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1 -INTRODUGAO

A industria frigorifica da carne bovina
passou, ao longo da década de 1990, por um
processo de reestruturagdo que levou a desativa-
¢ao de diversas plantas produtivas e a paralisa-
¢ao das atividades nas principais empresas do
setor. Como resultado, houve a ampliacdo da
capacidade ociosa, ocupada por meio de arren-
damento e compra de unidades fechadas por
empresas em expansdo. A mudanga do regime
cambial, em janeiro de 1999, teve o papel de
elevar a rentabilidade das exportagbes e, dessa
forma, estimular a melhoria dos padrdes produti-
vos da industria frigorifica, em vista das normas
internacionais. Nesse processo, os frigorificos
lideres vém seguindo a estratégia de agregar
novos produtos a sua estrutura, através do pro-
cessamento de derivados do abate, como o sa-
bao, o curtimento do couro e as ragdes animais.

O aspecto de destaque, nesse periodo,
foi o desempenho das exportagdes brasileiras de
carne bovina. As exportagbes aumentaram entre
2000 e 2006 de 339 mil toneladas para 1,6 mil
toneladas, crescimento de 371%, e o Brasil al-
cangou a posicao de maior exportador em volu-
me, sendo que as receitas em US$ saltaram de
786 milhdes para US$3,9 bilhdes (SECEX apud
ABIEC, 2007). Apesar desse desempenho, o
Brasil ainda ndo participa dos mercados de carne
in natura dos EUA, Japao, Coréia do Sul e Tai-
wan, em virtude de ainda incorrer na vacinagao
contra febre aftosa como instrumento de sanida-
de animal. Desse modo, o principal mercado para
a carne brasileira € a Unido Européia, contudo,
foram obtidos éxitos na abertura de novos mer-
cados importantes como: Russia, Oriente Médio
e América Latina (com destaque para o Chile).
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A performance exportadora foi precedi-
da pela mudanga de regime cambial ocorrida em
1999, porém, esse movimento intensificou-se a
partir de 2001, periodo em que a taxa de cdmbio
real efetiva (IPEA-INPC) manteve trajetéria de
estabilidade até 2004. A expansao das exporta-
¢Oes, nos Ultimos dois anos (2005 - 2006), foi
resultado da combinagéo de fatores que garanti-
ram a manutencao da rentabilidade das exporta-
¢bes, mesmo diante da valorizagdo da moeda
nacional em 20% em termos reais”.

Este artigo busca analisar a contribui-
¢é&o do ciclo de baixa da cotacdo do boi gordo € a
tendéncia altista dos precos da carne bovina nos
mercados internacionais, numa conjuntura de
valorizagdo cambial do real entre 2005 e 2006,
para o crescimento das exportagbes que eleva-
ram sua representatividade de 13,7% (2002) para
28,0% da produgao nacional de carne bovina, em
2006.

2 - MERCADO INTERNACIONAL DE CARNE
BOVINA E DESEMPENHO DAS EXPOR-
TAGOES BRASILEIRAS NO PERIODO
2000 A 2006

O mercado internacional de carne bo-
vina apresentou no periodo recente (2004 - 2006)
as ocorréncias conjuntas de surtos de EEB (en-
cefalopatia espongiforme bovina) e de febre afto-
sa entre os principais produtores. Os EUA e o
Canada ainda sofrem os efeitos dos casos de
EEB*, enquanto o Brasil sofre o impacto das

*Pode-se destacar entre esses fatores os esforcos de
comercializagdo realizados no exterior pela Associagéo
Brasileira das Industrias Exportadoras de Carne (ABIEC),
a ocorréncia de problemas sanitarios em outros grandes
produtores e a expansao da demanda internacional oriun-
da do crescimento dos mercados emergentes.

*Os EUA e o Canada devem apresentar em 2007 redu-
coes de 39% para o primeiro e de 28% para o segundo em
relacdo aos patamares das exportagdes de carne bovina
de 2002 (USDA, 2006).



restricoes sanitarias em decorréncia dos surtos
de febre aftosa (2004 e 2005), especialmente
nos mercados da Russia, Unido Européia e
Chile®.

A Unido Européia reduziu a sua pro-
ducéo em 3,3% no periodo, em decorréncia do
efeito combinado dos problemas com a EEB e a
reforma da Politica Agricola Comum (PAC),
langada em 2003, que reduziu os auxilios aos
produtores de carne bovina. Entre as mudan-
cas, destaca-se a redugdo em 20% dos pregos
minimos para a carne bovina estabelecidos
pela PAC, medida que foi parcialmente com-
pensada pela elevacdo dos repasses diretos
aos produtores provenientes do orgcamento da
Unigo Européia®. As negociagdes em curso no
ambito da Organizacdo Mundial do Comércio
(OMC) sinalizam a tendéncia de redugdes adi-
cionais dos subsidios a produgdo de carne bo-
vina européia.

A China destacou-se com o crescimen-
to médio de 5,1% a.a. de 2002 a 2006, situando-
se como o terceiro maior produtor. Essa tendén-
cia altista foi decorrente do forte crescimento da
demanda interna, resultado do crescimento da
renda disponivel e dos temores provenientes da
incidéncia da gripe aviaria na regido asiatica (Ta-
bela 1).

O mercado japonés manteve-se esta-
vel de 2002 a 2006, contudo, deve expandir as
suas importagbes a taxa de 10% a.a. em 2007,
em virtude da liberalizacdo das compras norte-
americanas que haviam sido proibidas quando da
ocorréncia dos casos de EEB (Tabela 2). De
acordo com o USDA (2006), o acirramento da
concorréncia norte-americana deve reduzir as
vendas australianas para o mercado japonés.

Em relagdo as exportagdes brasileiras,
os dados demonstram o acentuado crescimento
das vendas para a Russia, cujo mercado foi con-
quistado a partir de 2001, e que aumentaram
significativamente, desde entdo. Em 2006, a
Russia foi o maior importador individual com
17,49% da quantidade (kg) de carne bovina bra-

®0 fato de o Brasil ndo ser considerado area livre de febre
aftosa impede que o Pais exporte carne bovina in natura
para os EUA, Japao, China e Coréia do Sul, mercados que
pagam elevados precos pela garantia da seguranca sani-
taria.

®0s pagamentos sdo realizados a partir do numero de

animais criados de acordo com a média de repasses
realizados de 2000 a 2002.
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sileira, contudo, em termos agregados situa-se
atras dos paises da Unidao Européia e do Oriente
Médio que, ao longo do periodo analisado, eleva-
ram suas compras de carne brasileira.

A Unido Européia em 2000 importou
169,2 mil toneladas e alcangou em 2006, 316,0 mil
toneladas, com crescimento de 86,8%, os paises
do Oriente Médio” tiveram evolucdo expressiva,
aumentaram suas compras de 29,4 mil toneladas
para 463,0 mil toneladas (1.475,0%). Os Estados
Unidos também se destacaram na importagéo de
carne bovina brasileira industrializada, com repre-
sentacdo de 4,0%° do peso vendido em 2006.

Em 2000, os demais paises somados
compraram 30,4% do total e, em 2006, reduziram
sua participacdo para 26,5%. Destaque-se que
apesar da redugao de sua participagao relativa,
houve o crescimento das vendas aos demais
mercados em 311,2%, o que representou impor-
tante contribuicdo para o desempenho das expor-
tacoes (Figura 1).

Outro aspecto analisado foi o valor em
ddlar das exportagdes brasileiras, em que o0 mer-
cado de maior destaque € a Unidao Européia e que,
ao longo do periodo analisado, trouxe para o pais
cerca de US$4,7 bilhdes. Apesar do foco de febre
aftosa no Mato Grosso do Sul e no Parana, ocorri-
dos em 2005, houve grande incremento das ven-
das para este mercado que cresceram de
US$471,85 milhdes, em 2000, para US$1.255,9
milhdes, em 2006.

Em relagdo ao mercado russo, a carne
de origem brasileira comegou a ser adquirida a
partir de 2001, em virtude de acordo sanitario fir-
mado no final dos anos 90s, e que permitiu as
vendas alcangarem US$765,0 milhGes, em 2006.
Os Estados Unidos mantiveram uma trajetéria de
elevacéo dos valores vendidos, em maior medida
em virtude da elevagao dos pregos, ja que o quan-
tum exportado cresceu a taxa de 71,4%, inferior ao
incremento do valor das exportagbes de 242,8%.

Destaque-se que o crescimento do valor
das vendas aos paises do Oriente Médio foi re-
sultado dos esforgos de diversificacdo das vendas
externas, realizados pela ABIEC e pelos frigorifi-
cos exportadores, e que obtiveram éxito, pois foi

"Foram incluidos no Oriente Médio, as exportagdes desti-
nadas aos paises islamicos do Oriente Préximo, localiza-
dos no Norte da Africa e na Asia.

80s EUA realizam apenas importagbes de carne bovina
industrializada do Brasil.
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TABELA 1 - Produ¢do Mundial de Carne Bovina, Periodo 2002 a 2006
(1,000t equivalente carcaga)

Pais 2002 2003 2004 2005 2006'
EUA 12.427 12.039 11.261 11.317 11.897
Brasil 7.240 7.385 7.975 8.592 8.850
EU-25 8.145 8.061 8.007 7.770 7.880
China 5.846 6.305 6.759 7.115 7.500
Argentina 2.700 2.800 3.130 3.200 3.100
india® 1.810 1.960 2.130 2.250 2.375
Australia 2.089 2.073 2.081 2.102 2.150
México 1.930 1.950 2.099 2.125 2.175
Russia 1.740 1.670 1.590 1.525 1.460
Canada 1.294 1.190 1.496 1.523 1.375
Nova Zelandia 589 693 720 705 650
Outros 5.431 3.696 4.079 4.150 4.099
Total 51.241 50.095 51.327 52.374 53.511

"Dados preliminares.

?Inclui bufalos para a india.

Fonte: USDA (2006).

TABELA 2 - Consumo de Carne Bovina Mundial, Periodo 2002 a 2006

(1,000t equivalente carcaga)

Pais 2002 2003 2004 2005 2006
EUA 12.737 12.340 12.667 12.662 12.800
EU-25 8.187 8.315 8.292 8.114 8.220
China 5.818 6.274 6.703 7.026 7.413
Brasil 6.437 6.273 6.400 6.774 6.935
Argentina 2.362 2.426 2.512 2.443 2.604
México 2.409 2.308 2.368 2.419 2.505
Russia 2.450 2.378 2.308 2.503 2.285
india® 1.393 1.521 1.631 1.623 1.625
Japao 1.319 1.366 1.181 1.201 1.186
Canada 991 1.066 1.057 1.106 1.067
Australia 696 786 747 735 740
Outros 5.478 3.996 4.008 4.164 4.129
Total 50.277 49.049 49.874 50.770 51.509

'Dados preliminares.
?Inclui bufalos para a India.
Fonte: USDA (2006).
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Figura 1 - Exportagdes Brasileiras de Carne Bovina, Periodo 2000 a 2006.
Fonte: SECEX apud ABIEC (2007).
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o destino com maior evolugao relativa e tornou-se
0 segundo mercado em valor absoluto, com os
destaques de Egito, Israel e Ira (Figura 2).

Um importante indicador a ser obser-
vado ao se analisar o valor das exportagbes € o
valor médio recebido por kg exportado. Esse
indicador apresentou comportamento ciclico no
periodo, com queda de 22,4%, entre os anos de
2000 e 2002, e posterior elevagao de 36,7%, até
2006 (Figura 3).

Em termos dos pregos exercidos nos
principais mercados, a Unido Européia foi o des-
tino com maior preco para a carne brasileira, o
valor oscilou entre US$2,45kg e US$4,14kg. Para
a Rdssia, mercado conquistado recentemente,
houve o aumento no precgo por kg de US$0,93kg,
em 2001, para US$2,34kg, em 2006. Contudo,
ainda permanece inferior aos pregos exercidos
pela Unido Européia e os Estados Unidos. Os
Estados Unidos chegaram ao seu valor maximo
em 2005, quando pagaram US$3,98kg, caindo
posteriormente para US$2,53kg, em 2006. Os
paises do Oriente Médio registraram pregos
crescentes entre 2003 e 2006, com evolugao de
US$1,38kg para US$1,98 (Figura 4).

Um aspecto de destaque é que os
precos obtidos foram crescentes mesmo com a
eclosédo dos focos de febre aftosa no territério
nacional em 2004 (Para) e 2005 (Mato Grosso do
Sul e Parana).

Um instrumento para a analise do de-
sempenho das exportagbes brasileiras de carne
bovina é a verificacdo da especializagéo relativa
da economia do pais, nesse setor, em relagéo a
especializagdo geral da economia mundial. O
indice de Vantagem Comparativa Revelada (VCR)
define o grau de especializagéo do pais, ou seja,
indica quais produtos possuem maiores vanta-
gens comparativas em relagdo aos demais pai-
ses (BALASSA, 1965).

O indice de vantagem comparativa
revelada mede a relagcdo entre a participagéo
percentual de um produto no total das exporta-
¢bes do pais e sobre a participagdo percentual
das exportacdes mundiais do produto no fluxo
global de exportacdes. No calculo s&o utilizadas
as exportagdes do produto i (carne bovina) reali-
zadas pelo pais j (Brasil), as exportacdes totais
do pais j (Brasil), as exportagbes do produto i
(carne bovina) do mundo e as exportagdes totais
do mundo. A notacdo matematica do indice de
vantagem comparativa € a seguinte:
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Para que o pais seja considerado com
vantagem comparativa revelada nas exportagbes
do produto analisado, o resultado do calculo deve
ser maior que a unidade. No caso do Brasil, fo-
ram calculados os valores para o periodo de
1995 a 2004, os numeros para 2005 e 2006 es-
tao ausentes, em virtude de os valores referentes
ao volume global exportado de carne bovina ndo
estarem ainda disponiveis pela Food and Agricul-
ture Organization (FAO) (Tabela 3).

Os resultados indicam a tendéncia de
crescimento acelerado da especializagdo brasilei-
ra nas exportagdes de carne bovina. Nesse perio-
do, enquanto a representatividade das vendas
externas brasileiras de carne bovina cresceu de
1,2% para 1,6%, do total das exportagbes do
pais, as exportagdes mundiais de carne bovina
recuaram de 0,35% para 0,22%, do fluxo mundial
de exportagoes.

O indice de vantagem comparativa
revelada elevou-se de 3,51 em 1995 para 7,23
em 2004, em decorréncia do expressivo cresci-
mento da participagdo brasileira no comércio
internacional de carne bovina. Essa evolugéo
pode ser explicada pelo comportamento de cinco
variaveis: elevagao da taxa cambial apds a des-
valorizagao de 1999; surgimento de problemas
sanitarios (EEB e febre aftosa) em importantes
competidores externos; melhorias na produtivida-
de do rebanho nacional; esforgos de comerciali-
zagao voltados a diversificagdo dos mercados
importadores e a divulgacédo dos atributos do
sistema de produgao a pasto; e ciclo de baixa da
cotac&o do boi gordo e a elevacdo das cotacdes
externas da carne bovina.

Na proxima secdo serdo discutidos os
fatores determinantes da rentabilidade das expor-
tagbes, com o intuito de determinar a influéncia
dessas variaveis para o desempenho das vendas
externas no periodo 2000 a 2006.

3 - ATRATIVIDADE DAS EXPORTAGOES DE
CARNE BOVINA NUMA CONJUNTURA DE
VALORIZAGAO CAMBIAL

As exportagdes de carne bovina reali-
zadas pela industria frigorifica brasileira podem ser

Investigacto dos Determinantes da Rentabilidade das Exportacdes de Came Bovina
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Figura 2- Valor das Exportagbes Brasileiras de Carne Bovina, Periodo 2000 a 2006.
Fonte: SECEX apud ABIEC (2007).
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Figura 3 - Pregco Médio Global das Exportagdes de Carne Bovina, Periodo 2000 a 2006.
Fonte: Dados da pesquisa.
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Figura 4 - Pregos Médios das Exportagdes de Carne Bovina, Principais Mercados, Periodo 2000 a 2006.
Fonte: Dados da pesquisa.
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TABELA 3 - Célculo da Vantagem Comparativa Revelada da Carne Bovina, 1995 a 2004

Exportagéo brasileira

Exportagéo brasileira

Exportagédo mundial Exportagdo mundial

Ano de carne bovina total de carne bovina total V((E%R;
(US$ milhdo) (US$ milhao) (US$ milhdo) (US$ bilhao)
1995 573 46.506 4.946 4.946 3,51
1996 490 47.747 5.169 5.169 3,65
1997 440 52.986 5.540 5.540 3,09
1998 436 51.120 5.454 5.454 3,21
1999 589 48.011 5.647 5.647 4,45
2000 785 55.086 6.381 6.381 5,90
2001 786 58.223 6.135 6.135 6,07
2002 1.023 60.362 6.434 6.434 7,20
2003 1.107 73.084 7.478 7.478 6,30
2004 1.562 96.475 9.079 9.079 7,23

Fonte: ABIEC/FAO/IMF.

estudadas por meio de um coeficiente que de-
monstre os efeitos das variaveis que influenciam
a sua rentabilidade. Foram selecionadas trés
variaveis que determinam a margem de lucrativi-
dade da atividade exportadora e que sinalizam o
grau de incentivo econdmico existente para a
expanséo das vendas externas.

As variaveis escolhidas foram: precgo da
arroba do boi gordo, deflacionado pelo indice
IGP-M; taxa de cambio real efetiva, calculada
pela Fundacdo Getulio Vargas (FGV); e taxa de
variagdo do pregco médio em dolar das exporta-
¢bes de carne bovina. O coeficiente construido
busca medir o efeito indutor da lucratividade dos
frigorificos exportadores exercido pela taxa cam-
bial e pelos precos internacionais. Da mesma
forma, o custo de aquisicdo de animais para aba-
te reflete o principal desembolso com o custo de
producado e, desta maneira, a sua oscilagdo im-
pacta na rentabilidade das exportagdes.

O coeficiente é obtido atraveés da multi-
plicagdo da taxa de variagdo do cambio efetivo
real pela taxa de variagdo do preco médio da
tonelada exportada, dividindo-se o resultado pela
taxa de variacao do preco da arroba do boi gordo,
deflacionado pelo IGP-M. A expressao matemati-
ca é a seguinte:

_ CambioEfetivoxUS$t
@boi

CR

Onde:

CR = Coeficiente de rentabilidade.

Cambio Efetivo = Taxa de variagdo do indice de
cambio efetivo real, calculado pe-
laFGV.

US$t = Taxa de variagéo do preco médio da tone-
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lada de carne bovina exportada.
@Boi = Taxa de variagédo do preco da arroba do boi
gordo, pesquisada pela Revista Agroa-
nalysis.

Os calculos foram realizados para o
periodo de 1995 a 2006 e retratam os efeitos da
desvalorizagdo cambial de 1999 que estimulou a
expansao das exportagdes e a posterior valoriza-
¢ao cambial e redugéo das cotagdes médias do
boi gordo, nos anos de 2005 e 2006.

Pode-se tragar trés periodos de com-
portamento da taxa de cambio efetiva real entre
2000 e 2006, no primeiro houve a desvalorizagao
do real de 2000 a 2004, seguida da posterior fase
de valorizagdo da moeda nacional, nos anos de
2005 a 2006. Pode-se inferir que a elevagao da
taxa de cdmbio de 2000 a 2004 foi fator importan-
te para a retomada do impeto exportador por
parte da industria frigorifica.

Aliada a esses fatores, como visto na
secao anterior, houve a diversificagdo dos mer-
cados de destino das exportagbes brasileiras de
carne bovina, com a crescente participacdo de
novos mercados, gragas aos esforgos de comer-
cializag&o realizados pelos frigorificos nacionais e
pela Associagao Brasileira das Industrias Expor-
tadoras de Camne’ (ABIEC).

A cotagado do boi gordo acompanhou a
trajetoria declinante da taxa cambial no periodo
analisado e foi intensificada pelo ciclo de baixa da
pecuaria de corte bovina que acentuou a redugao
dos precgos.

°A percepcdo nos mercados internacionais das qualidades
da produgdo pecudria baseada na engorda a pasto forta-
leceu a demanda da carne bovina nacional.
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Em direcdo contraria, o mercado inter-
nacional registrou acentuadas elevagdes do pre-
¢o da carne bovina nacional, mesmo sob os efei-
tos dos surtos de febre aftosa registrados em
2004 e 2005.

O efeito conjunto desses fatores foi a
crescente elevagdo do coeficiente de rentabilida-
de, ao longo de todo o periodo de 2000 a 2006,
sendo que, entre 2000 a 2002, o movimento foi
consequéncia da desvalorizacdo da moeda na-
cional (Figura 5).

Entre 2003 e 2004, verifica-se que a
rentabilidade das exportagbes registrou nova
elevacdo, porém, decorrente do incremento dos
precos externos da carne bovina, pois os indica-
dores dos pregos do boi gordo e da taxa de cam-
bio mantiveram-se estaveis.

Nos ultimos dois anos (2005-2006), as
cotagcdes do boi gordo cairam 28,1% em termos
reais, enquanto a taxa de cambio real efetiva dimi-
nuiu em 20,0%, contudo, os pregos externos da
came bovina brasileira cresceram em 20,8%. O
resultado dessas evolucdes foi o crescimento do
coeficiente de rentabilidade em 34,2%. Esse resul-
tado explica, em parte, o impeto de expansdo das
vendas externas de carne bovina brasileira que em
quantum aumentaram, no mesmo periodo, 30,4%.

4 - COMENTARIOS FINAIS

A analise realizada demonstrou que a
cadeia da carne bovina brasileira tornou-se mais
integrada ao comeércio internacional, mediante a

modernizagéo produtiva por parte dos produtores
rurais e da reorganizacdo da industria frigorifica.
Essas transformagbes estruturais geraram ga-
nhos de produtividade que garantiram a expan-
séo da oferta a precgos declinantes, tendéncia que
foi intensificada pelo ciclo de baixa de pregos do
boi gordo, em 2005 e 2006.

Por outro lado, a conjuntura externa do
mercado internacional determinou a elevagao dos
precos da carne bovina e contribuiu para a amplia-
¢ao da rentabilidade das exportagbes. No mesmo
sentido, a redugao dos pregos reais da arroba do
boi gordo, consequéncia do ciclo de baixa da
pecuaria e dos investimentos em melhoria tecno-
l6gica e de manejo realizados pelos produtores,
favoreceu a oferta crescente de animais para
abate, a custos decrescentes para a industria.

A taxa de cambio trabalhou favoravelmente
ao impeto exportador, entre 2000 e 2004, porém
verificou-se a partir de 2004, a forte tendéncia de
valorizacao do real. Esse processo nao foi capaz
de reduzir a rentabilidade das exportagbes, em
virtude de ter sido contrabalangado pelos efeitos
contrarios da reducdo dos pregos do boi gordo e
da elevagao dos precos externos da carne bovi-
na.

Por fim, cabe a indagacéo se a permanén-
cia da tendéncia de valorizagdo cambial, em uma
conjuntura de recuperagdo dos pregos do boi
gordo a partir de 2007, nado sera fator capaz de
reduzir a lucratividade das exportagdes e, dessa
forma, determinar um desempenho menos favo-
ravel para as vendas externas da carne bovina
brasileira nos proximos anos.
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Figura 5 - Indicadores de Competitividade das Exportagdes de Carne Bovina Brasileira, 1995 a 2006.

Fonte: IPEA / SECEX.
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INVESTIGAGAO DOS DETERMINANTES DA RENTABILIDADE
DAS EXPORTACOES DE CARNE BOVINA BRASILEIRA
NO PERIODO 1995 A 2006

RESUMO: Este artigo buscou analisar o desempenho das exportacbes brasileiras de carne
bovina no periodo 1995 a 2006, com o intuito de identificar os principais determinantes de seu desempe-
nho. O estudo demonstrou a partir dos indicadores de vantagens comparativas reveladas que a presen-
¢a brasileira no mercado mundial intensificou-se. O desempenho favoravel das exportagées foi mantido
nos anos de 2005 e 2006, apesar da conjuntura de valorizagdo cambial, em virtude do incremento da
rentabilidade das vendas externas, decorrente da concomitante elevacao dos pregos externos da carne
bovina e da retrago interna dos preg¢os do boi gordo.

Palavras chave: exportagbes de carne bovina, vantagens comparativas reveladas, valorizagdo cambial.

ANALYSIS OF PROFITABILITY DETERMINANTS
IN BRAZILIAN COW BEEF EXPORTS
OVER 2000-2006

ABSTRACT: The paper aims at studying the Brazilian beef exports performance during the 2000 -
2006 years in search of its major determinants. By using the RCA - Revealed Comparative Advantage
index, the analysis makes clear that the Brazilian share in the international beef market has increased.
This favorable performance was maintained during 2005 and 2006 despite the effects of the exchange
rate valuation arising out of the increase in foreign external sales profitability primarily driven by higher
cow meat prices and lower fed cattle prices.

Key-words: beef exports, revealed comparative advantage, exchange rate valuation.
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