2006), que analisaram a
transmissdo de precos na cadeia produtiva da carne bovina hingara no periodo
1992-2000 e concluiram que o direcionamento causal dos precos se propaga do elo
produtor para o elo varejista e que a transmissao de precos vertical € simétrica no
curto e no longo prazo.

Diante de possibilidade de analisar a relagédo entre mercados regionais e com
foco no elo varejista da cadeia produtiva da carne bovina, Dong et al. (2018)
avaliaram a transmissdo de precos de carne bovina entre os mercados australiano,
chinés e do sudeste asiatico. Os procedimentos econométricos se assemelharam
aos utilizados nas pesquisas de Bakucs e Fertd (2006) e Boechat (2013), com
destaque para os testes de causalidade de Granger (1969) e de impulso-resposta.
Destarte, os autores concluiram que as variagdes nos pregcos da carne bovina
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australiana ndo sdo transmitidas para os mercados chinés e vietnamita, mas
impactam nos precos do mercado indonésio. Ademais, Dong et al. (2018) atestaram
que os mercados australiano e chinés independem dos demais mercados do sudeste
asiatico, tendo em vista as volatilidades causadas por altera¢cdes advindas do proprio
mercado.

Pesquisas mais recentes, como as de Silva, Oliveira Neto e Figueiredo (2020)
e Oliveira Neto, Figueiredo e Wander (2022), também abordaram a transmissao de
precos entre mercados de bovinos de corte e de carne bovina. Sob uma perspectiva
de verificacdo da relacdo entre produtos substitutos, Silva, Oliveira Neto e
Figueiredo (2020) analisaram a associacao entre os precos da arroba do boi gordo
com 0s precos das carnes bovina a nivel de atacado (cortes dianteiro, traseiro e
casado) e suina e de frango no periodo 2006-2017. Como principal conclusdo do
estudo de Silva, Oliveira Neto e Figueiredo (2020), destaca-se a admissdo da
dominancia do prec¢o da arroba do boi gordo na transmissdo de pre¢cos no mercado
brasileiro de carnes bovina, suina e de frango.

Assim como Diakosawas (1995), Oliveira Neto, Figueiredo e Wander (2022)
também analisaram a transmissdo espacial de precos de bovinos de corte no ambito
de mercados internacionais. Em suma, Oliveira Neto, Figueiredo e Wander (2022)
analisaram a interdependéncia e transmisséo de pre¢os entre 0s principais mercados
brasileiros e internacionais de bovinos de corte em ponto de abate no periodo 2007-
2018. Nesse estudo, eles optaram por testes de causalidade e de cointegracado, bem
como a aplicacdo de um modelo de regressdo multipla para analise da hipotese de
simetria na transmissdo de precos. Como resultado, Oliveira Neto, Figueiredo e
Wander (2022) identificaram a relacdo de interdependéncia entre os precos dos
bovinos de corte em ponto de abate no mercado brasileiro e nos mercados
internacionais e concluiram, também, que a direcdo da transmissibilidade entre eles
€ significativa tdo-somente dos precos das principais pracas brasileiras para os
precos nos mercados internacionais.

Ao fim desta secéo de revisado de literatura, merece destaque, principalmente,
o fato de que, mesmo diante da importancia da volatiidade e da sua possivel
transmissdo de precos espacial (entre mercados) e vertical (entre elos-agentes da
cadeia produtiva), tem-se uma caréncia de respostas quanto a transferéncia de
precos de diferentes categorias de bovinos comercializados na cadeia produtiva da
bovinocultura de corte. Nesse sentido, € importante ressaltar que, ao observar que
a literatura praticamente ignora o problema da transmissao dos precos do bezerro
para os precos da arroba da vaca gorda, perde-se a oportunidade de gerar
informacdes importantes quanto a transferéncia de precos em mercados de bovinos
que interagem entre si, incluindo-se elementos como interdependéncia e simetria, o
que, em perspectiva, sado informacdes relevantes para a tomada de decisdo de
agentes que atuam na cadeia produtiva da bovinocultura de corte.
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Metodologia

Caracterizacao do estudo e dados da pesquisa

Com a finalidade de atingir os objetivos do presente estudo, prop6s-se uma
abordagem quantitativa com suporte em um conjunto especifico de métodos e
técnicas estatisticas. Assim sendo, na sequéncia, discorre-se sobre a caracterizacao
das séries de precos, incluindo fontes de obtencdo dos dados, bem como apresenta,
no item 3.2, o procedimento econométrico utilizado na busca de respostas para as
questdes de pesquisa e com o propadsito de atingir o objetivo do estudo.

Os dados da pesquisa sdo compostos pelas séries de precos médios mensais
em reais do bezerro (unidade animal: bezerro desmamado, com idade entre 7 e 12
meses, racas de corte com peso médio de 200 quilogramas/peso Vvivo) e de precos
medios mensais em reais por arroba/peso vivo da vaca gorda nas principais pracas
brasileiras de comercializacdo de bovinos de corte no periodo compreendido entre
janeiro de 2014 e dezembro 2022, totalizando 108 observagoes.

As séries de precos foram obtidas junto a provedora de servicos de
informacédo IHS Markit da S&P Global e tém como origem cotacdes de boletins
pecuarios compendiados no Anuério da Pecuéria Brasileira publicado pela instituicao.
Por sua vez, o recorte temporal foi definido com base na disponibilidade de dados
sucessivos e ininterruptos. Além disso, as séries de precos foram logaritmizadas com
vistas a remover as tendéncias exponenciais, sendo esse um processo que segue 0s
padrbes adotados nas principais pesquisas internacionais sobre o tema em estudo.

No que se refere a representacao regional do rebanho bovino brasileiro, o
destaque vai para as regides/estados: (i) Centro-Oeste, com os Estados de Mato
Grosso, Mato Grosso do Sul e Goiés, respondendo por 35% do total e ocupando,
respectivamente, a 13, 22 e 32 posicdes no ranking; (i) Sudeste, com os Estados de
Minas Gerais e Sdo Paulo, abarcando 16% do total e ocupando, respectivamente, a
32 e 92 posicdes no ranking; (iii) Norte, com os Estados do Para, de Rondbnia e de
Tocantins, compreendendo 17,8% do total e ocupando, respectivamente, a 52, 72 e
112 posi¢cBes no ranking; e (iv) Sul, com os Estados do Rio Grande do Sul e Parana,
abrangendo 11,4% do total e ocupando, respectivamente, a 62 e 82 posicbes no
ranking (ABIEC, 2023).

Diante desses numeros, as pracas (regido/localidade/estado) selecionadas
com base na relevancia mercadoldgica da comercializacdo do bezerro e da vaca
gorda e na disponibilidade das cotacbes desses bovinos para consecucdo da
pesquisa foram as seguintes: Regido Centro-Oeste (Goiania/GO, Sul Goiano/GO,
Campo Grande/MS, Dourados/MS, Trés Lagoas/MS, Caceres/MT e Sinop/MT),
Regido Sudeste (Triangulo Mineiro/MG e Noroeste Paulista/SP), Regido Sul
(Maringd/PR), Regido Norte (Redencdo/PA, Cacoal/RO, Araguaina/TO e
Gurupi/TO).
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Além do fator disponibilidade dos dados por parte da provedora de servicos
de informacédo IHS Markit da S&P Global, levou-se em consideracdo no aspecto
relevancia mercadoldgica das pracas selecionadas para realizacdo da pesquisa, 0O
fato das pracas de Goiania/GO, Sul Goiano/GO, Campo Grande/MS, Dourados/MS,
Trés Lagoas/MS, Caceres/MT e Sinop/MT, serem consideradas as principais no
quesito cria e recria da Regido Centro-Oeste, que € a maior responsavel pelo abate
de fémeas de bovinos do Brasil, atingindo, em média, aproximadamente 33% do total
de vacas e novilhas abatidas no pais no quadriénio 2019-2022 (ANUALPEC, 2023;
IBGE, 2023). Agregado a isso, neste mesmo periodo, os Estados de Goias, Mato
Grosso e Mato Grosso do Sul foram responsaveis por aproximadamente 40% da
oferta de bezerros desmamados do Brasil (ANUALPEC, 2023).

O mesmo critério de selecdo se aplicou as pracas do Triangulo Mineiro/MG e
Noroeste Paulista/SP, na Regido Sudeste; de Redencdo/PA, Cacoal/RO,
Araguaina/TO e Gurupi/TO, na Regido Norte; e de Maringd/PR, na Regido Sul. Isso
porgue, em conjunto, os Estados de Minas Gerais, Sdo Paulo, Pard, Rondonia,
Tocantins e Parana, cujas pracas selecionadas sdo referéncias na bovinocultura de
corte, atingiram em média cerca de 40% do total de fémeas de bovinos abatidas no
Brasil no quadriénio 2019-2022 (ANUALPEC, 2023; IBGE, 2023). Além disso, neste
mesmo periodo, juntos, esses estados foram responsaveis por aproximadamente
25% da oferta de bezerros desmamados do Brasil (ANUALPEC, 2023).

Procedimentos econométricos de analise dos dados

Para averiguar a relacdo de interdependéncia e a transmissédo de precos do
bezerro para os precos da arroba da vaca gorda nas principais pracas brasileiras
comercializadoras de bovinos de corte, foi definido um procedimento econométrico
que inclui o conjunto de estimativas, testes e andlises. Primeiramente, foram
estimadas as medidas de tendéncia central, de disperséo e de correlacdo linear com
a finalidade de descrever a média, os valores maximos e minimos, além de informar
sobre os desvios em torno dos precos médios e examinar a associacao linear entre
0S precos.

Em seguida, aplicou-se o teste de raiz unitaria aumentado de Dickey e Fuller
(1981), representado pela sigla ADF, com o objetivo de examinar se as propriedades
estatisticas das séries sdo mantidas ao longo do tempo. Identificou-se que as séries
tornam-se estacionarias na primeira diferenca. Este procedimento de transformacao
das séries, tornando-as estacionéarias, foi adotado para evitar a obtencdo de
resultados espurios durante a analise de regressao.

O préximo passo foi aplicar o teste de causalidade de Granger (1969) para as
variaveis estacionarias y: e X; iniciando-se com a especificacdo do modelo
autorregressivo unidirecional dos precos do bezerro em direcdo aos pregos da
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arroba da vaca gorda, conforme equacéo (1), em que se assume que ey, € 0 termo
de erro néo correlacionado no tempo.

Ve =y + Xicq Bixe—i + Xje1YiVe—j + eyt (1)

Desse modo, permitiu-se: a) verificar se valores passados da série x (variacao
nos precos do bezerro) ajudam a prever valores da série y (variagdo nos precos da
arroba da vaca gorda); b) determinar se a série X outra € uma variavel preditiva da
série y; c) averiguar se valores passados de x contribuem significativamente para a
previsdo de y; d) apurar se os coeficientes de x sdo estatisticamente diferentes de
zero, indicando que x tem um papel preditivo em relacdo a y; e) verificar se os
coeficientes da série y sdo estatisticamente diferentes de zero, o que ajudaria a
estabelecer a independéncia entre x e y.

ApOs a averiguacao da causalidade entre os precos do bezerro e da arroba
da vaca gorda, o estudo prosseguiu com a andlise da transmissdo de precos e
verificacdo da hipotese de simetria, que tem como foco examinar a existéncia ou
ndo de divergéncia na magnitude da transferéncia de aumentos ou reduces nos
precos. Destarte, optou-se pelo uso de uma versdo adaptada do modelo proposto
por Houck (1977) para testar a hipotese de simetria na transmissdo dos precos do
bezerro para os precos da arroba da vaca gorda nas pracas de bovinocultura de
corte em estudo.

O modelo de Houck (1977) foi bastante utilizado em estudos empiricos, dentre
0s quais, destacam-se, internacionalmente, como referéncias de sua aplicacdo, as
pesquisas elementares de Kinnucan e Forker (1987) e de Griffith e Piggott (1994).
Além desses, destaca-se também o estudo de Oliveira Neto, Figueiredo e Wander
(2022), que aplicaram uma versao multivariada baseada no modelo de Houck (1977)
para testar a hipdtese de simetria na transmissdo de precos entre os principais
mercados brasileiros e internacionais de bovinos de corte em ponto de abate.

Ao atentar para a presente pesquisa, destaca-se que, em virtude de esta ter
a finalidade de analisar a transmissao de precos do bezerro para os precos da arroba
da vaca gorda na mesma localidade (praca de comercializagdo), optou-se por um
modelo que permitiu verificar se as variacdes positivas e negativas nos precos sao
transmitidas na mesma magnitude. Assim sendo, a equacgao 2, a seguir, representa a
modelo de regressao aplicado na analise da assimetria na transmissao dos precos do
bezerro para os precos da arroba da vaca gorda.

AY, = Bor + 1 X AX S + B1 X AKX + & (2)
Em que:

AX{F: X, — X,_q, Se X; > X,_4,0, caso contrario. (3)
AX;: Xy — Xi_q1, 5e X, < X;_1,0, caso contrério. (4)

Uma vez estimados os coeficientes angulares representados por beta (), em

que Bo € a constante da regressdo e Bi'e B sdao 0s coeficientes das variagdes
positivas e negativas dos precos do bezerro, foi aplicado o teste de Wald sob a
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hipétese de simetria na transmissao de precos (STP). Para a hipotese nula, ho: gi*=
B # 0, as variagBes positivas e negativas nos precos do bezerro sao estatistica e
igualmente transmitidas em magnitude para os precos da arroba da vaca gorda,
concluindo-se pela STP. No caso de rejeicdo da hipotese nula, ndo se rejeita a
hipotese alternativa, hi: Bi*# B # 0, pela qual as variagdes positivas e negativas nos
precos do bezerro sdo estatistica e diferentemente transmitidas em magnitude para
os precos da arroba da vaca gorda, concluindo-se pela assimetria na transmisséo de
precos (ATP). No caso em que Bi'= B = 0, ndo se aplica o teste de hipoteses,
porguanto ndo ha transmissédo de precos.

Resultados e discussao

Inicialmente, apresenta-se 0 as medidas de tendéncia central e dispersao dos
precos meédios em reais da arroba da vaca gorda e do bezerro nas principais pracas
brasileiras de bovinocultura de corte (2014/2022), conforme a Tabela 1. Nota-se
que os precos do bezerro sdo bastante semelhantes. Essa proximidade é mais
evidente em nivel regional, com diferencas de: (i) 3,11% na Regido Centro-Oeste,
entre Dourados/MS e Sinop/MT; (i) 5,39% nas Regides Sudeste e Sul, entre
Noroeste Paulista/SP e Triangulo Mineiro/MG,; e (iii) 6,18% na Regido Norte, entre
Gurupi/TO e Cacoal/RO.).

Essa proximidade também é observada nos precos da arroba da vaca gorda:
(i) na Regido Centro-Oeste, a diferenca entre a praca mais cara (Trés Lagoas/MS) e
a mais barata (Sinop/MT) é de 5,64%; (i) no Sudeste e Sul, 4,34% entre Noroeste
Paulista/SP e Triangulo Mineiro/MG; e (i) no Norte, 3,11% entre Araguaina/TO e
Cacoal/RO. Os precos médios mais altos do bezerro e da arroba da vaca gorda
foram registrados no Noroeste Paulista/SP, uma das principais pracas de
comercializagdo de bovinos de corte do Brasil. Essa cotacdo elevada é atribuida ao
fato de o mercado ser referéncia na comercializacao e precificacdo da arroba do boi
gordo e da carne bovina (in natura e industrializada), associando, hipoteticamente,
as cotacOes da vaca gorda (abate) e do bezerro (reposicao).

No campo da disperséo, destaca-se que o coeficiente de variacdo dos precos
do bezerro e da arroba da vaca gorda foi menor nas pragas das Regides Sul e
Sudeste (Maringa/PR e Noroeste Paulista/SP). Isso sugere maior previsibilidade dos
precos nessas pracas, provavelmente porque sao referéncias na comercializacéo de
bovinos de corte e se posicionarem entre as maiores consumidoras de carne bovina,
0 que, em hipOtese, permite uma predicdo mais precisa dos precos. Em contraste,
as pracas da Regido Norte apresentaram a maior dispersao de precos.
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Tabela 1 - Estatistica descritiva dos precos em reais do bezerro e da arroba da vaca gorda nas principais pracas brasileiras de bovinocultura de corte
no periodo 2014/2022

Bezerro (reais por unidade animal)

Regido/Praca Centro-Oeste Sudeste Sul Norte

Goiéania Gc?iglno g?::]gz Dourados L;—grizs Caceres Sinop '\IID%LOI%S,[? Tl\r/'l?r?gféo Maringé | Redencdo Cacoal Araguaina Gurupi
Média 15692,19 1622,86 162849 1629,27 1609,05 160958 157846 1697,97 160644 162399 152107 1459,04 154492 155526
Mediana 1269,00 1300,00 1300,00 1287,50 1300,00 1280,00 1250,00 1368,00 126890 130950 120240 1150,00 123450 1234,00
Maximo 3032,50 307250 3160,00 3160,00 310500 3064,30 307380 326750 3160,00 3140,00 289520 282750 303810 2976,20
Minimo 650,00 780,00 900,00 830,00 850,00 800,00 85000 830,00 670,00 80300 68000 710,00 700,00 730,00
DP 693,36 681,39 669,02 67946 660,83 70157 691,81 689,09 718,85 670,38 629,96 64589 699,46 674,51
CV% 43,55 41,99 41,08 41,70 41,07 43,59 43,83 40,58 44,75 41,28 41,42 4427 45,27 43,37
Assimetria 0,869 0,861 0,955 0,967 0,932 0,987 1,022 0,875 0,907 0,937 0,892 0,935 0,869 0,891
Curtose 2,306 2,264 2,363 2,390 2,355 2,371 2,459 2,296 2,317 2,347 2,252 2,369 2,265 2,249
Est. JB 15,60 15,64 18,06 18,34 17,34 19,12 19,92 15,87 16,76 17,57 16,69 17,36 15,88 16,67
p-valor 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000

Vaca Gorda (reais por arroba)

Regido/Praca Centro-Oeste Sudeste Sul Norte

Goiania Gc?iglno g?;?]gg Dourados L;—g;iZs Caceres Sinop I\IIDc;Lci%stge Tl\r/ll?r?(g%o Maringé | Redencdo Cacoal Araguaina Gurupi
Média 167,76 168,95 168,72 168,32 169,07 163,95 159,56 176,78 169,10 172,44 161,98 158,13 163,20 163,05
Mediana 133,30 13352 133,80 134,00 13450 127,90 123,00 142,00 135,33 140,30 124,20 126,00 127,50 127,60
Maximo 308,70 310,10 30540 30320 306,25 29995 298,05 310,25 308,70 295,81 287,00 292,86 289,10 287,95
Minimo 99,20 99,60 101,70 102,50 103,10 91,10 85,30 106,00 98,50 105,40 87,70 91,00 90,30 92,20
DP 64,45 64,64 64,03 63,81 63,20 64,78 65,45 64,17 64,51 62,48 65,12 62,71 64,74 63,84
CV% 38,42 38,26 37,95 37,91 37,38 39,51 41,02 36,30 38,15 36,23 40,20 39,66 39,67 39,15
Assimetria 0,993 1,004 1,013 1,020 1,020 1,048 1,052 0,980 0,988 0,995 0,940 1,044 0,936 0,948
Curtose 2,331 2,367 2,360 2,367 2,377 2,449 2,455 2,296 2,359 2,306 2,167 2,437 2,181 2,200
Est. JB 19,56 19,75 20,12 20,33 20,29 20,93 21,07 19,35 19,23 19,81 18,84 20,85 18,62 18,89
p-valor 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000

Nota: (DP) desvio padrao dos precos, (CV%) coeficiente de variagdo dos precos, (Est. JB) estatistica-teste Jarque-Bera, (p-valor) probabilidade da
estatistica-teste Jarque-Bera. Fonte: Dados da pesquisa.
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As estimativas de curtose e assimetria dos dados, apresentadas na Tabela 1,
indicam uma distribuicdo ndo normal, platicirtica, com assimetria moderada a direita.
As estatisticas do teste de Jarque e Bera (1987) confirmaram a rejeicdo da hipotese
de normalidade das séries de precos em reais do bezerro e da arroba da vaca gorda
nas principais pragas brasileiras de bovinocultura de corte.

A Tabela 2 apresenta as estatisticas dos testes de correlacdo linear e de
causalidade. Uma forte correlacéo linear positiva entre os precos do bezerro e da
arroba da vaca gorda nas pracas estudadas. Embora a correlacdo nado indique
causalidade diretamente, ela sugere uma interdependéncia entre 0s precos, 0 que
justifica a necessidade de se investigar a relagdo de causalidade e transmissibilidade.

Apés constatar a correlacdo linear entre os precos, a pesquisa investigou se
h& interdependéncia entre os precos do bezerro e da arroba da vaca gorda nas
pracas estudadas. O teste de causalidade de Granger (1969) foi aplicado para
analisar a direcdo causal dos precos no curto prazo. Os resultados da Tabela 2
confirmam a existéncia de causalidade, mostrando que as alteracdes passadas nos
precos do bezerro séo preditoras robustas das variagbes nos precos correntes da
arroba da vaca gorda, exceto nas pracas de Redencdo/PA e Gurupi/TO, ambas na
Regido Norte.

Ao comparar os resultados da Tabela 2 com estudos anteriores sobre a
comercializacdo de bovinos de corte, observou-se que eles corroboram as
conclusdes de Sachs e Martins (2007) e de Sachs e Pinatti (2007) que, ao
pesquisarem exclusivamente os precos no mercado de reposicdo de bovinos de
corte no Estado de Sdo Paulo no periodo 1995-2006, verificaram que os precos do
boi gordo influenciaram significativamente os precos do bezerro e do boi magro.

Além de Sachs e Martins (2007) e Sachs e Pinatti (2007), Oliveira Neto,
Figueiredo e Wander (2022) também aplicaram testes de causalidade e
identificaram uma interdependéncia entre os precos do boi gordo no Brasil e bovinos
de corte em ponto de abate nos mercados internacionais. No entanto, a direcado da
causalidade foi significativa apenas dos precos do boi gordo nas principais pracas
brasileiras para os pre¢cos nos mercados internacionais.
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Tabela 2 - Correlacéo Linear de Pearson e Causalidade de Granger entre 0os precos em reais do
bezerro e da arroba da vaca gorda nas principais pracas brasileiras de bovinocultura de corte no
periodo 2014/2022

. \ Correlagéo \ Causalidade
Regiao Praca
o t p-valor | F \ p-valor
Goiania 0.9742" 4.420.690 0,0000 254.489° 00836
Sul Goiano 09751 4.506.807 0.0000 433.053" 00157
Campo 391.902" 0,0230
centro. | Goanpo 09853 5900.873 0,0000
Oeste Dourados  09753" 4523414 00000 481205 0,0100
Trés Lagoas  0,9818™ 5302.373 00000 389.262" 00236
Caceres 09911 7.647.153 00000 385.986" 0.0243
Sinop 0.9878™ 6503416 00000 408.824" 00196
gg&ﬁgﬁ;‘e 09791 4.929544 00000 218763 00975
Sudeste A "
Iﬂri'r?é‘i?g'o 09768" 4672228 00000 19121 0.0453
sul  Maringa 0,9856™ 5970273 00000 594.959" 0,0036
Redencdo  0,9805™ 5107.967 0,0000 0.97276% 03816
Norte  Cacoal 0.9742™ 4.419.008 00000 237.399" 0,0983
Araguaina 09787 4.884.855 00000 292.682" 00582
Gurupi 0,9825™ 5404.755 0,0000 170.882" 0,863

Nota: (p) Correlacéo linear de Pearson, (t) estatistica t do teste de correlacéo linear de Pearson,
(p-valor) significancia estatistica do teste, (F) Estatistica F do teste de causalidade de Granger,
(ns) sem significancia estatistica, (***,**,*) valor estatisticamente significante ao nivel de 1%, 5% e
10%, respectivamente. Fonte: Dados da pesquisa.

Apoés o teste de causalidade confirmar a interdependéncia e a capacidade
preditiva de curto prazo dos prec¢os da vaca gorda em relacdo as variacdes passadas
nos precos do bezerro, o estudo apresenta os dados das Tabelas 3 e 4. Os
coeficientes e as estatisticas da regressdo responderam as duas Ultimas questdes
de pesquisa: (i) ocorre transmissibilidade de precos entre esses bovinos de corte?
E, caso seja identificada a transferéncia de precos; e (iii) as variagcbes positivas e
negativas nos precos do bezerro sdo transmitidas na mesma magnitude para 0s
precos da vaca gorda?.

Na Tabela 3, verificou-se se ha transmissdo corrente (de curto prazo) dos
precos do bezerro para os precos da arroba da vaca gorda e testou-se a hipdtese
de simetria na transmissdo de precos. A Tabela 4, por sua vez, possibilitou verificar
se existe transmissdo antecipada (prognostica) dos precos do bezerro para os
precos da arroba da vaca gorda.

Os dados da Tabela 3 mostram que ha transmissdo corrente dos precos do
bezerro para os precos da arroba da vaca gorda nas principais pracas brasileiras de
bovinocultura de corte. Em oito das quatorze pracas analisadas (= 60%), a
transferéncia € assimétrica, sendo elas: Goiania/GO, Campo Grande/MS,
Dourados/MS, Trés Lagoas/MS, Caceres/MT, Triangulo Mineiro/MG, Redencéao/PA,

Araguaina/TO. Nas Regides Centro-Oeste, Sudeste e Norte, os coeficientes betas
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positivos variam entre (g*= 0,76 e B*= 0,85) e 0s coeficientes betas negativos
ficaram entre (Br=0,55 e Br=0,79). O teste de Wald confirmou que essa diferenca
€ estatisticamente significativa, indicando que os aumentos nos precos do bezerro
tém maior impacto sobre os precos da arroba da vaca gorda do que as quedas.

Esse achado é consistente com o do estudo pioneiro de Bailey e Brorsen
(1989), que analisaram a transmissao espacial de precos de bovinos de corte nos
estados norte-americanos do Colorado, Nebraska, Texas e Utah. Eles observaram
que 0s ajustes nos aumentos e quedas nos pregcos ocorriam com magnitudes
diferentes, levando a conclusdo de assimetria na transmissdo. Além disso, 0s
coeficientes betas do presente estudo sdo semelhantes aos coeficientes de
transmisséo inferiores a um (3: < 1) dos precos do boi gordo na BM&F para os precos
do boi gordo das principais pracas dos Estados de Goias, Minas Gerais, Parana e Sao
Paulo, estimados por Gaio, Castro Junior e Oliveira (2005).

Os dados da Tabela 3 indicaram as pracas com transmissdo simétrica dos
precos do bezerro para os precos da arroba da vaca gorda, sendo elas: Sul
Goiano/GO, Sinop/MT, Noroeste Paulista/SP, Maringa/PR, Cacoal/RO e Gurupi/TO.
Nessas pracas, os coeficientes betas para aumentos e quedas nos precos do bezerro
nédo apresentaram diferencgas estatisticas, conforme o teste de Wald (3" = g # 0),
0 que indica que as variagdes no preco da arroba da vaca gorda respondem de
forma equivalente a aumentos e quedas nos prec¢os do bezerro.

A Tabela 3 mostra que a praca Noroeste/SP apresentou 0S maiores
coeficientes betas estimados (B:'= g = 0,90), indicando uma transmissao simétrica
dos precos do bezerro para os precos da arroba da vaca gorda. A maior
sensibilidade observada nesse mercado pode ser atribuida ao fato de o
Noroeste/SP ser uma referéncia na comercializagdo de bovinos em ponto de abate
e de carne bovina (in natura e industrializada), associando, hipoteticamente, as
cotacOes da vaca gorda (abate) e do bezerro (reposicdo). A relevancia desse
mercado na transmissdo de precos para outros mercados nacionais e internacionais
confirma os achados de Gaio, Castro Juanior e Oliveira (2005) e Oliveira Neto,
Figueiredo e Wander (2022).
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Tabela 3 - Assimetria na transmissdo corrente entre os precos do bezerro e da arroba da vaca gorda nas principais pracas brasileiras de bovinocultura
de corte (2014/2022)

. Centro/Oeste Sudeste Sul Norte

Regido/Praca Goiania G ;;L o g?emgg Dourados L;grizs Céceres  Sinop I\g)c;rlﬁiesstge Tl\r/'l?r?gféo Maringd | Redencdo Cacoal Araguaina Gurupi
Br 0,699~ 0,742 0,703 0,795~ 0,766 0,738~ 0,919~ 0,890 0,708 0,828~ 0,674 0,775" 0,546™ 0,791
Est. t 11,326 11,706 14,935 19,454 14,392 18,777 22,647 14,949 13,797 18,451 12,847 15,975 9,328 14,066
Sig. Est. t 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
Bt 0,788~ 0,816 0,774~ 0,849~ 0,827~ 0814~ 0,899~ 0,905 0,854~ 0,846 0,784 0,818~ 0,758™ 0,847
Est. t 28,480 27935 32,357 36,382 27,894 35977 47936 37,663 34,843 38,735 30,402 29,745 34,839 35,666
Sig. Est. t 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
Bo -0,092 -0,042 -0,077 -0,013 -0,043 -0,032 -0,011 0,027 -0,068 -0,045 -0,029 -0,046 -0,029 -0,051
Est. t -12,776 -6,788 -11,914 -3,136 -7,208 -6,636 -2,851 6,317 -11,247 -9,972 -4,687 -7,425 -5,257 -8,725
Sig. Est. t 0,000 0,000 0,000 0,002 0,000 0,000 0,005 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,0000 0,000
X2 -WT 5,478 3,815 6,936 7,328 5,132 14,895 0,685 0,154 23,032 0,452 12,492 3,273 26,628 2,436
Ho - WT ATP STP ATP ATP ATP ATP STP STP ATP STP ATP STP ATP STP
Est. F 1084, 1052,3™ 1214,7 1849,0™ 1080,6™ 1068,1™ 2867,9™ 2076,0™ 16282™ 18284 1083,6™ 12351™ 1486,2™  1514,8™
R2 0,954 0,953 0,959 0,972 0,954 0,968 0,982 0,975 0,969 0,972 0,954 0,959 0,966 0,966
R2Ajustado 0,953 0,952 0,958 0,972 0,953 0,968 0,981 0,975 0,968 0,971 0,953 0,958 0,965 0,966
Teste ADF -3,781™  -3,319" 5577 -4,628" -3419" -3,784™ -5125™ -3,405" -3,831™ -4332" -3,679" -4,020" -3473" -3,690™
Teste JB 7,242 6,230" 6,210™ 1,663 3,927 2,203  3,355" 3,430ns 2,264ns 4,131ns 14,224 5,189ns 8,048 1,714ns
Sig. Est. JB 0,026 0,044 0,044 0,435 0,140 0,332 0,186 0,180 0,322 0,126 0,001 0,074 0,018 0,424
LM -F 95,06™ 110,66™ 76,15™ 70,28™ 10,47 7596™ 57,26™ 88,61™ 81,99™ 51,36™ 83,02 65,31™ 102,03 93,24™
Teste LM 69,64™ 7324™ 64,087 62,00™ 71,20 64,02 56,59™ 67,91 65,96 53,69™ 66,28™ 60,08™ 71,34 69,16™
ARCH -F 110,83 96,01 120,80™ 39,07 71,050 40,97  7,99™ 20,08™ 31,96™ 31,58™ 192,75 5254  107,91™  34,33™
ARCH 54,68 50,88™ 56,96™ 28,95 43,02 29,95  7,56™ 17,15™ 24,92 24,69 68,85 3558 53,97  26,30™

Nota: (Est. t) estatistica t do coeficiente acima, (Est. F) estatistica F do modelo de regresséo, (WT) Teste de Wald (1943), (x2) estatistica qui-quadrado do
teste de Wald, (HO) hip6tese nula de simetria na transmisséo de precgos, (NSA) nao se aplica o teste de Wald, (STP) simetria na transmisséo de pregos =
néo se rejeita HO com base na estatistica qui-quadrado do teste de Wald, (ATP) assimetria na transmissdo de precos = rejeita-se HO com base na
estatistica qui-quadrado do teste de Wald, (R2) coeficiente de determinacdo do modelo de regressdo, (R2Ajustado) coeficiente de determinacao ajustado
do modelo de regressao, (Teste ADF) estatistica t do teste de raiz unitaria ADF, (Teste JB) estatistica-teste Jarque-Bera, (LM - F) estatistica F do teste
LM, (Teste LM) estatistica LM do teste de Breusch-Godfrey para deteccao autocorrelacédo serial, (ARCH - F) estatistica F do teste ARCH, (ARCH)
estatistica do teste de heterocedasticidade condicional autorregressiva para verificacao das hipéteses de homoscedasticidade-heterocedasticidade dos
residuos da regressao, (ns) sem significancia estatistica, (***,**,*) coeficiente ou valor estatisticamente significante ao nivel de 1%, 5% e 10%,
respectivamente. Fonte: Dados da pesquisa.
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Ao comparar os resultados da Tabela 3 com outras pesquisas sobre
transmissdo de precos no ambito regional de reposicdo de bovinos de corte,
verificou-se que eles corroboram os de Sachs e Martins (2007), que concluiram que
os precos do boi gordo influenciam os precos do bezerro. Da mesma forma, Sachs
e Pinatti (2007) mostraram que variacdes nos pre¢os do boi gordo afetam os precos
do boi magro. Ambos os estudos focaram exclusivamente na interdependéncia dos
precos de bovinos de corte do estado de Séo Paulo, entre 1995 e 2006.

A analise da transmissdo de precos, baseada nos dados da Tabela 3, permitiu
avaliar a capacidade preditiva e robustez dos modelos por meio do coeficiente de
determinacdo RZstado @ do diagndstico dos residuos da andlise de regressao. Os
coeficientes R?dustados forgm superiores a 0,95, indicando que as variagdes nos precos
do bezerro explicam mais de 95% das flutuacdes nos precos correntes da arroba da
vaca gorda nas principais pragas brasileiras de bovinos de corte.

Os residuos dos modelos de regressdo foram analisados para garantir os
pressupostos de estacionariedade, normalidade, homocedasticidade, independéncia
dos erros e linearidade. Foram aplicados os testes ADF de Dickey e Fuller (1981),
Jarque e Bera (1987), ARCH e LM. Em resumo, os resultados atenderam
adequadamente o0s pressupostos da regressdo, exceto pela normalidade dos
residuos nas regressdes referentes as seguintes pracas de Goiania/GO e Sul
Goiano/GO (Regido Centro-Oeste), e Araguaina/TO e Cacoal/RO (Regido Norte).
Apesar da falta de normalidade nos residuos, os demais pressupostos foram
cumpridos, confirmando a capacidade preditiva e a robustez dos modelos.

A analise dos dados da Tabela 4 revelou a transmissdo antecipada
(prognostica) dos precos do bezerro para 0os precos da arroba da vaca gorda. A
hip6tese de simetria de transmissdo de precos foi testada com base no ciclo
convencional de cria e desmame do bezerro. Considerando que valores passados
de uma série temporal corroboram a previsdo de valores futuros de outra
(Montgomery; Jennings; Kulahci, 2015), foi realizada uma regressdo com doze
defasagens nos precos do bezerro em relacdo aos precos correntes da arroba da
vaca gorda. Os resultados confirmaram a transmissdo antecipada do aumento de
precos do bezerro para os precos da arroba da vaca em todas as pracas estudadas.

Ao continuar a analise dos dados da Tabela 4, verificou-se que, nas quatorze
pracgas analisadas (100%), a transmissao das variagdes nos precos do bezerro para
0s precos da vaca gorda é assimétrica. Os aumentos nos precos do bezerro
transferem variacdes para os precos da arroba da vaca gorda com maior intensidade
do que as quedas. Nos modelos de regressao, os coeficientes betas para variagdes
positivas nos precos do bezerro variam de 3,*=0,55 a g,*=0,69, sendo que metade
deles atingiu s> 0,60.
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Destaca-se que, em sete das quatorze pracas analisadas (50%), a
transferéncia antecipada de variagbes para o0s precos da arroba da vaca gorda
ocorre apenas por meio dos aumentos nos precos do bezerro. Essas pracgas sao:
Goiania/GO, Sul Goiano/GO, Sinop/MT, Noroeste Paulista/SP, Redencdo/PA,
Araguaina/TO e Gurupi/TO. Nessas pracas, somente 0os aumentos nos precos do
bezerro transmitem variacbes antecipadamente para os precos futuros da vaca
gorda.
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Tabela 4 - Assimetria na transmisséo antecipada entre os precos em reais do bezerro e da arroba da vaca gorda nas principais pracas brasileiras de bovinocultura
de corte (2014/2022)

Regido/Praca Centro/Oeste Sudeste Sul Norte

Goiania Gcﬁg:w g?gﬂgg Dourados L;gr(ca)Zs Céaceres Sinop l\llazruolgige Tl\r/ll?r:]e%?éo Maringa Redencdo Cacoal Araguaina Gurupi
Br 0,015 0,057 0,294™ 0,258 0,384™ 0,268" 0,215 0,013 0,232 0,290" 0,094~ 0,333 -0,096™ 0,157
Est. t 0,104 0,389 2,651 2,319 3,569 2,596 1,535 0,077 1,765 2,240 0,783 2,830 -0,586 1,037
Sig. Est. t 0,917 0,697 0,009 0,022 0,001 0,011 0,128 0,938 0,080 0,027 0,435 0,005 0,558 0,302
B 0,555 0,567 0,603 0,595~ 0,667 0594~ 0,635~ 0,636™ 0,683 0,625~ 0570 0,592 0,597 0,641
Est. t 8,903 8,842 10,486 9,245 10,985 9,841 9,480 9,201 11,233 9,724 9,451 8,746 10,953 10,197
Sig. Est. t 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
Bo -0,152 -0,112  -0,137 -0,091 -0,118 -0,103 -0,110 -0,103 -0,156 -0,094 -0,123 -0,121 -0,097 -0,137
Est. t -9,588 -8,144 -8498  -7,297 -9154 -7,780 -7,918 -7,909 -9,894 -6,712 -8,193 -7,610 -6,760 -8,117
Sig. Est. t 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
X2 - WT NSA NSA 22,194 34,829 24964 36,097 NSA NSA NSA 18,391 NSA 18,791 NSA NSA
Ho - WT ATP ATP ATP ATP ATP ATP ATP ATP ATP ATP ATP ATP ATP ATP
Est. F 77,6 1719 1561 1855™ 206,8™ 1724™ 1744~ 190,8™ 209,6™  148,2™ 161,8™ 148,8™ 175,5™ 158,0™
R2 0,796 0,790 0,774 0,803 0,819 0,791 0,793 0,807 0,821 0,765 0,780 0,765 0,794 0,776
R2Ajustado 0,791 0,786 0,769 0,798 0,815 0,786 0,788 0,803 0,817 0,760 0,775 0,760 0,789 0,771
Teste ADF -2,197"  -2,444~ 2 4'07** -2,035"  -1,937" -2,017" -2,011"  -1,659° -2,053*  -1,653° -2,296™" -2,033" -1999" -2,023"
Teste JB 5836 5958 6,909 6,380 8,134 6,360 7,548" 7,505" 8,729 6,521 12,34 6,226™ 8,209” 6,693
Sig. Est. JB 0,054 0,050 0,031 0,041 0,017 0,041 0,023 0,023 0,012 0,038 0,002 0,044 0,016 0,035
LM-F 280,22 315,44~ 313,18 338,50™ 263,87™ 332,74™ 377,03™ 419,98™ 339,04™ 378,29™ 289,25 320,53™ 437,27 427,93™
Teste LM 81,11 8237 8230 8307 8043 8291 84,07 8499 8309™ 8410 81,46™ 82,54 85,31 85,14™
ARCH - F 194,78 176,66 227,0™ 178,27™ 200,67™ 189,74™ 279,01 25565™ 24299 156,19 260,50™ 203,08 212,37 24355™
ARCH 63,38 61,38 66,38 61,57 6398 6285 70,12 6858 67,66 58,76™ 6892™ 64,22 6510  67,70™

Nota: (Est. t) estatistica t do coeficiente acima, (Est. F) estatistica F do modelo de regresséo, (WT) Teste de Wald (1943), (x2) estatistica qui-quadrado do teste de Wald, (HO)
hip6tese nula de simetria na transmissé@o de precos, (NSA) ndo se aplica o teste de Wald, (STP) simetria na transmissdo de precos = ndo se rejeita HO com base na estatistica qui-
quadrado do teste de Wald, (ATP) assimetria na transmissao de precgos = rejeita-se HO com base na estatistica qui-quadrado do teste de Wald, (R2) coeficiente de determinacéo do
modelo de regressao, (R2Ajustado) coeficiente de determinacao ajustado do modelo de regressao, (Teste ADF) estatistica t do teste de raiz unitaria ADF, (Teste JB) estatistica-teste
Jarque-Bera, (LM - F) estatistica F do teste LM, (Teste LM) estatistica LM do teste de Breusch-Godfrey para detecgdo autocorrelacéo serial, (ARCH - F) estatistica F do teste ARCH,
(ARCH) estatistica do teste de heterocedasticidade condicional autorregressiva para verificagdo das hipoteses de homoscedasticidade-heterocedasticidade dos residuos da
regressao, (ns) sem significancia estatistica, (***,**,*) coeficiente ou valor estatisticamente significante ao nivel de 1%, 5% e 10%, respectivamente. Fonte: Dados da pesquisa.
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Por se tratar da verificagdo da transmissdo antecipada de precos, algo
diferente da literatura tradicional, ndo € possivel comparar categoricamente 0s
resultados da Tabela 4 outros estudos. No entanto, os achados sdo coerentes com
Bailey e Brorsen (1989), que analisaram a transmissao espacial de precos de bovinos
de corte nos estados norte-americanos do Colorado, Nebraska, Texas e Utah, e
observaram que 0s ajustes nos aumentos e quedas de pregcos ocorrem com
maghnitudes diferentes. Além disso, os resultados também corroboram os de Oliveira
Neto, Figueiredo e Wander (2022), que identificaram fortes indicios de transmissao
assimétrica de precos do boi gordo nos principais mercados brasileiros para os
precos de bovinos de corte nos mercados internacionais no periodo 2007-2018.

Na Tabela 4, foi avaliada a capacidade preditiva e robustez dos modelos com
base no coeficiente de determinacdo R?astdo @ no diagnéstico dos residuos. Os
coeficientes R2ustados ygriam entre 0,76 e 0,81, indicando que as variagdes nos precos
do bezerro explicam entre 70% e 78% das variagOes futuras nos precos da arroba
da vaca gorda nas principais pracas brasileiras de bovinos de corte. Quanto ao
diagnéstico dos residuos, os testes ADF de Dickey e Fuller (1981), Jarque e Bera
(1987), ARCH e LM indicaram o atendimento aos pressupostos de estacionariedade,
normalidade, homocedasticidade, independéncia dos erros e linearidade,
confirmando a capacidade preditiva e a robustez dos modelos.

Conclusdes

Diante do objetivo principal, que é o de analisar a transmissdo de precos do
bezerro para os precos da arroba da vaca gorda nas principais pracas brasileiras
comercializadoras de bovinos de corte, os resultados da pesquisa permitem concluir
que existe interdependéncia e transmissdo entre os precos. No ambito da
interdependéncia e causalidade, evidenciou-se que as variagdes dos precos do
bezerro atuam como previsoras potenciais e robustas das alteragcdes correntes e
futuras nos precos da arroba da vaca gorda em todas as pracas estudadas.

Quanto a transmissibilidade de precos, os achados evidenciaram existir
transmissdo dos precos do bezerro para 0os precos correntes da arroba da vaca
gorda, uma vez que os coeficientes angulares estimados sobre as variacOes
negativas e positivas nos precos do bezerro, bem como suas respectivas
estatisticas, apontaram que 0s precos do bezerro atuam como transmissores
estatisticamente significantes das variagdes correntes nos precos da arroba da vaca
gorda nas principais pragas brasileiras de bovinocultura de corte.

Ao averiguar se as variacbes positivas e negativas nos precos sao
simetricamente transmitidas (ou seja, na mesma magnitude), concluiu-se que as
transferéncias correntes (de curto prazo) dos precos do bezerro para os precos da
arroba da vaca gorda sdo assimétricas na maioria das pracas avaliadas, com as
variagfes nos precos da arroba da vaca gorda sendo mais sensiveis aos aumentos
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do que as quedas nos precos do bezerro. Além disso, concluiu-se também que as
transferéncias antecipadas (prognosticas) sdo assimétricas em todas as pracas
avaliadas, apresentando maior magnitude de transferéncia via aumento dos precos
do bezerro para os precos da arroba da vaca gorda.

Espera-se que as andlises e conclusbes deste estudo contribuam
significativamente para a tomada de decisdo dos agentes da cadeia produtiva da
bovinocultura de corte, ao tornar a administracdo dos precos na comercializagéo
mais efetiva. Além disso, o estudo ndo s6 preenche uma lacuna na literatura ao
demonstrar a interdependéncia e a assimetria na transmissdo de precos entre o
bezerro e a arroba da vaca gorda, mas também oferece uma base empirica para a
formulac@o de politicas que visem estabilizar o mercado e proteger os interesses
dos produtores. Recomenda-se que pesquisas futuras explorem: (i) a causalidade
inversa, ou seja, a influéncia do preco da arroba da vaca gorda sobre o preco do
bezerro; e (i) a possivel domindncia na transmissdo de precgos entre diferentes
pracas de comercializacdo. Adicionalmente, sugerem-se investigacdes sobre a
transmissdo de precos de outros produtos agropecuarios e ndo agropecuarios, com
o intuito de fortalecer a gestdo de precos em diversas cadeias produtivas. Essa
abordagem ndo s6 ampliara o conhecimento cientifico na area, mas também
favorecerd a pratica empirica, orientando a definicho de estratégias de
comercializagcdo mais eficazes.
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ARTIGO

Transmissao de precos do bezerro para os precos da vaca gorda nas
principais pracas de bovinocultura de corte no Brasil
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