ANALISE DA COINTEGRACAO E CAUSALIDADE
DOS PRECOS DE BOl GORDO EM DIFERENTES PRACAS
NAS REGIOES SUDESTE E CENTRO-OESTE DO BRASIL'

Julcemar Bruno Zilli?
Adriana Ferreira Silva3
Silvia Kanadani Campos*
Jaqueline Severino Costa5

RESUMO: A necessidade da obtengio de informagoes para a tomada de decisdo tem atribuido papel
importante as andlises de comportamento dos precos. Nesse sentido, 0s pecuaristas que conseguem
acompanhar as cotagdes podem se antecipar ao comportamento do mercado, obtendo resultados mais
expressivos em sua atividade. Assim, buscou-se identificar a relacio de causalidade entre precos de
boi gordo em pragas nas Regides Sudeste e Centro-Oeste do Brasil utilizando o teste de cointegragio
de Johansen e a causalidade de Granger. Identificou-se que todas as séries analisadas apresentaram-
se nio estaciondrias exigindo a realizagio do teste de cointegragio, a partir do qual se conclui a exis-
téncia de relagdo de equilibrio de longo prazo entre todas as pragas. Os resultados do teste de causa-
lidade mostraram que, de maneira geral, houve bi-causalidade entre todas as varidveis analisadas. Ve-
rificou-se a existéncia de relacio de causalidade no sentido de Granger entre Campo Grande, Estado
do Mato Grosso do Sul, BM&F com as demais regioes; enquanto todas as pragas apresentaram re-
lacdo de causalidade com o Tridngulo Mineiro, Estado de Minas Gerais, e Goidnia, Estado de Goids.
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COINTEGRATION AND CAUSALITY ANALYSIS OF LIVE CATTLE IN
DIFFERENT SELLING SPOTS OF SOUTHEASTERN AND WESTCENTER BRAZIL

ABSTRACT: Decision-support information is strongly connected with price behavior analysis.
Farmers able to estimate expected sale or purchase prices and predict market behavior can achieve
more significant results from their activity. This article aimed at identifying the causality relation
among live cattle prices in the southeastern and center-western regions of Brazil using the Johansen
co-integration and the Granger causality tests. Because all of the series analyzed were non-stationary,
the co-integration test was required, having shown long-term balance relationship among all the sell-
ing spots analyzed. The results of the causality test detected the presence of bi-causality among all the
variables analyzed. Also, a relationship of causality, in the Granger sense, was found between Campo
Grande /MS, Brazilian Mercantile & Futures Exchange (BM&F) and most regions, whereas all sell-
ing spots showed a causality relationship with Triangulo Mineiro/MG and Goiania/GO.
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1-INTRODUCAO

A bovinocultura de corte apresenta relevancia
incontestavel a economia brasileira, tanto sob a pers-
pectiva econdmica, no que se refere aos aspectos
produtivos, geragdo de renda e emprego nos diver-
sos segmentos e relevante contribuicdo para o PIB
nacional, quanto pela producédo de alimentos.

A prova disso est4 no fato de o Brasil ser um
dos principais produtores e o principal exportador
de carne bovina. Entre os anos de 2000 e 2004, o
rebanho brasileiro cresceu em torno de 8% no perio-
do. Entretanto, apds 2004, o rebanho sofreu significa-
tivas retracdes devido, principalmente, ao abate de
fémeas e a ndo reposicdo do plantel, atingindo em
2007, cerca de 167,5 milhdes de cabecas (ANUALPEC,
2008). Ja em 2008 ha projecdes que indicam um ligei-
ro aumento no rebanho para 169,8 milhdes de cabe-
¢as. Ainda, assim, existem expectativas que a produ-
¢do brasileira atinja, em 2008, 9.850 toneladas equiva-
lente carcaga (Teqc) e as exportacdes sejam de 2.650
(Teqc) (UspA, 2008). O segundo pais maior produtor
mundial é a China, com producdo de 7.850 (Teqc)
em 2007, seguida pela Unido Européia, com 8.000
(Teqc) (Usba, 2008). Em relacdo as exportagdes a
Austrélia é o segundo pais no ranking mundial, com
1450 e India com 725 (Teqc) (UsDA, 2008).

Em termos nacionais, a produgdo de carne es-
ta dispersa por todo territério, mas a maior concen-
tracdo esta situada na Regido Centro-Sul do Pais. Os
maiores rebanhos estdo concentrados nos Estados do
Mato Grosso, Mato Grosso do Sul e Minas Gerais,
que em conjunto detém 36% do rebanho nacional
(ANUALPEC, 2007). Entretanto, em relagdo ao namero
de bovinos machos (“boi gordo”) abatidos, os Esta-
dos de Mato Grosso, Sao Paulo e Goids concentram
44% do abate nacional.

Essas regides, juntamente com Mato Grosso
do Sul e Minas Gerais, que correspondem as pracgas
selecionadas para a pesquisa, detém aproximada-
mente 60% do abate de bovinos machos do Brasil.

A determinagdo regional do preco de boi gor-
do depende das condigdes relacionadas a oferta de
animais para abate, da demanda de carne bovina
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pelo consumidor final e da distancia entre os elos da
cadeia bovinocultura (fazenda > frigorifico = con-
sumidor final). A evolucdo da oferta é determinada,
sobretudo, pelas condicdes edafoclimaticas para
producado de alimentos (principalmente pastagens)
para os animais, manejo realizado e estrutura ade-
quada de processamento e comercializagdo dos ani-
mais. A demanda, por sua vez, depende da renda da
populagdo, das inter-relacdes de precos das carnes
correlatas, além dos aspectos qualitativos (gostos,
qualidade, religido, etc.) inerente ao mercado.

Como forma de gerenciar a evolugdo dos pre-
¢os e dos custos de producdo, os produtores necessi-
tam ter melhor acesso a informagdes relacionadas a
atividade, envolvendo, principalmente, o acompa-
nhamento de leiles e mesmo as posi¢des de oferta
de animais para reposi¢do. Essa importancia esta no
fato de que o preco de compra dos animais para
recria € um dos principais itens do custo de produ-
¢ao dos produtores que trabalham em um sistema
produtivo voltado para a engorda dos animais.

Assim, a cadeia produtiva da bovinocultura
caracteriza-se pelo fato de que todos os agentes a-
creditam ter as informagGes, mas trata-se de um
mercado que apresenta muitas formas de assimetria
(Camros, 2004), atraindo um grande ntmero de
investidores e especuladores, tanto no mercado fisi-
co quanto no mercado futuro® (CEPEA, 2008).

Contudo, como os agentes do mercado ope-
ram de forma muito integrada, ha necessidades de
precos regionalizados, assim como de pregos especi-
ficos por categorias de animais. As informagdes do
comportamento dos precos nas diferentes regides do
Brasil podem fornecer subsidios para os pecuaristas
tomarem a decisdo de produzir e vender seus ani-
mais nos melhores momentos da producao, princi-
palmente, se existir alguma relagdo de precedéncia
temporal entre as pracas.

A relevancia na utilizacdo de dados diarios de
precos deve-se, sobretudo, a sua importancia aos

6Acredita-se, dessta forma, que a bolsa desempenha um impor-
tante papel na formagdo dos precos no mercado do boi gordo
sendo que a producédo e a comercializacdo devem seguir os ca-
nais normais da comercializagdo fisica (BM&F, 1997).
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participantes do mercado futuro. Esses agentes to-
mam decisdes continuamente, sendo que a posse
dessas informagdes amplia o universo de subsidios
para a tomada de decisdo.

Nesse contexto, o objetivo deste trabalho é
analisar se ha relagdo de causalidade entre os precos
diarios nas regides de Campo Grande (MS), Cuiaba
(MT), Goiania (GO), Triangulo Mineiro (MG) e a
cotacdo futura do boi gordo na BM&F para o primei-
ro vencimento’. Especificamente, busca-se captar as
relacdes de equilibrio de longo prazo entre as dife-
rentes pracas analisadas.

2 - TRANSMISSAO DE PRECOS NO MERCADO
DE BOI GORDO

O preco do boi gordo nas diferentes regides
pode estar inter-relacionado. Dessa forma, eventos
ocorridos em uma regido podem ser transmitidos as
demais, principalmente via precos. A relagdo de cau-
salidade é uma das formas de captar tais comporta-
mentos, trazendo consigo informagdes importantes
sobre a evolucao dos pregos, dando respaldo a to-
mada de decisdo dos agentes do setor.

Estudos sobre causalidade de precos tém sido
aplicados a diversas areas, sobretudo relacionado a
precos nacionais e internacionais. Barbosa; Margari-
do; Nogueira Junior (2002), analisando a relacao de
elasticidade de transmissdo de precos no mercado
brasileiro de algoddo, mostraram o relacionamento
de longo prazo entre os pregos do algoddo no mer-
cado domeéstico brasileiro e internacional para o
periodo estudado.

Holland e Giembinsky (2003) estudaram o
comportamento dos precos de segmentos do com-
plexo soja, em particular, a transmissdo entre precos
domésticos e estrangeiros. Concluiram que os pregos
da soja apresentam movimentos muito similares
entre as diversas pracas, mas que 0s precos externos,
representados pelos precos em Chicago, parecem

"Refere-se ao contrato do boi gordo com vencimento mais pro-
ximo da data corrente.

preceder os precos domésticos, representados pela
praca Sao Paulo, mais do que o inverso.

Especificamente sobre a causalidade entre
precos de boi gordo, foi realizado um estudo por
Zen (1997), considerando diversas regides do Cen-
tro-Sul do Brasil. Além da relacao entre os pregos do
boi gordo, Zen (1997) buscou mostrar a relagao entre
eles e o preco da carne bovina na Regido da Grande
Sao Paulo. Foram ajustados modelos para detectar a
existéncia de causalidade entre as séries de pregos
diarios de boi gordo das regides de Aragatuba, Pre-
sidente Prudente, Sdo José do Rio Preto, Bauru, Tri-
angulo Mineiro (MG), Campo Grande (MS) e Goias.
Os resultados mostraram que o mercado é altamente
integrado, porém sem regiao lider.

Gongalves et al. (2007) propuseram identificar a
cointegracao, causalidade e efetividade de hedge para
precos a vista e futuro dos contratos de boi gordo,
especificamente para a regido noroeste do Parana. Foi
observada uma relagdo de bicausalidade entre pregos
futuro e a vista, apontando que os agentes tomam
suas decisoes a vista baseados no mercado futuro, e a
determinagdo do preco no mercado futuro considera
0 que esta acontecendo no mercado a vista.

Sachs e Pinatti (2007), analisando a relacdo en-
tre os pregos do boi gordo e do boi magro no Estado
de Sdo Paulo, encontraram resultados que mostram
a existéncia de relagao unidirecional entre os pregos
das suas categorias de animais, porém, ndo encon-
traram relacdo de equilibrio de longo prazo.

Abitante (2003), estudando a existéncia de li-
gacdo estatistica entre o mercado spot e o futuro de
boi gordo negociado na Bolsa de Mercadorias e Fu-
turos (BM&F) e entre o mercado spot e o futuro de
soja negociados na BM&F e na Chicago Board of
Trade (CBOT) concluiu que no caso do mercado de
boi gordo, ha evidéncias de cointegracdo entre os
precos spot e os contratos com vencimento em mar-
¢o, abril, setembro, outubro e novembro de 2005. No
caso do contrato de soja da BM&F, a cointegracdo foi
detectada nos vencimentos de abril, maio e novem-
bro de 2005. O contrato de soja da CBOT apresentou
cointegracdo nos vencimentos de janeiro, margo,
setembro e novembro de 2005.
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Perante as discussoes, este trabalho busca
identificar as relagbes de causalidade entre as dife-
rentes pracas selecionadas do boi gordo no Brasil,
bem como analisar os efeitos de tais interacoes.

3-MATERIAL EMETODOS
3.1-Dados

Os dados de precos didrios de boi gordo (em
R$/@) das pracas de Campo Grande (MS), Cuiaba
(MT), Goiania (GO) e Triangulo Mineiro (MG), refe-
rentes ao periodo de 02/01/2002 a 28/12/2007, fo-
ram obtidos junto ao Centro de Estudos Avancados
de Economia Aplicada (CEPEA/ESALQ/UsP). Os
dados relacionados a BM&F (contrato futuro do boi
gordo com vencimento mais préximo da data cor-
rente) foram obtidos do banco de dados on-line da
Bolsa de Mercadorias & Futuros. Cabe ressaltar que
da amostra foram excluidos os feriados nacionais e
feriados especificos para cada regido/praga analisa-
da, totalizando 1.486 observagdes. Todos os precos
foram deflacionados pelo IGP-D18; da Fundacao Ge-
talio Vargas (FGV), base dezembro 2007, com intuito
de excluir os efeitos da inflacdo. Segundo Pino e
Rocha (1994) quando ndo existem varia¢des bruscas
no nivel geral de precos, os resultados do modelo
com a série deflacionada sdo, aproximadamente,
equivalentes ao modelo com a série sem deflagdo.
Nesse sentido, os resultados obtidos com as séries
ndo deflacionadas levariam a conclusdes semelhan-
tes em termos de causalidade.

Além disso, todas as séries foram linearizadas,
ou seja, foram usados os logaritmos das séries origi-
nais com o objetivo de reduzir variancia e, dessa
forma, amenizar problemas de heterocedasticia.

8Em periodos de estabilidade inflacionéria ha uma tendéncia de
os indices, que mensuram o nivel geral de precos, seguirem
caminhos semelhantes. Dessa forma, para o periodo em andlise
optou-se pelo uso do IGP-DI dado que esse indicador afeta
diretamente as unidades economicas situadas no territério
nacional. Além disso, ressalta-se que todas as séries foram
deflacionadas pelo mesmo indicador ndo comprometendo,
assim, a relagdo entre elas.
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3.2 - Anélise Descritiva dos Dados

A andlise descritiva dos dados busca investi-
gar de forma mais profunda as especificidades con-
tidas nos dados e, dessa forma, observar caracteristi-
cas estatisticas das séries que possam direcionar os
resultados do trabalho.

Foram utilizados dados diarios de pregos reais
de boi gordo para os contratos com primeiro venci-
mento (BM&F) e para as pracas de Cuiaba (MT),
Campo Grande (MS), Goiania (GO) e Triangulo
Mineiro (MG). A utilizacdo de dados com freqtiéncia
diaria se deve a vantagem de incorporacao de infor-
magcoes de curtissimo e curto prazo as andlises. Além
disso, esses dados podem refletir informagdes do
mercado ao longo do més, como, por exemplo, va-
riagdes da demanda.

Em média, a BM&F apresenta precos mais ele-
vados que as demais pragas, de R$67,43/@, seguido
pelas pragas do Triangulo Mineiro (MG) e Goiania
(GO), com pregos médios de R$64,24/@ e R$6248/@,
respectivamente (Tabela 1).

O contrato futuro do boi gordo especifica a re-
gido de Aracatuba (SP) como local de formagao dos
precos futuros e entrega fisica (quando existir). As-
sim, quanto maior a distancia das pragas em relagdo
a Aragatuba (BM&F) menor sera o prego nestas pra-
cas. Esta diferenca, também conhecida pelos agentes
como “base?”, é explicada pelos custos de transagdo,
sobretudo aqueles relacionados ao transporte e ar-
mazenamento. Tal cenario pode ser observado nas
regides de Campo Grande (MS) e Cuiaba (MT) em
relacdo a cotacdo do primeiro vencimento dos con-
tratos futuros negociados na BM&F.

As maiores oscilagdes ocorrem na praca de
precos de Campo Grande (MS), cujo desvio-padrao
dos pregos alcanca aproximadamente R$8,00/ @.

9A base pode ser calculada pela diferenca entre o prego fisico
em determinada regido menos a cotacdo futura do contrato com
vencimento mais préximo para a commodity estudada.
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Tabela 1 - Estatistica Basica dos Precos Reais de Boi Gordo BM&F e das Pragas de Cuiaba (MT), Campo Grande
(MS), Goiania (GO) e Tridngulo Mineiro (MG), no Periodo de Janeiro de 2002 a Dezembro de 2007

(em R$/@)
Item BM&F Cuiaba Campo Grande Goiania Triangulo Mineiro
Observagao 1486 1486 1486 1486 1486
Média 67,43 59,43 61,63 62,48 64,24
Desvio-padrao 7,95 6,56 8,04 6,87 7,21
Mediana 68,84 60,30 63,30 62,99 65,01
Assimetria -0,059 0,122 -0,076 0,184 0,081
Curtose 1,837 2,002 1,877 2,172 1,804
Jarque-Bera 84,679 65,266 79,500 50,868 90,206

Fonte: Elaborada pelos autores, com base nos dados do CEPEA (2008).

3.3 - Procedimentos Econométricos

Os procedimentos econométricos’® utilizados
na andlise da relacdo empirica de causalidade entre
os precos do Boi Gordo para as diferentes pracas
estudadas tiveram como ponto de partida a verifica-
¢do de presenca de raiz unitaria nas séries. Para tan-
to, o procedimento inicialmente adotado foi a reali-
zacdo do teste de Dickey e Pantula (1987), o qual
testa a existéncia de raizes unitarias multiplas. Caso
seja descartada a possibilidade de mais de uma raiz
utilizam-se os testes de: a) Dickey-Fuller Aumentado
(ADF), cujos valores criticos sao apresentados em
Fuller (1976) e Dickey e Fuller (1981); b) Elliot-
Rothenberg-Stock (DF-GLS); e c¢) Kwiatkowski-
Phillips-Schmidt-Shin (KPSS), no sentido de corro-
borar os resultados encontrados no teste ADF. Todos
os testes de raiz unitaria foram avaliados com base
em 5% de significancia.

A defini¢ao correta do modelo a ser emprega-
do no teste ADF (incluindo ou ndo termos determi-
nistas) foi feita adotando-se o procedimento propos-
to por Enders (1995), no qual, trés tipos de modelos
sdo estimados sequencialmente: o primeiro com
constante e tendéncia, um apenas com constante, e o
ultimo, sem constante e sem tendéncia.

As estatisticas 73, Taravaliam a significancia
dos coeficientes da variavel tendéncia (p) e constante

100 pacote econométrico utilizado para manipulacdo e andlise
dos dados foi o EViews 5.0. As varidveis foram utilizadas na
forma logaritmica como forma de corrigir a heterocedasticia e
todos os testes foram analisados ao nivel de 5% de significancia.

(@) no modelo completo (constante + tendéncia). Ja a
estatistica Tqy, avalia a constante (@) no modelo sem
tendéncia. Adicionalmente, o teste considera as esta-
tisticas 77, 7, e 7, as quais correspondem, respecti-
vamente, aos coeficientes da varidvel defasada dos
modelos (STADUTO; BACCHIL; BACHA, 2004).

Quanto ao ntmero 6timo de defasagens ado-
tou-se a modelagem do tipo geral para o especifico,
em que a regressao estimada inclui certo nimero de
defasagens, que vao sendo eliminadas continuamen-
te até o coeficiente da tltima defasagem se apresen-
tar ndo significativo. Paralelamente, foi utilizada a
significancia estatistica do tltimo lag em conjugacdo
com os menores valores dos critérios de informacao
Akaike e Schawrtz. Além disso, considerou-se a
andlise dos correlogramas dos residuos no sentido
de corroborar os resultados dos testes acima.

Identificada a integracdo de primeira ordem
nas variaveis I(1), partiu-se para a analise da relacdo
de equilibrio de longo prazo entre os modelos. Se-
gundo Carneiro (1997), tanto o método de cointegra-
¢ao proposto por Engle e Granger (1987), quanto o
método proposto por Johansen (1988) sdo validos
para esta etapa do processo. Destaca-se que, a partir
desta andlise de cointegragao, pode-se também infe-
rir sobre a relagdo de causalidade (precedéncia tem-
poral) entre as varidveis, detectando, estatisticamen-
te, a diregdo de causalidade, quando houver tempo-
ralmente uma relagdo entre as duas variaveis (HOL-
LAND; GIEMBINSKY, 2003).

Quando as variaveis sdo cointegradas existe
um modelo de corregdo de erro que mostra a veloci-
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dade em que hé convergéncia para uma situacdo de
equilibrio de longo prazo. Assim, conforme Carneiro
(1997), os residuos da equacdo de longo prazo sao
tidos como um mecanismo de correcdo de erros, na
equacdo de curto prazo a ser usada no teste de cau-
salidade.

Para a realizacdo do teste de causalidade,
Granger (1969) baseou-se em duas premissas: 1) a
previsibilidade é um conceito andlogo ao de causali-
dade e 2) a relagdo entre causa e efeito é tempordria
no sentido de que o efeito ndao pode surgir antes da
causa. Desse modo, uma variavel qualquer X causa
ou procede outra variavel Y, se a incorporagdo dos
valores passados de X, em um conjunto de informa-
¢des que contempla essas duas varidveis, contribui
para melhorar a previsdo de Y.

Na re-interpretacdo de Hoover (2001) apud
Matos (2003), uma variavel X causa Y no “sentido de
Granger”, se a histéria passada de Y ndo oculta intei-
ramente o efeito de X sobre Y. Isso, na pratica, signi-
fica que X causa ou procede Y, se a varidncia do erro
da regressdo de Y, sobre seus préprios valores pas-
sados e os valores passados de X, for estatisticamen-
te mais significativa do que a variancia do erro da
regressdo de Y sobre seus valores passados somente.

Um ponto importante na andlise da relagdo de
causalidade entre duas varidveis diz respeito a esco-
lha do ndmero apropriado de defasagens a ser utili-
zado nas regressdes. Maddala (1992) sugere que a
dimensdo das defasagens é, em certo sentido, arbi-
traria. Isso porque existe uma variedade de métodos
alternativos para se determinar o tamanho 6timo de
defasagens em um modelo.

Gujarati (1995), por sua vez, alerta para o fato
de que a analise de causalidade é bastante sensivel
ao nudmero de defasagens escolhido. Davidson e
MacKinnon (1993) e Mills (1993) sugerem que se
procure identificar o ndmero de defasagens em pri-
meiro lugar e s6 depois, entdo, efetuar os testes de
causalidade (apud CARNEIRO, 1997).

No teste de causalidade de Granger (1969) nao
se recomenda utilizar diferentes niimeros de defasa-
gens nas varidveis inseridas no modelo, pois, tal
medida pode gerar uma diferente estrutura de auto-

Rev. de Economia Agricola, Sio Pavlo, v. 55, n. 2, p. 105-119, jul./dez. 2008

correlacdo, podendo, assim, transportar autocorrela-
¢ao residual de uma a outra variavel. Por outro lado,
de acordo com Hatemi e Irandoust (2000) apud Ma-
tos (2003), no caso de indicagdo de ordens de defasa-
gens distintas, podem-se desenvolver testes de cau-
salidade para as duas especifica¢des, aumentando,
assim, a robustez dos resultados obtidos.

De acordo com Fava et al. (2003), um outro
ponto importante a ser considerado nas andlises de
causalidade diz respeito a verificacdo de varidveis
fracamente exdgenas no modelo, pois a estimagdo de
um modelo de equagdo tinica s6 é vélida se as varia-
veis explicativas forem fracamente exégenas em rela-
¢do aos parametros de interesse. Assim sendo, antes
de se dar inicio a andlise de causalidade, é de suma
importancia averiguar a exogeneidade fraca em rela-
¢do aos parametros de interesse, sendo tal resultado
indicado pela ndo significincia do coeficiente de ajus-
tamento associado a cada uma das variaveis.

Apbs a determinagdo do ntmero de defasa-
gens e a verificagao das varidveis fracamente exoge-
nas, procede-se a realizacao do teste de causalidade
de Granger entre variaveis cointegradas.

A hipétese nula (HO) do teste de causalidade
verifica se X ndo “Granger causa” Y, contra a hipote-

se alternativa (HA) de que X “Granger causa” Y.
O método assume matematicamente a seguin-
te configuragdo:

YNV G
AY. =Y adY, +p, @

em que: AY}; e AX;representam, respectivamente, as
varidveis dependente e explicativa na primeira dife-
renca defasadas em n periodos, & o termo aleatério
do modelo irrestrito (1) e Mt o termo aleatério do
modelo restrito (2).

A variavel X “Granger causa” a varidvel Y, se
o erro quadratico médio da previsdo de Y baseada
em um conjunto de informacgdes, que contém os
valores passados de X, for menor que o erro quadra-
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tico médio da previsao de Y, baseado no mesmo
conjunto de informacdes mencionado, excluindo
valores passados de X. Portanto, a tomada de deci-
sdo!! baseia-se em um teste do tipo F para a signifi-
cancia conjunta dos coeficientes defasados.

Os resultados do teste F conduzem a quatro ca-
sos distintos (CARNEIRO, 1997): a) Causalidade unila-
teral de Y para X; b) Causalidade unilateral de X para
Y; ¢) Bicausalidade ou simultaneidade - quando os
conjuntos de coeficientes defasados de X e Y forem
estatisticamente diferentes de zero em ambas as re-
gressoes; e d) Independéncia: quando os conjuntos de
coeficientes defasados de X e Y nao forem estatistica-
mente diferentes de zero nas 2 regressdes.

4 - RESULTADOS E DISCUSSOES
4.1 - Testes de Raiz Unitaria

Os resultados do teste de Dickey-Pantula sdo
apresentados na tabela 2. De acordo com a analise
dos correlogramas dos residuos, bem como dos me-
nores valores dos critérios de informagéo (AIC, BIC e
HQ) e do teste “K” Méximo, foram inseridas 6 defa-
sagens para as varidveis LNBM&F (BM&F), LNCB
(Cuiaba/MT) e LNTM (Triangulo Mineiro/MG).
Com excecao da variavel LNGO (Goiania (GO)), a
qual precisou de 13 defasagens e LNCG (Campo
Grande/MS), com 8 defasagens para gerar residuos
do tipo ruido branco.

Tanto na primeira etapa do teste, quanto na
segunda, as estatisticas geradas para as varidveis
logaritmizadas das cotagdes didrias de pregos de boi
gordo apresentam no maximo uma raiz unitaria,
sendo o melhor modelo aquele que ndo apresentou

nem tendéncia nem constante.
Na primeira etapa, os valores encontrados de

Comparando-se os valores obtidos com os valores criticos da
tabela F, tem-se: caso o valor calculado de F exceda seu valor
critico com m; T-2m graus de liberdade (em que: T= tamanho
da amostra e m= ntimero de parametros do modelo irrestrito)
ao nivel de significdncia definido, rejeita-se a hipotese nula de
que X nao Granger causa Y, ou seja, a varidvel explicativa
causa, no sentido de Granger, a variavel explicada.

T Br eT au para todas as variaveis sdo menores que

os valores criticos tabelados (2,79 e 2,54), dessa for-
ma nao se rejeitou HO, assim o termo de tendéncia e
constante foram estatisticamente iguais a zero. J4 os
valores encontrados para tl indica rejeicao da HO,
de presenga de 2 raizes unitarias.

Descartada a possibilidade de duas raizes uni-
taria, partiu-se para a segunda etapa do teste. Nessa
etapa, os resultados obtidos rejeitaram HO para todas
as variaveis analisadas, indicando que o modelo mais
adequado foi novamente aquele sem constante e sem

tendéncia. Além disso, o resultado conjunto de 7, e

T, indicou a ndo rejeicdo de HO, mostrando a presen-
¢a de no maximo uma raiz unitaria.

Para confirmar a presenca de apenas uma raiz
unitaria nas séries, foram também realizados os tes-
tes de Dickey e Fuller Aumentado (ADF'?), DF-GLS
e Kwiatkowski, Phillips, Schmidt e Shin (KPSS).
Adicionalmente, as defasagens foram definidas pe-
los critérios de Schwartz (BIC), Akaike (AIC), Han-
nan Quinn (HQ), K méximo, e pela analise do corre-
lograma dos residuos.

Os testes ADF para cada série de precos linea-
rizada demonstraram a ndo existéncia de qualquer
termo determinista. A estatistica do teste para o mo-
delo sem constante e sem tendéncia apresentou um
valor para T maior do que o valor critico da distri-
buigdo, ndo rejeitando a hipdtese nula de presenca
de raiz unitaria, o que confirma a ndo estacionarie-
dade da série (Tabela 3).

Na andlise do teste ADF foram considerados
também os resultados dos testes conjuntos, uma vez
que tais testes sdo mais poderosos do que os testes
que avaliam os termos individualmente. No teste
ADF conjunto, para o modelo com constante
(y,=a+py,,+e) e o modelo com constante e

12Uma vez que o teste de ADF é superior ao teste de Phillps-
Perron (PP) quando o processo gerador da série necessita de
um baixo nimero de defasagens para tornar o residuo um
ruido branco, optou-se por nao considerar os valores deste
teste, uma vez que para as séries testadas, o nimero de defasa-
gens necessdrias foram pequenas em relagdo ao tamanho total
da amostra.
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Tabela 2 - Resultados dos Testes de Raiz Unitéria de Dickey-Pantula para os Pregos a Vista do Boi Gordo nas

Diferentes Pracas

1° Etapa! 2° Etapa!
Variavel k
z-B T Tay Tl z—B T Ta,u z—1 7,'2

LNBMG&F 6 1,372 0,075 -14,643 0,162 1,673 -14,637 0,028
LNCB 6 0,7765 -0,301 -10,609 -1,185 2,153 -10,612 -0,359
LNGO 13 0,717 -0,117 -34,108 -1,328 2,412 -34,097 -0,179
LNTM 6 0,690 -0,259 -33,006 -1,644 2,302 -32,998 -0,321
LNCG 8 0,686 -0,270 -31,53 -1,002 1,941 -31,530 -0,332

! Nivel de significancia de 5%.
Fonte: Dados da pesquisa.

Tabela 3 - Resultados dos Testes de Raiz Unitaria de Dickey-Fuller Aumentado para os Precos a Vista do Boi

Gordo nas Diferentes Pracas

Varidvel k Tyt 7,1 z'a# 1 z-# 1 T1
LNBMG&F 6 -0,144 -1,256 1,745 -1,746 -0,060
LNCB 8 -1,266 -2,466 2,252 -2,261 -0,381
LNGO 6 -0,936 -2,384 2,365 -2,371 -0,250
LNTM 6 -1,644 -2,751 2,302 -2,310 -0,321
LNCG 8 -1,002 -2,083 1,941 -1,951 -0,332

Nivel de significancia de 5%.
Fonte: Dados da pesquisa.

tendéncia (¥, =a + [t + py, | +e,), a estatistica do
teste (@3) indicou a ndo rejeicdo da hipétese nula de
que a tendéncia é igual a zero.

A anadlise da inclusdo ou ndo da constante no
modelo gerou um valor estatistico para o teste conjun-
to (@1) que se encontrou na regido de nao rejeicao da
hipétese nula, ou seja, a constante é também estatisti-
camente igual a zero e pode ser omitida do modelo.

A estatistica para @ analisa a hipdtese nula de
que tendéncia e constante sdo iguais a zero com a
presenca de raiz unitaria. A estatistica apresentou-se
ndo significativa diante dos valores criticos simula-
dos por Dickey e Fuller (1981), confirmando a ndo
inclusdo de termos deterministicos no modelo.

Ademais, no sentido de corroborar tais resul-
tados, foram realizados os testes DF- GLS e KPSS,
que, por sua vez, também confirmaram a presenca
de uma rafz unitaria. No KPSS, rejeitou-se a hipétese
nula de estacionariedade para todas as séries anali-
sadas. Os resultados estao dispostos na tabela 4.

Portanto, a analise dos testes de raiz unitdria,
para todas as séries, indicaram a presenca de 1 raiz,
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sendo, dessa forma, consideradas integradas de
ordem um I(1), em virtude da necessidade da aplica-
¢do de uma diferenga para torna-las estaciondrias.

4.2 - Testes de Cointegracdo

Os resultados do testes de cointegracdo de Jo-
hansen (1988) sdo apresentados na tabela 5. A presen-
¢a de pelo menos r vetores de cointegracdo foi testada
a partir dos resultados da estatistica traco. De forma
breve, esse teste consiste na comparagao entre o valor
do logaritmo da func¢do de verossimilhanga do mode-
lo com restrigao e o valor do logaritmo da fungdo de
verossimilhanca do modelo sem restri¢édo.

A ordem do ntimero de defasagens inseridas
nos modelos foi feito com base na analise do corre-
lograma dos residuos e dos menores valores dos
critérios de informacao (AIC, BIC, HQ).

Tais resultados permitiram concluir a existén-
cia de relagdes de longo prazo entre os precos de
todas as pracas do boi gordo estudadas. Assim,
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Tabela 4 - Resultados dos Testes de Raiz Unitarias - DF-GLS e KPPSS

Variédvel K Dr-GLs! Ksst

(ers) (1)
LNBM&F 6 -1.425 13.744
LNCB 8 -1.000 3.083
LNGO 6 -1.105 2.727
LNTM 6 -1.016 3.239
LNCG 8 -0.988 2.971

! Nivel de significancia de 5%.
Fonte: Dados da pesquisa.

Tabela 5 - Resultados do Teste de Cointegragdo de Johansen para os Precos Linearizados de Boi Gordo para a
BM&F e as Pracas de Campo Grande (MS), Cuiaba (MT), Goidnia (GO) e Tridngulo Mineiro (MG)

Variavel HO: r vetores de cointegracdo Maéx. autovalor A trago!
LNBMG&F e LNCB r=0 0.016 25.072
r<1 0,000 0.115
LNBM&F ¢ LNCG r=0 0,013 20.097
r<1 0,000 0.045
LNBM&F ¢ LNGO r=0 0.023 35.635
r<1 0,000 0.057
LNTM e LNBM&F r=0 0,034 51.249
r<1 0,000 0.048
LNCB e LNTM r=0 0.015 23.264
r<l 0,000 0.116
LNCG e LNTM r=0 0.011 16.729
r<l 0,000 0.120
LNCG e LNGO r=0 0.011 17.018
r<1 0,000 0.080
LNGO e LNCB r=0 0.012 18.812
r<1 0.000 0.216
LNGO e LNTM r=0 0.008 12.916
r<1 0,000 0.063

10 nivel de significancia foi de 5%. Para r = 0, o valor critico considerado foi 3,84 e para r =1, 3,84.

Fonte: Dados da pesquisa.

todas as relagdes de curto prazo se confirmaram no
longo prazo. Além disso, os resultados da estatistica
trago (A trago) permitiram concluir, para todos os
pares de séries, a existéncia de um vetor de cointe-
gracado ao nivel de significAncia de 5%.

Dado que o teste de cointegracao indicou a
existéncia de vetores de cointegragdo em um nimero
inferior ao niimero de varidveis, existe um modelo
vetorial de correcdo de erro (VEC), sendo que este
expressa a velocidade em que o comportamento das
variaveis converge para uma situagdo de equilibrio de
longo prazo.

4.3 - Testes de Exogeneidade

A andlise da presenca de variaveis fracamente
exdgenas, quando considerado os pares de variaveis,
apresentou diferentes resultados (Tabela 6). O teste
para os precos entre BM&F e Cuiaba (MT) foi o tni-
co a indicar que ambas ndo sdo fracamente ex6ge-
nas, permitindo concluir que estas varidveis ja sdo,
por natureza, causadas no sentido de Granger. Ou
seja, os precos da BM&F influenciam os pregos da
praca de Cuiaba (MT) e vice-versa. Portanto, haven-
do causalidade em ambos os sentidos.
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Tabela 6 - Resultados dos Testes de Exogeneidade Fraca para os Pregos Linearizados das Diferentes Pragas

de Boi Gordo
Praca GL x2 Conclusdo
BM&F 1 11,67 Nao é fracamente ex6gena
Cuiaba (MT) 10,23 Nao é fracamente ex6gena
BM&F 1 3,15 Fracamente ex6gena
Campo Grande (MS) 13,40 Nao é fracamente exdgena
BM&F 1 3,49 Fracamente ex6gena
Triangulo Mineiro (MG) 40,97 Nao é fracamente ex6gena
BM&F 1 1,61 Fracamente ex6gena
Goiania (GO) 31,39 Nao é fracamente ex6gena
Cuiaba (MT) 1 0,12 Fracamente exégena
Triangulo Mineiro (MG) 16,63 Nao é fracamente exdgena
Cuiaba (MT) 1 0,0007 Fracamente ex6gena
Goiania (GO) 14,96 Nao é fracamente ex6gena
Cuiaba (MT) 1 2,15 Fracamente ex6gena
Campo Grande (MS) 8,47 Nao é fracamente exgena
Campo Grande (MS) 1 2,82 Fracamente exégena
Triangulo Mineiro (MG) 6,88 Fracamente ex6gena
Triangulo Mineiro (MG) 1 3,25 Fracamente ex6gena
Goiania (GO) 2,95 Fracamente ex6gena
Campo Grande (MS) 1 4,26 Fracamente ex6gena
Goiania (GO) 6,31 Fracamente ex6gena

Nivel de significancia de 5%.
Fonte: Dados da pesquisa.

A anélise da série de precos da BM&F em re-
lacdo as demais pragas (Campo Grande (MS), Trian-
gulo Mineiro (MG) e Goidnia (GO) indicou a série
como varidvel fracamente exégena em relacdo a
todas estas, o que poderia ser um indicio de que a
série de precos da BM&F é mais exdgena, ou seja,
lider na formacgao de prego.

Comparando-se as séries de Cuiaba (MT) com
Triangulo Mineiro (MG), Goidnia (GO) e Campo
Grande (MS) também se constatou este resultado,
sendo que Cuiaba (MT) é fracamente exdgena e as
demais ndo, ou seja, estas dltimas ja sdo, por nature-
za, causadas no sentido de Granger. Entretanto, para
se obter resultados conclusivos em relagdo ao senti-
do da causalidade, deve-se conduzir ao teste de
causalidade de Granger.

A andlise entre os precos linearizados das pra-
¢as: Campo Grande (MS) e Tridngulo Mineiro (MG);
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Triangulo Mineiro (MG) e Goidnia (GO); e Campo
Grande (MS) e Goiania (GO); permitiu concluir que
todas as varidveis foram fracamente exégenas. Nesse
caso, é preciso realizar o teste de causalidade no
sentido de Granger entre estas varidveis na diferen-
¢a, para que se possa concluir se ha causalidade e o
sentido da mesma.

4.4 - Causalidade no Sentido de Granger

Vale lembrar que o teste de causalidade foi
conduzido com as variaveis na diferenca, e a inter-
pretagdo dos resultados foi feita no sentido de pre-
cedéncia temporal e ndo no sentido mais forte de
causalidade. A tabela 7 apresenta o resultado resu-
mido do teste de causalidade de Granger. O nimero
de defasagens inseridas no modelo foi resultado da
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Tabela 7 - Resultados do Teste de Causalidade de Granger entre os Precos de Boi Gordo da BM&F e das Pracas
de Campo Grande (MS), Tridngulo Mineiro (MG), Goidnia (GO), Cuiaba (MT) e Campo Grande (MS)

Hipétese nula Df Teste F Valor critico! Decisao
BM&F e Campo Grande (MS)

DLNBMG&F nao Granger causa DLNCG 8 11,97 2,66 Rejeita HO

DLNCG nao Granger causa DLNBM&F 8 7,99 2,66 Rejeita HO
BM&F e Triangulo Mineiro (MG)

DLNBMG&F ndo Granger causa DLNTM 3 11,69 3,95 Rejeita HO

DLNTM néo Granger causa DLNBM&F 3 3,78 3,95 Nao rejeita HO
BM&EF e Goiania (GO)

DLNBMG&F nao Granger causa DLNGO 4 19,96 3,48 Rejeita HO

DLNGO nao Granger causa DLNBM&F 4 7,33 3,48 Rejeita HO
Cuiabé (MT) e Triangulo Mineiro (MG)

DLNCB nao Granger causa DLNTM 4 5,34 3,48 Rejeita HO

DLNTM nao Granger causa DLNCB 4 12,56 3,48 Rejeita HO
Cuiaba (MT) e Goiania (GO)

DLNCB nao Granger causa DLNGO 4 7,69 3,48 Rejeita HO

DLNGO néo Granger causa DLNCB 4 13,54 3,48 Rejeita HO
Cuiaba (MT) e Campo Grande (MS)

DLNCB nao Granger causa DLNCG 8 1,38 2,66 Nao rejeita HO

DLNCG nao Granger causa DLNCB 8 8,46 2,66 Rejeita HO
Triangulo Mineiro (MG) e Campo Grande (MS)

DLNTM nao Granger causa DLNCG 6 1,44 2,96 Nao rejeita HO

DLNCG nao Granger causa DLNTM 6 12,79 2,96 Rejeita HO
Tridngulo Mineiro (MG) e Goiania (GO)

DLNTM nao Granger causa DLNGO 4 19,68 3,48 Rejeita HO

DLNGO nao Granger causa DLNTM 4 13,01 3,48 Rejeita HO
Campo Grande (MS) e Goiania (GO)

DLNCG nao Granger causa DLNGO 4 14,56 3,48 Rejeita HO

DLNGO nao Granger causa DLNCG 4 3,39 3,48 Nao rejeita HO

Nivel de significancia de 5%.
Fonte: Dados da pesquisa.

analise do correlograma dos residuos e dos menores
valores dos critérios de informagdo (AIC, BIC, HQ).

As varidveis que ndo apresentaram exogenei-
dade fraca, por defini¢do, ja sdo causadas no sentido
de Granger (Tabela 6). Portanto, ndo é necessaria a
realizacdo do teste de causalidade.

De acordo com os resultados obtidos, nota-se
que, considerando a relacdo entre DLNBMG&F
(BM&F) com DLNGO (Goiania (GO)) e DLNBM&F
com DLNCG (Campo Grande (MS)), rejeitam-se as
hipéteses nulas de ndo causalidade nos dois senti-

dos. Portanto, os precos da praga BM&F13 apresen-
tam causalidade em ambos os sentidos com essas
pracas, além de apresentar com a de Cuiaba (MT),
corroborando os resultados ja constatados a partir
do teste de exogeneidade.

Esse resultado reflete a importancia do indica-
dor da BM&F e dos precos futuros do boi gordo na
formagao dos precos regionais. Assim, a disponibili-

13Cabe ressaltar que os resultados da causalidade de Granger
referem-se todos as variaveis na diferenca.
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dade e a rapidez das informagdes de mercado possibi-
litam que os produtores estejam constantemente atua-
lizados em relagdo ao comportamento dos precos.
Além disso, a interacdo dos mercados com a BM&F
pode influenciar o ntimero e, portanto, a liquidez dos
contratos futuros negociados na BM&F.

A relacdo de causalidade entre as regides tam-
bém pode ser explicada pela presenca de diferentes
plantas frigorificas de um mesmo grupo em diversas
pragas produtoras, muitas vezes em um mesmo
Estado. Diante disso, pode ocorrer a absor¢ao e uso
de uma mesma informagdo na formacao do preco.

Destaca-se ainda, a influéncia do raio de atua-
¢do dos frigorificos na cadeia produtiva da carne bovi-
na. Em geral, os animais sdo comprados num raio que
varia de 250 a 350km e as distancias existentes do re-
banho com relagdo aos frigorificos demonstram algu-
mas dificuldades com relagdo ao suprimento de ani-
mais (PECUARIA BRASIL, 2008). Entretanto, o aumento
no poder de barganha das grandes redes de super-
mercados e o consumo crescente de outras carnes vém
aumentando ainda mais o raio de atuagdo dos frigori-
ficos na compra de boi gordo para abate, interferindo
significativamente, na formacado dos precos. O mesmo
esta acontecendo sob a 6tica do produtor.

Estes resultados podem ser justificados pela
grande integracdo que as pracas estudadas apresen-
tam, sobretudo apds o uso de tecnologias, princi-
palmente, através da internet, radio, TV e jornais, que
propiciam uma rdpida e ampla distribui¢do das
informacdes.

Além disso, existem outros fatores relevantes,
como a presenga de diferentes plantas de um mesmo
frigorifico em vérios estados e, consequentemente, o
efeito do raio de atuagdo dessas plantas, no processo
de producdo e comercializagdo do boi gordo.

Comparando-se os precos da BM&F com Tri-
angulo Mineiro (MG), pdde-se verificar que, como a
estatistica F calculada foi menor que o seu valor
critico a 5% de significancia, ndo se rejeitou a hipote-
se nula que DLNTM nao Granger causa DLNBM&F,
ou seja, o retorno dos precos do Tridngulo Mineiro
(MG) ndo precedem, temporalmente, os retornos da
BM&F, embora o contrario seja verdadeiro.
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O teste de causalidade de Granger para as va-
ridveis DLNCB, referentes a Praca de Cuiaba (MT),
em relacio & DLNTM (Triangulo Mineiro/MG),
DLNGO (Goiania/GO) e DLNCG (Campo Gran-
de/MS) indicou bicausalidade entre todas elas, com
apenas uma exce¢do. Cuiaba (MT) ndo Granger cau-
sou Campo Grande (MS), uma vez que a estatistica F
calculada foi menor que seu valor critico a 5% de
significancia, e ndo se rejeitou a hipétese nula. Cabe
ressaltar que este resultado contradiz aquele obtido
no teste de exogeneidade.

O resultado obtido entre as pracas do Triangu-
lo Mineiro (MG) e Campo Grande (MS) mostra que
embora DLNCG cause no sentido de Granger
DLNTM, o contrario ndo é verdadeiro, logo, os pregos
do Tridngulo Mineiro (MG) “seguem” os precos de
Campo Grande (MS), mas o contrario ndo ocorre. Ja
para as regides do Tridngulo Mineiro (MG) e Goiania
(GO) rejeitou-se ambas as hipéteses nulas de ndo
causalidade nos dois sentidos, havendo, portanto bi-
causalidade.

Por fim, comparando-se Campo Grande (MS) e
Goiania (GO), verifica-se que Campo Grande (MS)
“Granger causa” Goiania (GO), mas ndo o sentido con-
trario. Logo, assim como o Tridngulo Mineiro (MG),
Goiénia (GO) segue os precos de Campo Grande (MS).

Uma sintese dos resultados do teste de causali-
dade pode ser observada na figura 1. De maneira
geral, constataram-se relacdes de causalidade em am-
bos os sentidos para as diversas pracas estudadas,
contudo, algumas anélises mais especificas podem ser
conduzidas. A série de precos da Praca de Campo
Grande (MS) é a mais exdgena e causa, no sentido de
Granger, todas as outras varidveis, sendo “Granger
causada” apenas pela praca da BM&F. Dessa forma, o
preco defasado em um periodo de Campo Grande
(MS) precede o preco defasado das outras pragas.

O retorno dos precos da praca da BM&F tam-
bém precedem os precos de todas as outras pragas,
entretanto, a BM&F apresenta relacao bidirecional
com Campo Grande (MS), Cuiaba (MT) e Goiania
(GO).

Resultados nesse mesmo sentido foram cons-
tatados em Zen (1997) que, estudando o comporta-
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Figura 1 - Resultado da Causalidade entre Precos a Vista de Boi Gordo, para as Pracas BM&F, Campo Grande (CG), Goiania (GO),

Cuiabé (CB) e Triangulo Mineiro (TM).
Fonte: Dados da pesquisa.

mento dos pregos didrios de boi gordo em diferentes
pracas das Regides Centro-Oeste e Sudeste, encon-
trou resultados que apontaram para uma forte inte-
gracdo, tanto entre regices produtoras de boi quanto
entre os niveis de producdo e atacado, conclusao
decorrente das observagdes de forte causalidade
bidirecional entre a maioria das regides analisadas.
Considerando que os dados sdo diérios, esstas in-
fluéncias se ddo com bastante agilidade.

A regido do Triangulo Mineiro (MG) é causa-
da no sentido de Granger por todas as outras pragas,
entretanto, os pregos desta praga precedem apenas
os pregos das pragas de Cuiaba (MT) e Goiania (GO),
conferindo a esta varidvel, a caracteristica de mais
enddgena entre as séries analisadas.

5-CONCLUSOES

O trabalho analisou a existéncia de relacdes de
causalidade entre os precos diadrios nas regides de
Campo Grande (MS), Cuiaba (MT), Goiania (GO),
Triangulo Mineiro (MG) e a cotagdo futura do boi
gordo na BM&F para o primeiro vencimento. Mais

especificamente, buscou-se captar as relagdes de
equilibrio de longo prazo entre as diferentes pracas
analisadas.

As evidéncias indicaram que, de maneira ge-
ral, hé relacdo de causalidade em ambos os sentidos
entre a maioria das pragas de pregos de boi gordo
nas Regides Sudeste e Centro-Oeste.

Os resultados obtidos condizem com o atual
mercado de boi gordo brasileiro, cujos pregos sdo
rapidamente divulgados, refletindo na formagdo de
precos de todas as pragas. Além disso, é um merca-
do bastante integrado, no qual o produtor de cada
regido busca sempre obter informacdes sobre pregos
tanto na praga préxima quanto na BM&F.

Pode-se concluir ainda que a praca de Campo
Grande (MS) foi a mais exdgena na formacao de
precos, uma vez que causou, no sentido de Granger,
os precos de todas as demais e s6 foi Granger causa-
da pela praca da BM&F.

Por outro lado, a praca do Tridngulo Mineiro
(MG) foi a mais endégena, uma vez que foi Granger
causada por todas as pragas e, da mesma forma, foi a
que menos precedeu os precos de outras pracas. Este
resultado coincide com a producdo nesta regido,

Rev. de Economia Agricola, Sio Pavlo, v. 55, n. 2, p. 105-119, jul./dez. 2008



118 Zilli, J. B. er al.

uma vez que o Estado de Minas Gerais, dentre as
regides analisadas, com menor nimero de abates.

Assim sendo, conclui-se que hd prevaléncia
entre as pragas através de um sistema dindmico e
agil de transferéncia de informacdes, e mesmo que
duas regides ndo comercializem entre si, os seus
precos estao interligados por ambas comercializarem
com uma terceira regido.
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