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Resumo: Os mercados de carnes, nos tultimos anos, véem enfrentando perdas econdmicas
relacionadas a doencas como o mau da vaca louca, febre aftosa e a gripe avidria. O Brasil,
ap6s dois anos sem registrar focos de febre aftosa, voltou a registrar a doenca em 2004
provocando o embargo dos principais importadores da carne brasileira. Este artigo investiga o
comportamento da volatilidade dos precos pagos ao produtor da carne suina, no periodo de
1984 a 2006, procurando evidéncias de que este evento sanitdrio constitui-se em um fator de
instabilidade dos precos. Por meio de um modelo GARCH, adicionando uma varidvel que
indica a presenca da aftosa no modelo, podemos confirmar a hipdtese de que o
reaparecimento da doenca estd vinculado ao aumento da variabilidade dos precos da carne
suina.
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1. Introducio

Os consumidores estdo atentos as condi¢des que envolvem a produgdo, especialmente
nos aspectos sanitdrio, ambiental e trabalhista. A produc¢do de carnes € particularmente
sensivel a ocorréncia de doencas nos rebanhos. Problemas como a febre aftosa, mal da vaca
louca, gripe avidria e febre suina cldssica tem causado perdas econdmicas no comércio
mundial e nas economias de paises afetados pelas doencas.

No Brasil, os casos de febre aftosa foram inimeros at¢ a década de 80. Mais
recentemente a recorréncia da doencga tornou-se menor, tendo ocorrido nos anos de 1993,
1995 e 2004. Apesar de o surgimento da doenca afetar as vendas de carnes
indiscriminadamente, hd suspeitas de que um surto adiciona significativa instabilidade
especialmente aos precos da carne suina nas principais regides produtoras. Uma razao € que a
elasticidade-preco da demanda de carne suina tende ser alta devido a acirrada concorréncia
com as carnes bovina e de frango, as quais possuem maior preferéncia dos consumidores,
conforme indicam os market shares de carnes, e também a comercializa¢do da carne suina,
que ¢é feita, em sua maioria, na forma de processados, cujos precos sdo relativamente maiores
que outras carnes, vendidas majoritariamente in natura (ABIPECS, 2004). Outro fator
relaciona-se com a concentragdo das exportagdes de carne suina no mercado russo. Uma

decisdo de embargo daquele pais as importagcdes brasileiras, por conta da febre aftosa, gera



um excedente significativo no mercado brasileiro, cooperando para ampliar a variabilidade
dos precos.

Apesar de sua importancia, pouco se sabe do impacto da febre aftosa na instabilidade
dos precos da carne suina. Para investigar este aspecto a questdo deste estudo é: o surto de
febre aftosa em 2004 constituiu-se em um fator gerador de maior variabilidade nos precos dos
produtores de carne suina?

Tendo em vista que Santa Catarina é o maior exportador de carne suina e, portanto,
estaria mais sujeito as conseqiiéncias da doenca, objetiva-se neste trabalho investigar o
comportamento da volatilidade dos retornos dos pregos recebidos pelos produtores de carne
suina desse estado, considerando-se o ultimo surto de febre aftosa ocorrido em 2004.

A hipétese € que a variabilidade dos precos do produtor foi amplificada no periodo em
que houve embargo russo as importacdes de carne suina por conta do surto de febre aftosa em
2004. O ano escolhido se deve ao fato de que apenas na atual década as exportacdes
brasileiras de carne suina t€m representado uma fatia importante e crescente da produgéo
(cerca de 20% em 2004) e também tem ocupado um lugar destaque no mercado internacional
(é o quarto maior exportador).

Ap6s esta introducdo, apresenta-se uma revisdo de literatura; na secdo 3 temos a
descricdo do mercado de carne suina; a se¢do 4 contém algumas informagdes sobre febre
aftosa; na secdo 5 expde-se a fundamentacio do modelo GARCH; a secdo 6 refere-se a
metodologia e os dados utilizados; na secdo seguinte analisamos os resultados; e a dltima

sec¢do contém as conclusdes.

2. Revisao de Literatura

O impacto da febre aftosa nas exportacdes e vendas internas nos remete inicialmente a
questdo da transmissao dos precos no mercado interno. Segundo o modelo de lideranca-preco
de (BARROS, 1990) as variagdes de precos tendem iniciar no segmento atacadista-
processador porque € sensivel as variacdes da oferta e demanda, as alteracdes de custos, ao
risco de prejuizo e porque € especializado em relativamente poucos produtos. Produtores e
varejistas ajustariam seus precos por meio de defasagem distribuida no tempo (AGUIAR,
1993). O setor de varejo, entretanto, apenas remarcaria precos sob pressdo significativa dos
custos (BECKER, 1999). A fragmentacdo do segmento produtor (BARROS, 1990) explicaria
a razdo pela qual a variabilidade do preco recebido pelo produtor depende diretamente dos
precos ditados pelo setor atacadista—processador. Estas evidéncias justificam o enfoque do

trabalho nos precos recebidos pelos produtores.



Em relacdo a andlise econométrica, (ROH et. al, 2006) empregam o modelo de anélise
de intervencdo de Box e Tiao’s e o modelo GARCH para mensurar a persisténcia dos focos de
aftosa ocorridos em 2000 e 2002, na Coréia do Sul, sobre os precos de trés categorias de
carnes. Outros métodos também sdo usados conforme (RICH et. al, 2005) destacando-se a
analise custo-beneficio, programac¢ao matemética, modelos de equilibrio parcial, input-output
e equilibrio geral computavel.

Em relacdo ao impacto econdmico da febre aftosa, (JARVIS et. al, 2005) estudaram o
impacto da aftosa sobre os 7 maiores exportadores e os 22 maiores importadores de carnes.
Os resultados sugerem que a aftosa impede o comércio entre muitos paises e,
conseqiientemente, atua para a redugdo do preco da carne nos paises com a doenca. (HSU et.
al, 2005) mostram que a febre aftosa em Taiwan estad associada a perdas de renda, emprego e
queda, que totalizam 0,28% no PIB. (BLAKE et. al, 2002) constataram que a febre aftosa
causou perdas em varios setores, incluindo-se o setor turistico do Reino Unido.

Estudos econdmicos do impacto de outras doengas de animais, como o mal da vaca
louca (Bovine Spongiform Encephalopathy - BSE), foram conduzidos por (BURTON e
YOUNG, 1996), (LLOYD et. al, 2001), (HANAWA e CHEN, 2003), (JIN et. al, 2004),
(MATTSON et. al, 2005) e (SAMARAJEEWA et. al, 2006) em diversos paises desenvolvidos
com metodologias semelhantes as utilizadas no caso da febre aftosa.

Em conclusdo, a literatura referenda a andlise dos precos recebidos pelos produtores
para captar os efeitos da doenca na volatilidade dos precos de mercado bem como o uso de
métodos estatisticos associados com séries temporais. Além disso, parece claro que a doenga
tem impacto negativo na atividade econdmica. Todas estas constatacdes cooperam para

justificar a hip6tese formulada na se¢fo anterior.

3. A febre aftosa no Brasil.

Para (PITUCO, 2001), a febre aftosa (Foot and Mouth Disease — FMD) é uma
enfermidade viral, contagiosa, que afeta os animais domésticos e selvagens como bovinos,
bubalinos, ovinos, caprinos e suinos. Os prejuizos originam-se da queda na produgdo (abate
dos animais infectados), bem como pelas perdas comerciais através dos embargos dos

mercados importadores de carne.

Figura 1. Numero de focos de febre aftosa no Brasil (1970-2005)
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O Brasil tem uma longa histéria de convivéncia com a febre aftosa. A figura 1 mostra
que o auge do nimero de focos detectados foi na década de 70, diminuindo sensivelmente
apo6s essa data. A criagdo do Programa Nacional de Erradicagdo da Febre Aftosa (PNEFA)I,
criado em 1992, deve ter tido impacto na queda do nimero de focos. Os tultimos casos
registrados nos grandes estados exportadores de carne suina (SC, RS e PR) foram na década
de 1990, o que cooperou para que posteriormente o Brasil ganhasse novos mercados externos
para a carne suina. Nos anos de 2002 e 2003 nao foram registrados focos de febre aftosa no
pafs.

O Brasil teve reconhecimento como area livre da febre aftosa com vacinacio pela OIE
(Organizacdo Mundial de Satide Animal / Escritério Internacional de Epizootias), em maio de
1998 para os estados de SC e RS, e em maio de 2000 para os estados de DF, PR, GO, MT, SP
e MG. Este fato pode explicar o crescimento expressivo de vendas externas da carne suina a

partir de 2000 direcionadas principalmente para a Russia’.

" Para (LIMA et. al, 2005), os resultados positivos do PNEFA sdo importantes, mas a dificuldade de viabilizar o
comércio com os principais importadores mostra que € imprescindivel que o pafs realize mais investimentos em
defesa sanitdria e incorpore os Estados do Norte e do Nordeste brasileiro.

2 Em 2005, o Brasil exportou aproximadamente US$ 1,7 bilhdo de carnes suina, bovina e frango para a Riissia
(sufna US$ 800 milhdes, bovina US$ 560 milhdes, frango US$ 300 milhdes). Em 2004, o Brasil exportou cerca
de US$ 8 bilhdes em carnes para 176 paises.



Em funcio dos focos de febre aftosa que ocorreram em 2004, a Russia fechou seu
mercado para as carnes brasileiras’. Em dezembro de 2005°, apods a notificacdo de focos de
febre aftosa no MS e no PR, o servico veterindrio russo impds restricdes as importacdes de
animais vivos, carne suina, carne bovina e produtos e sub-produtos de carne crua de suinos e
bovinos procedentes oito estados brasileiros (MT, MS, GO, SP, MG, PR, SC e RS)5 . Neste
sentido, o aparecimento de um foco de febre aftosa bovina, por exemplo, afeta os varios
mercados de carnes provenientes de animais suscetiveis a doenga, como suino e ovelha.

Desta maneira, o reaparecimento da febre aftosa em 2004 afetou de maneira inusitada o
mercado suino brasileiro tendo em vista as crescentes exportacdes do setor. Tal evento
sanitario pode ser visto como um choque que pode ter influenciado o comportamento dos

. . e 6
precos da carne suina e, portanto, estarem associados ao aumento da sua volatilidade".

4. Exportacdes e instabilidade de precos no mercado de carne suina

Esta secdo contém evidéncias sobre a relacdo entre exportagcdes € precos
considerando-se o surto de febre aftosa em 2004. As exportagdes de carne suina brasileira
evoluiram significativamente desde os anos 90, quando o volume exportado era inferior a
100 mil ton. / ano. Na atual década, conforme tabela 1, as exportacdes aumentaram mais de

5 vezes, como no ano de 2005.

A evolugdo do total das exportacdes foi, em geral, crescente até 2005, e decrescente em
2006 para o Brasil e SC. A excecdo é o RS no qual hé elevagao das exportagdes nesse ultimo
ano. A Russia é o grande importador de carne suina, absorvendo, em média, 64% do total

exportado pelo Brasil e por Santa Catarina, e cerca de 54% da producdo gaicha. Em 2006,

* O Ministério da Agricultura da Rdssia anunciou no dia 16 de novembro de 2004 a suspensdo parcial do
embargo as carnes brasileiras importadas do Estado de Santa Catarina.

4 Segundo a (ACCS, 2005), “no dia 10 de outubro de 2005, foram registrados focos de Febre Aftosa no Mato
Grosso do Sul e jd no dia seguinte, 33 paises cortaram importa¢des de carnes do Brasil, causando enormes
prejuizos. Santa Catarina ndo sofreu restricdes no primeiro momento, mas no dia 13 de dezembro, com o
surgimento de focos da doenca no Parand, a Rissia, principal importador de carne suina de SC, bloqueou as
negociacdes do produto com o Estado, resultando em queda no valor pago ao produtor e gerando enorme
desconforto entre toda cadeia produtiva. O valor do suino reduziu drasticamente ao produtor, missdes a Russia
foram feitas para retomar as importacdes”.

’ De acordo com a (Secretaria de Comércio Exterior, 2005), a média didria de embarques de carne caiu de
US$46,2 milhdes na primeira semana de outubro, para 35,4 milhdes na semana seguinte.

% Segundo (ZEN, 2005), antes do anuncio do foco em 2004, o mercado futuro negociava a arroba de boi a
R$63,90 atuando no seu limite de alta. Apds, o mercado de SP operava em torno de R$54,00 com grande
volatilidade de precos.



Santa Catarina exportou apenas 18% do total do ano anterior, enquanto o Rio Grande do Sul

exportou quase o dobro, cerca de 85% do total vendido externamente. Uma possivel

explicacdo € que ao longo de 2006 se reduziram os estoques catarinenses de carne formados

antes do embargo da Russia as importacdes, ocorrido em dezembro de 2004. J4 o Rio Grande

do Sul, além de se beneficiar também com a exportacio de estoques, teve o embargo suspenso

pela Riissia em abril de 2006, possibilitando ocupar parte do mercado que era abastecido pela

agroindustria catarinense.

Tabela 1. Exportacées de carne suina. Total e destinada a Rissia. Brasil, SC
e RS. 2001-2006. Mil toneladas

Brasil SC RS
Ano Total Russia % Total Russia % Total Russia %
2001 247.371 148.144 60 159.254 121.356 76 44.844 8.756 20
2002 449.204 363.394 81 238.881 207.451 87 74.369 47.869 64
2003 458.034 301.315 66 167.524  89.562 53 108.013  68.344 63
2004 470.967 276.227 59 214434 135.232 63 116.524  50.627 43
2005 579.413 389.748 67 260.757 198.983 76 140.216  70.890 51
2006 340.851 181.350 53 124.047  34.954 28 164.297 139.518 85

(*) Até setembro. Fonte: Sistema Alice, MDIC/SECEX, cddigos 0203.11.00 a 0203.29.00.

A variagdo dos pregos recebidos pelos produtores de suinos pode ser vista na figura 2.

Percebe-se que, com excecdo do ano de 2002, o coeficiente de variacdo dos precos em Santa

Catarina € sempre mais elevado em relacdo ao Brasil. Nos anos de 2005 e 2006 a

variabilidade dos precos atinge um patamar mais elevado, sendo que os coeficientes ficam

acima de 10%.

Figura 2. Coeficiente de variacio dos precos médios anuais recebidos pelos
suinocultores. Brasil e Canta Catarina (2000-2006)
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Fonte: FGV para precos do Brasil e ICEPA para precos em Santa Catarina. Os precos de 2006 sdo até abril.



Em 2006 a variabilidade € maior para os precos em Santa Catarina do que no Brasil,
além do aumento em 2% do coeficiente de variagdo para os precos de Santa Catarina em
relacdo a 2005. O comportamento da variabilidade dos precos a partir de 2004
possivelmente reflete a dificuldade de exportacdo dos estoques remanescentes de carne
feitos antes do embargo da Russia a importacao da carne suina catarinense. J4 em 2006, a
variabilidade pode estar associada a impossibilidade de ampliar as exporta¢des aquele pais.
Estas constatacdes sdo submetidas ao crivo da andlise econométrica, como serd visto

adiante neste trabalho.
5. A volatilidade dos precos agricolas e 0o modelo GARCH

Nas duas ultimas décadas, o desenvolvimento e a evolucdo dos modelos de séries
temporais, permitiram aos pesquisadores compreenderem melhor como choques e
determinados fatores impactam a trajetéria dos precos agricolas’. Entre os modelos de
volatilidade destaca-se o modelo ARCH proposto por (ENGLE, 1982). Os modelos desta
classe servem como uma grande ferramenta para captar as oscilacdes da volatilidade em uma
série de precos. Assim, as séries de retornos gerados podem ser descritas pelo seguinte

processo auto-regressivo de ordem k:
k

Vo =, +Zairt—i tE €~ ”d(oaoz) (D
i=1

O modelo ARCH de ordem p explicita a variancia condicional (volatilidade) como uma

func¢do das inovagdes quadréticas passadas.
£|Q,, ~N(0,0)) )

o' =E(€

p
gr—l ’ gt—z,m) = ao + Zl aigrz—i (3)

2, [N . o o < - ~ o~
O, ¢ a variancia condicional, dadas as informagdes no tempo [ — 1. As restri¢des dos
parametros sdo: @, > 0, a > 0, para [ = Le,pe Zai <1, sdo condigdes necessarias
para garantir que a varidncia condicional seja positiva fracamente estaciondria. Tem-se que

{ €, } ndo sdo correlacionados serialmente, mas nio estocasticamente independentes.

7 (ARANDHYULA e HOLT, 1988) aplicam com sucesso o modelo GARCH para analisar os precos de varejo
das carnes de boi, suino e de frango. (KESAVAN et. al, 1992) encontram evidéncias de persisténcia na
volatilidade dos precos do boi e do suino. (REZETIS, 2003), através de um modelo GARCH multivariado
dinamico, conclui que existe transmissdo (contagio) de volatilidade entre as carnes de cordeiro, boi, suino e aves.



(BOLLERSLEV, 1986) desenvolveu uma generalizagdo do modelo ARCH
denominado de GARCH onde a variancia condicional nio é funcido apenas das inovacgdes
quadraticas passadas, mas também dos seus proprios valores passados. O modelo completo
GARCH (p, q) adiciona assim, q termos auto-regressivos a especificacio ARCH (p) de

modo que a equagdo da varidncia condicional toma a seguinte forma:
2 . 2 ! 2
o =a,+) g +) Bo, 4)
i=1 Jj=1

2, i . L 2
onde O, € a varidncia condicional em t, @, € a constante, €_, € o erro observado ao

quadrado em t — i, O >

" € a variancia condicional em t — j, Q, € ,5/. sdo os pardmetros

. 2 2 .
associados aos termos & N ) —j respectivamente.

i
Sdo dadas as seguintes condi¢des para que a varidncia do processo seja positiva e

estaciondria: @, > 0, @, = 0, ﬁj 2 0. Para que exista um processo estaciondrio a soma

P q
dos pardmetros deve ser: Z o + Z ,3/. < 1. O resultado da soma dos parimetros @ e [3

i=1 j=1
determina o nivel de persisténcia de possiveis choques na volatilidade da série de retornos dos

precos.

6. Métodos.

Os dados utilizados neste trabalho sdo os precos pagos aos produtores — suino nao
tipificado kg (Chapecd/SC) - fornecidos pelo Instituto de Planejamento e Economia Agricola
de Santa Catarina (ICEPA/SC). O periodo € julho de 1984 a agosto de 2006, totalizando 265
observagdes. A série foi, primeiramente, transformada para o atual padrdo monetario para as
observacdes anteriores a junho de 1994. Posteriormente, os dados foram deflacionados pelo
IPA-OG - carnes e pescados — indice (ago. 1994 = 100) — FGV/Conjuntura Economica,
obtida na base de dados do Instituto de Pesquisa Econdmica Aplicada (IPEA). Com o objetivo
de completar a série para os precos de janeiro de 2004, 2005 e 2006 foi realizada uma média
dos tltimos seis meses para cada ano.

Para ser submetida a andlise a série de precos foi transformada em taxa de retorno

calculada pela expressdo ¥, = In R L~ In P onde 7., € o retorno do pre¢o do suino no

ii—-1

més t; P, é o pregodosuinoemt;e P, é o preco do suinoemt-1.

1



A andlise contempla inicialmente uma andlise estatistica descritiva da série, realizando-
se uma inspecdo visual nos grificos tanto dos precos como dos retornos para identificar
possiveis quebras e outliers. Foram estimados também os coeficientes de autocorrelacdo e
autocorrelacdo parcial dos retornos e retornos ao quadrado para encontrar evidéncias de
efeitos ARCH. Da mesma forma, para constatarmos que a série de retornos apresenta um
padrdo ARCH, realizou-se o teste ARCH-LM (ARCH — Multiplicador de Lagrange) proposto
por (ENGLE, 1982).

Para estimar o modelo GARCH foi adotado um modelo AR(1) como padrio para a
estimativa da média condicional, pois os erros gerados desta equagdo servem de insumo para

os modelos da classe ARCH, e que pode ser representada da seguinte forma:

n=o,tor, +E )

Primeiro, foi estimado um modelo GARCH (1,1) para descrever o comportamento da
volatilidade dos retornos do preco do suino ignorando os possiveis efeitos do foco de febre
aftosa (setembro de 2004) sobre a variancia condicional no periodo. Assim, foram estimados

os parametros do seguinte modelo:

o/ =a,+ag’ +po;, 6)

Com estas especificagdes, com o intuito de captar o possivel impacto da febre aftosa na
volatilidade, uma variavel dummy, AFTOSA, € incluida a especificacio GARCH da seguinte

forma:

6, =a,+0,AFTOSA+ae], + p o, (7

A varidvel dummy AFTOSA € igual 1 para observacdes na amostra iniciadas em
setembro de 2004 e igual a zero nas demais observacdes.

Os parametros dos modelos foram estimados pelo método de méxima verossimilhanca
empregando uma distribui¢cao normal, pois a maioria das modelagens de varidncia condicional
utiliza tal método, dado que os parametros estimados sd@o nao-tendenciosos e consistentes. O
algoritmo de otimizagdo utilizado foi o Berndt-Hall-Hall-Hausmann (BHHH) conforme
recomendado por (BOLLERSLEV, 1986) empregando-se na estimativa a matriz de variancia-
covariancia de Bollerslev & Wooldridge. Todos os cdlculos e estimativas dos pardmetros

foram realizados com o auxilio do software Eviews, versao 5.0.



7. Analise dos Resultados

Analisando a figura 3 podemos perceber o comportamento dos precos da carne suina
no periodo em que a economia brasileira passou por seis regimes monetarios diferentes,
resultado da implementacao dos Planos econdmicos das décadas de 1980 e 1990. Assim,
em termos reais, o periodo de maior cotacdo foi o de janeiro de 1989 a marco de 1990
(Cruzado novo). A partir de junho de 1994 (inicio do Plano Real) a julho de 2004, os
precos ficam mais estaveis. No segundo semestre de 2004 os precos comegam a cair com o

aumento da variabilidade conforme mostra as figuras 3 e 4 (ver linhas tracejadas).

Figura 3. Precos recebidos pelos produtores — Suinos (SC)
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Na figura 4, pode-se perceber a presenca de agrupamentos de volatilidade na série de
retornos, principalmente no periodo anterior ao Plano Real, indicando possivelmente a
presenca de heterocedasticidade condicional auto-regressiva. A linha tracejada presente em
nos graficos indica a data (setembro de 2004) do inicio dos focos de febre aftosa.

A tabela A1l no anexo resume as estatisticas descritivas da série de retornos dos precos
(suinos). Observa-se que a volatilidade medida pelo desvio-padrdo mostra-se alta (8,37% ao
més). O excesso de curtose evidencia que a série € leptocurtica em relacdo a distribuicao
normal. Esses resultados sugerem a rejeicdo da hipdtese nula de que a série segue uma

distribuicao normal, confirmado pelos elevados valores da estatistica de Jarque-Bera.



Figura 4. Retornos dos precos recebidos pelos produtores — Suinos (SC)
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Na figura A1 (anexo) temos o histograma da série de retornos mostrando uma densidade
empirica ajustada. V&-se que, embora aproximadamente simétrica, a curva apresenta valores
afastados da parte central da distribui¢cdo (caudas longas).

A tabela A2 (anexo) apresenta as estimativas dos coeficientes de autocorrelacdo e
autocorrelacio parcial para a série de retornos e retornos ao quadrado. Podemos afirmar que
existem evidéncias de efeitos ARCH na série, pois os coeficientes de autocorrelacdo dos
retornos e retornos ao quadrado estimados (5 defasagens), dado os resultados da estatistica de
Ljung-Box ,demonstram um padrdo de previsibilidade para a média condicional dos retornos
dos precos.

Com a defini¢do da equacio da média condicional, um modelo AR(1), efetuou-se o
teste ARCH-LM nos residuos deste equacdo. Os resultados sio reportados na tabela 2. Foi
realizado o teste com 5, 10 e 20 defasagens. Assim, conforme demonstram os p-valores para
as trés defasagens.. Conforme demonstram os p-valores, podemos afirmar, que as séries de
retornos em andlise apresentam um padrio ARCH sugerindo a adequacdo de alguma

modelagem da variancia condicional dos dados.



Tabela 2. Teste ARCH-LM (Multiplicador de Lagrange)

Série de Retornos - Suinos

Defasagens| Estatistica F valor-p TR? valor-p
1 4.999 0.02 4.943 0.02
6 2.174 0.04 12.749 0.04
10 1.946 0.03 18.841 0.04
20 2.323 0.00 42.100 0.00

Na tabela 3 podemos observar que para o modelo GARCH (1,1) tradicional (sem
varidvel AFTOSA), exceto a constante da equacdo da média e da varidncia, todos os
parametros s@o significantes ao nivel de 1% indicando um bom ajuste da série ao modelo.
Percebe-se, também, que a persisténcia de choques na volatilidade dos retornos é elevada,

pois a soma de &, + ﬁl ¢ igual a 0,98. Tal resultado indica que um choque na série tera

efeito por vérios periodos sobre a volatilidade (o choque demora a dissipar).

Tabela 3. Resultados das estimativas dos parametros e da qualidade do ajuste dos
modelos GARCH

Estimativas
Parametros GARCH (1,1)*  GARCH (1,1)**
Equacao da média
C -0.001984 -0.000641
(-0.467) (-0.134)
@, 0.241057* 0.265939"
(4.00) (3.966)
Equacao da variancia
a, 3.23E-05 1.20E-05
(1.754) (0.846)
a, 0.058533* 0.041401*
(3.379) (3.057)
,5 1 0.932552* 0.947993*
(66.617) (76.849)
4, ) 0.000212**
(1.997)
R? ajustado 0.067 0.065
Akaike -2.5383 -2.5551
Schwarz -2.4707 -2.4741

*Valor significativo em nivel de 1%
**Valor significativo em nivel de 5%

A persisténcia do choque para os dois modelos GARCH € igual a ¢¥ . + :61
GARCH(L1y*/ 0 =a,+ &’ + [0,
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GARCH (1,)**/ 0! =, +6,AFTOSA+a.e], + f,0,



Da mesma maneira, o resultado do modelo GARCH com a inclusdo da variavel
AFTOSA, dada a significancia estatistica dos pardmetros @, ﬁl e él, pode confirmar a

hipotese de que o foco de febre aftosa, que levou ao embargo da carne suina pelo principal
importador do Brasil (Russia), estd vinculado ao aumento da volatilidade dos pregos.

Tal fato € evidenciado também pela figura A2 (anexo) que demonstra que apds o
choque ocasionado pela aftosa a partir do segundo semestre de 2004, indicado pela linha
tracejada, houve aumento expressivo da volatilidade. Ademais, os critérios de Akaike e
Schwarz nos indicam que o modelo ajusta-se melhor a série de precos do que o modelo
GARCH (1,1) tradicional.

Cabe ressaltar que os mesmos modelos foram estimados com a série histérica do preco
médio recebido pelo produtor do suino - Brasil (em corte/15 kg) em Reais da
FGV/Agroanalysis, verificando-se, também, o choque provocado pelo advento da febre aftosa
ocorrido em 2004, conforme ilustra a figura A3 no anexo.

8. Conclusoes

Os resultados indicam que o foco de febre aftosa ocorrido em 2004 estd vinculado ao
aumento da volatilidade dos precos recebidos pelos produtores catarinenses da carne suina,
confirmando a hipétese do trabalho. Esta constatacdo vem de encontro a pesquisas
semelhantes realizadas em outros paises, referendando a febre aftosa como fator de incerteza
no mercado de carne suina. Isto implica maior dificuldade para os produtores perceberem a
real tendéncia dos pregos futuros, o que é agravado pelo fato de os produtores nio contarem
com nenhum mecanismo protetor (hedging) contra o risco de mercado, dificultando o
planejamento da producdo. Para a agroinddstria processadora, a volatilidade pode
comprometer a oferta de matéria-prima no médio e longo-prazos. Este segmento tem a
alternativa de maior producdo de produtos processados, cujos precos nio acompanham os
precos da carne in natura e estdo mais atrelados ao comportamento da demanda. Portanto, a
volatilidade tende ser mais prejudicial ao segmento produtor na cadeia de carne suina. Além
disso, um surto de febre aftosa também esta associado a perdas nas transagcdes domésticas e
internacionais, conforme visto nos autores consultados.

Desta forma, sendo a sanidade animal um bem publico, os investimentos
governamentais sdo essenciais para erradicar a febre aftosa e outras doencas animais. Gastos
sd0 necessarios com pessoal e equipamentos para maior fiscalizagdo das fronteiras secas com
paises limitrofes (Paraguai, Argentina e Bolivia), para maior agilizacdo das equipes de

controle da doenca, para indeniza¢do adequada dos produtores afetados e também para dispor



de mais laboratérios com capacidade e agilidade de realizar exames quimicos para detectar a

presenca da doenca.

Do ponto de vista empresarial, torna-se estratégica a busca de novos mercados,
reduzindo o quase monopsonio russo da compra da carne catarinense. Porém grande parte
deste esforco depende de o Brasil ser considerado pela OIE como livre de febre aftosa sem

vacinagdo, o que daria acesso aos mercados representados por paises ricos como Japao.
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Anexo

Tabela Al. Estatisticas descritivas da série de retornos dos precos (Suinos/SC)

Estatisticas Retorno dos Pre¢os - Suinos
Média -0,003551

Mediana -0,005767

Méaximo 0,274486

Minimo -0,390016
Desvio-padréo 0,083736
Assimetria -0,441147

Curtose 6,37556
Jarque-Bera (JB) 134.916

P-value JB 0.000000

Tabela A2. Estimativas dos coeficientes de autocorrelacio para a série de retornos e
retornos ao quadrado da série de precos — Suinos (SC)

Retornos | Coeficiente  Q stat. (p-value) | Retornos*| Coeficiente  Q stat. (p-value)
AC (1) 0.261 18.329 (0.000) AC (1) 0.263 18.566 (0.000)
AC (2) 0.009 18.350 (0.000) AC (2) 0.064 19.659 (0.000)
AC (3) -0.016 18.418 (0.000) AC (3) 0.144 25.268 (0.000)
AC (4) -0.155 24.979 (0.000) AC (4) 0.087 27.304 (0.000)
AC (5) -0.148 30.927 (0.000) AC (5) 0.084 29.221 (0.000)

ACP (1) 0.261 18.329 (0.000) ACP (1) 0.263 18.566 (0.000)
ACP (2) -0.064 18.350 (0.000) ACP (2) -0.006 19.659 (0.000)
ACP (3) -0.002 18.418 (0.000) ACP (3) 0.138 25.268 (0.000)
ACP (4) -0.162 24.979 (0.000) ACP (4) 0.016 27.304 (0.000)
ACP (5) -0.071 30.927 (0.000) ACP (5) 0.059 29.221 (0.000)

AC = Funcgéo de autocorrelagédo / ACP = Fungao de autocorrelagao parcial
( ) Os numeros entre parénteses indicam a defasagem.

Q stat é a estatistica de Ljung-Box.

Retornos* = Retornos ao quadrado

Figura Al. Distribuicio dos retornos dos precos (Suinos/SC)
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Figura A2. Volatilidade estimada pelo modelo GARCH — Precos de Santa Catarina
14

12

104

.08 1

.06 1

04

.02

86 88 90 92 94 96 98 00 02 04 06
—— Volatilidade estimada

Figura A3. Volatilidade estimada pelo modelo GARCH - Precos Brasil
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