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GT 01 - Mercados agricolas e comércio exterior

Resumo: As importagdes de leite em p6 pelo Brasil registraram aumento expressivo entre 2023 ¢ 2025, levantando
questionamentos sobre seus determinantes e impactos nos pregos pagos aos produtores. Este estudo investigou os
fatores que influenciam as variacdes da quantidade importada por meio de modelos de séries temporais,
considerando como variaveis explicativas a produgdo doméstica, o prego ao produtor, o pre¢go FOB de importacéo,
a renda per capita e a taxa de cdmbio (R$/US$), no periodo de 2012 a 2025. Além disso, o prego pago ao produtor
foi tratado como variavel dependente, permitindo avaliar a influéncia das demais variaveis sobre ele. Os resultados
indicam que variagdes inesperadas no prego ao produtor e na produgdo interna explicam conjuntamente até 17%
das variagdes na quantidade importada, com efeito positivo do prego e negativo da producdo. Para o prego ao
produtor, variagcdes no prego internacional do leite em po6 e na taxa de cadmbio explicam até 29% e 26% das
flutuagdes, respectivamente, exercendo efeito positivo. Esses achados evidenciam a importancia dos fatores
internos e externos na dindmica do mercado de leite, com implicagdes para politicas de regulacdo e apoio a
produgdo nacional.
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Abstract: Brazil’s powdered milk imports increased markedly between 2023 and 2025, raising questions about
their determinants and their impact on producer prices. This study examines the determinants of variations in
import volumes using time series models for the period 20122025, considering domestic production, producer
prices, import FOB prices, per capita income, and the exchange rate (BRL/USD). Producer prices are also specified
as a dependent variable to assess the influence of these factors. The results indicate that structural shocks to
producer prices and domestic production jointly account for up to 17% of the variation in import volumes, with
prices exerting a positive effect and production a negative effect. Producer price fluctuations are, in turn,
significantly driven by shocks to international powdered milk prices and the exchange rate, which account for up
to 29% and 26% of their variation, respectively, both exerting positive effects. These findings highlight the role of
both domestic and external factors in shaping dairy market dynamics, with implications for regulatory policy and
support for domestic production.
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1. Introducao
No Brasil, a produgdo de leite € insuficiente para atender plenamente a demanda interna,
0 que torna recorrente a importagdo de derivados lacteos, sobretudo de leite em p6. No periodo
de 2023 a 2025, as compras externas desse produto atingiram niveis superiores aos observados
nos anos anteriores, podendo ter contribuido para alteragdes na dindmica do mercado brasileiro.
A produgdo nacional de leite apresentou trajetoria de crescimento entre 1974 e 2014,
com taxa média anual de 4,1% (PPM - IBGE, 2026). A partir de 2015, contudo, verificou-se

relativa estabilizacdo, com expansdo média anual de apenas 0,4% até 2024. Ainda que o volume
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produzido alcance cerca de 36 bilhdes de litros anuais, o pais segue dependente do mercado
externo para complementar o consumo interno.

Os principais fornecedores de leite em po para o Brasil sdo os paises do Mercosul,
notadamente Argentina e Uruguai, que respondem por mais de 80% do volume importado
(AGROSTAT - MAPA, 2026). Entre 2012 e 2022, as importagdes desse produto registraram
média anual de 97,7 mil toneladas, com pico de 161,5 mil toneladas em 2016. J& no tri€nio
2023-2025, os volumes superaram 180 mil toneladas anuais, evidenciando uma expansao
significativa.

A literatura indica que a dindmica das importagdes de leite em po esta associada a
diversos fatores, entre eles o comportamento dos pregos internacionais de lacteos. De acordo
com analises de mercado da FAO (2024), em 2023, esses pregos registraram queda expressiva,
em decorréncia da alta produgéo global de leite, com destaque para a maior oferta na Asia, e da
desaceleracdo da demanda internacional. Esse arrefecimento da demanda esteve relacionado,
em parte, a redu¢do do poder de compra e aos elevados niveis de estoques em importantes
mercados importadores, como a China. Em 2024, os precos internacionais do leite em po6, tanto
integral quanto desnatado, mantiveram-se em niveis deprimidos (FAO, 2025).

Tal cendrio suscita preocupagdes quanto aos efeitos sobre o setor produtivo doméstico,
caracterizado por elevada complexidade, com alta concorréncia no segmento primario e
concentragdo no setor industrial de processamento, o que aumenta a incerteza dos produtores,
principalmente no que se refere a formagao de precos (Chaves et al., 2022) e a capacidade de
repasse dos custos de producdo. A maior competitividade dos precos externos tende a estimular
as compras internacionais, dificultando reajustes ao produtor no mercado interno, mesmo diante
do aumento dos custos de produgdo. Como exemplo, em Patos de Minas, municipio de Minas
Gerais — estado responsavel por pouco mais de um quarto da produgdo nacional (PPM - IBGE,
2026) —, o custo variavel real, deflacionado para 2025, atingiu R$ 2,34 por litro em 2023
(CONAB, 2026), enquanto o preco médio pago ao produtor entre setembro e dezembro do
mesmo ano foi de R$ 2,14 no estado (CEPEA — ESALQ/USP, 2026), situando-se abaixo do
custo de produgdo. Conforme Triatmojo et al. (2025), tornar os precos internos compativeis
com os custos de producdo ¢ fundamental para assegurar a sustentabilidade econdmica dos
produtores de leite.

Embora o aumento da concorréncia externa possa favorecer o consumidor final, essa
situagdo tende a comprimir as margens dos produtores domésticos. Tal efeito € preocupante em

um pais onde a atividade leiteira ¢ majoritariamente conduzida por estabelecimentos familiares.
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No Brasil, cerca de 80% dos pecuaristas leiteiros enquadram-se nessa categoria (Censo
Agropecuario - IBGE, 2017), muitos dos quais dependem da atividade como principal fonte de
renda (Mendes, 2022). Assim, periodos prolongados de pregos abaixo do custo de producao
podem comprometer a permanéncia desses produtores na atividade, com potenciais efeitos
adversos ndo apenas sobre a produ¢do nacional, mas também em aspectos socioecondmicas,
como a geracdo de renda, a fixagdo da populacdo no meio rural e a manutenc¢do da estrutura
produtiva local.

As evidéncias empiricas sobre os determinantes das importagdes de leite em po e seus
efeitos no mercado doméstico, abrangendo o periodo de 2023 a 2025, ainda sdo limitadas.
Diante disso, o presente estudo tem como objetivo analisar os fatores que influenciam essas
compras externas. Para tanto, adota-se uma abordagem quantitativa baseada em analise de
séries temporais, com selecdo de varidveis fundamentada na teoria do excesso de demanda,
incorporando também aspectos de competitividade entre os mercados interno e externo.
Especificamente, busca-se avaliar como o volume importado de leite em po6 € influenciado pela
produgdo nacional, pelo prego recebido pelos produtores, pela renda per capita, pelo preco FOB
de importacdo e pela taxa de cambio. O periodo analisado compreende janeiro de 2012 a
dezembro de 2025, com vistas a examinar a evolucdo dessas relacdes ao longo do tempo.

Adicionalmente, investiga-se o comportamento do preco pago ao produtor de leite no
Brasil, considerado como variavel dependente em relagdo as varidveis explicativas adotadas.
Essa andlise insere-se no debate presente no setor, segundo o qual a ampliagcdo das importagdes,
associada a pregos internacionais mais baixos, pode exercer pressao sobre os valores praticados
no mercado interno. Entender essa dindmica dos precos ¢ fundamental, considerando o intenso
debate publico acerca da adog¢do de instrumentos de defesa comercial, como medidas

antidumping sobre a importacdo de leite em po.

2. Revisao da Literatura

O comércio internacional de produtos lacteos ¢ influenciado por multiplos fatores, com
destaque para os precos domésticos e internacionais, que exercem papel central na
determinag¢do do volume importado (Santos e Barros, 2006; Nurmalina et al., 2023). Em
economias integradas ao comércio global, a relacdo entre precos internos e externos funciona
como um mecanismo de arbitragem entre mercados domésticos € internacionais.

No contexto brasileiro, as relagdes de precos refletem, em certa medida, as

caracteristicas estruturais do mercado de lacteos. Entre 1974 e 2015, a producdo de leite
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aumentou cerca de 494%, como resultado de expansao de rebanho leiteiro, avancos genéticos,
manejo mais intensivo das pastagens, aprimoramento do controle nutricional e sanitario e
mecanizagdo de diversos processos produtivos (Vilela et al., 2017). Apesar desses avangos, o
setor apresenta elevada heterogeneidade, e a produtividade ainda € inferior a de outros paises,
de modo que a produgdo interna nao ¢ suficiente para atender a demanda doméstica em sua
totalidade, nem gera excedentes para exportacdo (Vilela et al., 2017; Mendes, 2022).

Para suprir a demanda interna, recorre-se a importagdo, sobretudo de leite em po,
provenientes, principalmente, da Argentina e do Uruguai. Segundo Pinha, Braga e Campos
(2016), 1sso se deve ao padrao regionalizado do comércio de lacteos, além do fato de ambos os
paises fazerem parte do Mercosul. Conforme os autores, tais paises detém poder de barganha
na negociacgao dos contratos, enquanto o Brasil depende fortemente dessas importagdes.

Santos e Barros (2006), ao analisarem as importagdes de produtos lacteos no mercado
brasileiro entre 1991 e 2003, identificaram que essas eram influenciadas tanto pelos pregos
internacionais quanto pelos domésticos, além de outros fatores macroecondomicos como renda
e taxa de cambio. De maneira semelhante, Lima Filho (2017) verificou que, entre 2000 e 2016,
o preco do leite em pd importado e o preco doméstico do leite constituem os principais
determinantes das importagdes. Ademais, Santos e Barros (2006) destacam que os pregos
internacionais funcionam como referéncia para os valores internos, de modo que os pregos de
importagao tendem a estabelecer um teto e os de exportagdo, um piso.

Além dos fatores de mercado, politicas comerciais influenciam a dindmica das
importacdes. Alteragdes em tarifas, barreiras ndo tarifarias e acordos comerciais afetam o grau
de concorréncia entre paises e a estrutura de mercado (Biden, Ker e Duff, 2020). Nesse sentido,
Mendes (2022) mostrou que a eliminagao dessas barreiras poderia aumentar a competicao no
mercado brasileiro de leite em po, considerando interagdes com paises do Mercosul e da Unido
Europeia, com potencial impacto negativo sobre a produgdo doméstica.

Estudos internacionais reforcam esses efeitos. Na Indonésia, Nurmalina et al. (2023)
mostram que a imposic¢ao de tarifas de importagdo provoca elevacdo nos pregos dos produtos
lacteos, o que estimula a expansao da oferta por meio da produgdo doméstica, a0 mesmo tempo
em que reduz a demanda interna devido ao impacto desses pregos sobre o poder de compra dos
consumidores. Na Russia, Krivko e Smutka (2020) verificaram que as sangdes sobre a
importagdo de produtos lacteos, decorrentes de conflitos geopoliticos, beneficiaram tanto os
produtores quanto a industria local, devido a reducao da concorréncia. Entretanto, os custos

desse processo foram arcados pelos consumidores, € ndo por meio de subsidios estatais. No
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Canada, Biden, Ker e Duff (2020) evidenciam que acordos comerciais que estabelecem cotas
de importacao tendem a reduzir os pregos dos produtos lacteos, tanto no varejo quanto ao nivel
do produtor. Esse movimento gera ganhos de bem-estar para os consumidores, embora implique
uma leve redugdo no excedente dos produtores, resultando em aumento do bem-estar social.

Por outro lado, nem todos os instrumentos de politica comercial apresentam efeitos
significativos. Kondaridze e Luckstead (2023) observaram que, ao analisar os determinantes
das negociacdes internacionais de produtos lacteos em 49 paises, tarifas ndo apresentaram
impacto relevante, enquanto fatores como subsidios internos, acordos comerciais, tamanho do
mercado e qualidade das instituicdes governamentais mostraram-se determinantes para a
expansdo do comércio.

Apesar do papel das politicas comerciais, a literatura evidencia que medidas de protegao
isoladas sdo insuficientes para assegurar a competitividade do setor no longo prazo e podem,
inclusive, agravar a instabilidade dos pregos globais (Giordani, Rocha e Ruta, 2016). A
eficiéncia produtiva e o aprimoramento tecnologico se mostram mais relevantes para fortalecer
a producdo doméstica (Cortez-Arriola et al., 2016). Ao analisarem o mercado mexicano,
Cortez-Arriola et al. (2016) identificam que avancos em gestdo, processos produtivos e
tecnologia aumentam a resiliéncia do setor frente a choques externos, como flutuagdes nos
pregos internacionais e riscos climaticos.

No Brasil, Silva Filho e Figueira (2019) observaram que o aumento das importagdes de
leite reduz a captacdo de leite pelas industrias, embora esse efeito seja menor em comparacao
a produtividade e ao crescimento econdmico, representado pelo PIB, que apresenta impacto
positivo entre 1999 e 2016. Esses resultados reforcam a interagdo entre fatores de mercado,
politicas comerciais e condi¢des estruturais da producdo doméstica na determinagdo do
comportamento das importagdes.

Além disso, compreender a dindmica do setor lacteo em diferentes momentos de pregos
¢ essencial para a formulagao de politicas eficazes. Estudos internacionais indicam que os ciclos
de precos apresentam duragdes e persisténcia variadas, influenciando decisdes de planejamento
e mitigacdo de riscos. Hua et al. (2025), ao analisar o mercado chinés entre 2007 e 2024,
observaram que os periodos de alta nos precgos do leite cru tendem a durar mais que os de baixa,
refletindo o longo ciclo produtivo da pecuaria leiteira, embora ambos sejam mais persistentes
que as fases de transi¢do. Os autores também verificaram que choques externos intensificam
essas flutuacoes, reforgando a necessidade de instrumentos de planejamento e politicas publicas

para reduzir impactos negativos no setor.
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3. Metodologia
3.1. Modelo empirico
A escolha das varidveis foi fundamentada na equacdo do excesso de demanda (ou
escassez de oferta) por leite, conforme abordado no estudo de Santos e Barros (2006). Essa
equacao pode ser expressa da seguinte forma:
M =Q%-Q° €]
em que M2, Q% e Q° representam, respectivamente, a funcdo de excesso de demanda, a funcio
demanda e a funcdo oferta de leite. As duas ultimas func¢des sdo definidas pelas seguintes
expressoes:
Qd = f(Pat, Pme, Et, Y) (2)
Q° = f(Par, W) 3)
onde Pg; € o prego do leite no mercado interno em tempo t, Py, é o preco do leite no mercado
externo, E; ¢ a taxa de cambio, Y representa variaveis deslocadoras da demanda, como renda
interna e precos de bens substitutos e complementares, ¢ W corresponde as varidveis
deslocadoras da oferta, como tecnologia, sazonalidade (safra e entressafra) e nivel de produgao.
Ao substituir as expressdes das equagdes (2) e (3) na equacgdo (1), obtém-se a seguinte
forma para a fungdo excesso de demanda por leite:
Mtd = f(Pat) Pme, Et, Y, W) 4

Conforme Capitani, Miranda e Martines-Filho (2011), o excesso de demanda doméstica
por um produto resulta em aumento da quantidade importada em uma economia aberta, na
auséncia de barreiras a entrada, especialmente quando o prego internacional, ajustado pela taxa
de cambio, ¢ inferior ao preco doméstico. Nessa situagdo, as importagdes refletem nao apenas
desequilibrios entre oferta e demanda internas, mas também condi¢des de competitividade
relativa entre os mercados doméstico e externo. Assim, assume-se que o excesso de demanda
doméstica pode ser aproximado pela quantidade importada do produto.

Dessa forma, a quantidade importada ¢ modelada como fun¢do de varidveis que
capturam tanto o equilibrio de mercado quanto a competitividade relativa entre os mercados
interno e externo. Para a anélise dos determinantes da quantidade importada de leite em p6 no
Brasil, foram utilizadas as seguintes variaveis: P, 0 preco pago ao produtor de leite no mercado
interno; P,,; o preco FOB de importacao do leite em po; E; a taxa de cambio; Y a renda interna;
e W a quantidade mensal de leite produzida no Brasil. Especificacdes adicionais dessas

varidveis sdo apresentadas na proxima secao.
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3.2. Dados e estatistica descritiva

As séries temporais das varidveis utilizadas na estimacdo dos modelos incluem a
quantidade importada de leite em po6 pelo Brasil (qt_imp), obtida a partir do banco de dados
AGROSTAT (MAPA, 2026), que também forneceu os dados para o pre¢o FOB de importacao
(pr_fob), calculado como a razdo entre o valor total importado em dolares e o peso total
importado. A produ¢do nacional de leite (qt prod) corresponde a quantidade de leite cru
adquirida pelos laticinios, segundo a Pesquisa Trimestral do Leite (PTL — IBGE, 2026).
Considerando a sazonalidade da produgao, com menores volumes entre maio e junho e maiores
volumes entre outubro e janeiro, optou-se pela utilizacdo da série dessazonalizada.

O preco pago ao produtor (pr_produtor) refere-se ao prego liquido médio mensal em
nivel nacional, divulgado pelo CEPEA — ESALQ/USP (2026). A renda per capita (renda) foi
construida a partir da razdo entre o Produto Interno Bruto mensal do Brasil, disponibilizado
pelo Banco Central do Brasil (BCB, 2026), e a populagdo total estimada para cada més, com
base nos dados do Instituto de Pesquisa Economica Aplicada (IPEA, 2026).

As séries abrangem o periodo de janeiro de 2012 a dezembro de 2025, totalizando 168
observacdes mensais. O inicio do periodo de analise coincide com o primeiro més para o qual
existem dados populacionais mensais, necessarios para o calculo da renda per capita. Os pregos
e a renda foram considerados em termos nominais, preservando a dindmica inflaciondria e suas

interagdes com as demais varidveis. As estatisticas descritivas estdo apresentadas na Tabela 1.

Tabela 1. Estatistica descritiva das variaveis

Variavel Unidade Média Maximo Minimo Coef. de variacio
qt_imp Ke 9.769.689  20.559.948  1.647.570 49,7%
qt_prod Mil 1 2.045.985 2.484.612 1.720.676 7,7%

pr_produtor R$/1 1,64 3,57 0,78 43,1%
pr_fob US$/Kg 3,42 4,90 2,22 18,3%
renda R$/habitante 3.169 5.181 1.868 29,0%

tx_cambio R$/US$ 4,00 6,19 1,71 32,0%

Fonte: Elaboragdo propria com base nos dados da pesquisa.
Ademais, todas as varidveis foram transformadas em logaritmos de modo a estabilizar
a variancia. Para indicar essa transformacao, foi adicionada a letra "I" antes do nome de cada

variavel.

3.3. Modelo Autorregressivo Vetorial Estrutural com Correcio de Erro
A metodologia de séries temporais multivariada foi empregada para analisar as inter-

relacdes dindmicas entre as varidveis, dado que as observagdes se encontram ordenadas no
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tempo. Mais especificamente, utilizou-se o modelo Vetorial Autorregressivo com Corregdo de
Erros Estrutural (SVEC).

O modelo SVEC constitui uma extensdo do modelo Vetorial Autorregressivo Estrutural
(SVAR), cuja formulacao teorica foi desenvolvida com base nas contribuicdes de Sims (1986)
e Bernanke (1986). Esse modelo ajusta as relagdes de curto prazo a uma estrutura dindmica de
longo prazo, de modo a preservar informagdes relevantes contidas nas relagdes de cointegragao
entre as variaveis.

A seguir, apresenta-se uma descri¢do sucinta do modelo adotado, sendo que maiores
detalhes podem ser consultados em Enders (2015).

Partindo da representagdo compacta do modelo SVAR, tem-se:
P
Apx; = a+ Ajxi 1+ & 5)
i=1
em que X; € X;_q sdo os vetores, n x 1, das n variaveis no momento t e nas t-1 defasagens,
respectivamente; &€ sdo os erros estruturais, assumidos como ruidos brancos; 4g, & e A; sdo

matrizes, n X n, dos pardmetros estimados, com i = 1, ..., p, onde p ¢ a ordem de defasagem.

Ao pré-multiplicar a equagdo por Agl, tem-se a seguinte equagio na forma reduzida:

p
x, = Ajla + Z AglAix,_1 + e, (6)
ic1

com e, = Agle,.

A matriz Ay é responséavel por impor as restri¢des tedricas a estrutura. Diferentemente
da abordagem de autorregressdo vetorial (VAR) de Sims (1980), em que as restricdes sobre as
relacdes contemporaneas sdo definidas por meio da decomposicdo de Cholesky, o modelo
SVAR permite incorporar tais relagdes com base em fundamentos tedricos da economia. Desse
modo, assume-se as seguintes relagdes contemporaneas entre as variaveis:

e A quantidade importada de leite em p6 ¢ impactada por variagdes no preco pago ao
produtor doméstico de leite, na quantidade produzida de leite internamente, no prego

FOB de importagao de leite em po, na renda interna e na taxa de cambio;

e O prego pago ao produtor de leite ¢ impactado por variacdes na quantidade de leite
produzida internamente, no preco FOB de importacdo de leite em pd e na taxa de
cambio.

Assim, os erros estruturais podem ser decompostos nos seguintes componentes:
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Algt_imp 1 r Alqt_imp
€ &
Alpr_produtor 1 A1z 13 A4 OG15016 SAlpr_produtor
. Al d 0 1 @21 Goe 0 2e ‘ Alqt_prod
t
e = e Pl 1o o 1 o 00 g, a-pre %)
t— eAlpr_fob 0 0 0 1 0 0 gAlpr_fob
t t
eAlrenda 0 0 0 0 11 <gAlrenda
t 0 0o 0 o0 0 0 ¢ ,
Altx_cambio <gAltx_camblo
t . - Ct .

onde os elementos nulos da matriz indicam a auséncia de relagdes contemporaneas entre as
variaveis correspondentes.

Quando pelo menos um vetor de cointegra¢ao ¢ identificado, procede-se a estimagao do
SVEC. Ao incorporar a relagdo de equilibrio de longo prazo a equagao (5), obtém-se a seguinte

especificagdo do modelo SVEC:

[iAXe-i41 + Uy )
2

Axt = th_p +

4

sendoT; = —(Ajyq + -+ 4,),comi=1,..,p—1lell= af’ = —(I-4; — - — A4,),

p

em que a ¢ a matriz de ajustamento; B ¢ a matriz que contém os r vetores cointegrados;
Z?ﬂ [;Ax,_;,1 representa os termos de curto prazo; e Ilx,_, indica as relagdes de longo prazo.

Ap6s a especificagdo do modelo, foram empregados dois instrumentos analiticos: a
decomposic¢do da variancia dos erros de previsdo, que quantifica a propor¢ao da variancia do
erro atribuivel a choques estruturais, e a func¢ao de resposta a impulsos, que descreve a trajetoria
dinamica do efeito de choques ndo antecipados sobre as varidveis do sistema em diferentes

horizontes temporais.

4. Resultados
4.1. Resultados dos pré-testes para especificacio do modelo

Antes da estimacdo dos modelos de séries temporais, € necessario realizar
procedimentos preliminares para garantir a adequada especificacdo. Inicialmente, aplicou-se o
teste de raiz unitaria para avaliar a estacionariedade das séries, considerando que modelos de
séries temporais requerem séries estaciondrias para evitar relagdes espurias. Uma série ¢
considerada estacionaria quando apresenta média e variancia constantes ao longo do tempo, e
quando a covariancia depende apenas do intervalo entre as observagoes.

O teste de raiz unitaria adotado foi o DF-GLS, proposto por Elliott, Rothenberg e Stock
(1996), cuja hipotese nula indica a presenca de raiz unitaria. Conforme os resultados
apresentados na Tabela 2, nenhuma das séries em nivel rejeitou essa hipotese nas diferentes

especificagdes avaliadas, que incluiram tendéncia, constante e auséncia de termos
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deterministicos. Para verificar se a diferenciagao tornava os dados estacionarios, 0 mesmo teste
foi aplicado as séries em primeira diferenca. Os resultados indicaram que todas as séries
rejeitaram a hipdtese nula em pelo menos uma das especificagdes consideradas, permitindo

concluir que todas as variaveis sdo integradas de ordem 1.

Tabela 2. Resultados do teste de DF-GLS para a hip6étese nula de uma raiz unitéria

Série Componente Nivel Primeira diferenca
determinista Lag Estatistica Conclusio Lag Estatistica Conclusio
Tendéncia 9 -1,87 Nio rejeita Ho 13 -1,57 Nao rejeita Ho
Igt_imp_po Constante 9 -1,73 Nio rejeita Ho 0 -7,48 Rejeita Hy™
Nenhum 8 0,19 Nio rejeita Ho 7 -6,72 Rejeita Hy™
Tendéncia 1 -2,72 Nio rejeita Ho 11 -1,57 Nao rejeita Hy
Igt_prod Constante 1 -0,49 Nio rejeita Hy 0 -5,19 Rejeita Hyp™
Nenhum 1 0,72 Nio rejeita Ho 1 -10,01 Rejeita Hy™
Tendéncia 4 -2,60 Nio rejeita Ho 0 -6,64 Rejeita Hy™
Ipr_produtor Constante 4 -0,04 Nio rejeita Ho 0 -6,52 Rejeita Hy™
Nenhum 4 -0,20 Nio rejeita Hy 3 -7,08 Rejeita Hy™
Tendéncia 1 -1,80 Nio rejeita Ho 3 -4.,45 Rejeita Hy™
Ipr_fob po Constante 0 -1,16 Nio rejeita Ho 2 -4,83 Rejeita Hy™
Nenhum 3 -0,54 Nio rejeita Ho 2 -5,06 Rejeita Hy™
Tendéncia 12 -1,40 Nio rejeita Ho 0 -15,72 Rejeita Hy™
Irenda Constante 2 2,69 Nio rejeita Ho 0 -15,43 Rejeita Hy™
Nenhum 12 3,24 Nio rejeita Ho 12 -1,70 Nao rejeita Hy
Tendéncia 0 -1,54 Naio rejeita Ho 13 -2,43 Nao rejeita Ho
Itx_cambio Constante 4 0,73 Nio rejeita Ho 1 -7,14 Rejeita Hy™
Nenhum 1 1,50 Nio rejeita Ho 1 -8,36 Rejeita Hy™

Notas: " indica significancia 1%; niimero de defasagens selecionado pelo critério MAIC; valores criticos: com
constante e tendéncia (Elliott, Rothenberg e Stock, 1996): 5% = -2,93 e 1% = -3,46; com constante (MacKinnon,
1996): 5% = -1,94 ¢ 1% = -2,58; sem termos deterministicos (Dickey e Fuller, 1981): 5% = -1,95; 1% = -2,58.
Fonte: Dados da pesquisa.

Dado que as séries apresentaram integragdo da mesma ordem, aplicou-se o teste de
cointegragdo de Johansen, utilizando a estatistica trago, para identificar a existéncia de relagdes
de equilibrio de longo prazo. Os resultados, considerando a matriz I1 com componente de

constante (Tabela 3), indicam a presenga de pelo menos um vetor de cointegragdo.

Tabela 3. Resultados do teste de cointegracdo

Hipétese - teste do traco L. Valores criticos! .
Nula Alternativa Estatistica do teste 5% 1% Conclusao
r=0 r>0 123,25 102,14 111,01 Rejeita Hy™

r<=1 r>1 71,91 76,07 84,45 Nao rejeita Ho
r<=2 r>2 44,53 53,12 60,16 Nao rejeita Ho
r<=3 r>3 24,22 34,91 41,07 Nao rejeita Ho
r<=4 r>4 12,87 19,96 24,60 Nao rejeita Ho
r<=5 r>5 5,81 9,24 12,97 Nao rejeita Ho

Notas: r é o rank de cointegracio; ! sdo os valores criticos obtidos em Osterwald-Lenum (1992).
Fonte: Dados da pesquisa.
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Dada a presenca de relagdo de equilibrio de longo prazo, utilizou-se o modelo
Autorregressivo Vetorial Estrutural com Corre¢do de Erro (SVEC). Os testes de diagndstico
indicaram auséncia de autocorrelacdo e de heterocedasticidade condicional, mas rejeitaram a
normalidade dos residuos. Apesar disso, a consisténcia e a confiabilidade das estimativas ndo
sdo comprometidas pela ndo normalidade dos residuos, ja que os estimadores permanecem
consistentes e assintoticamente normais mesmo sem normalidade estrita dos erros (Enders,

2015).

4.2. Resultados e discussao do modelo SVEC
Estimado o modelo, foram conduzidos dois instrumentais analiticos, a decomposi¢ao
historica da variancia dos erros e a funcdo de resposta a impulsos para as varidveis quantidade

importada de leite em pé e prego pago ao produtor de leite.

4.2.1. Quantidade importada de leite em po

A Tabela 4 apresenta a decomposi¢ao historica da variancia dos erros da quantidade
importada de leite em pd. Os resultados indicam que, no primeiro periodo, correspondente ao
més em que ocorre o choque ndo antecipado na quantidade importada, a maior parte da variagao
(91,3%) € explicada pela propria variavel. O prego FOB de importagdo do leite em pé contribui
com 4,7% da variancia, enquanto a renda com 3,1%.

Ao longo do horizonte de previsdo, observa-se um aumento na contribui¢cao do preco
pago ao produtor e da produgdo interna de leite para a explicacdo da variancia do erro de
previsdo da quantidade importada, ao passo que a participacdo da propria variavel importada
diminui gradualmente. No sexto periodo apds o choque, 9% da variacdo da quantidade
importada € explicada pelo preco pago ao produtor e cerca de 7% pela produgao doméstica de
leite, enquanto 78,4% ainda permanecem associados a propria variavel.

Além disso, o prego FOB de importagdo e a renda, que no periodo contemporaneo ao
choque apresentavam participagdo superior a 3%, passam a apresentar reducdo relativa na
explicagdo das variagdes ndo antecipadas da quantidade importada ao longo do horizonte de
previsdo, com participagdes de 3,8% e 1,3%, respectivamente. Por sua vez, a taxa de cambio
apresenta baixa relevancia na explicagcdo da variancia da quantidade importada de leite em po,
com participagdo maxima na explicagdo de 1,1%.

Esses resultados sugerem que varidveis relacionadas a demanda e aos custos de
importagdo, como a renda e o preco FOB, contribuem mais para explicar as flutuacdes da

quantidade importada nos periodos iniciais, enquanto a producdo doméstica e o preco ao
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produtor refletem dinamicas produtivas, com efeitos mais pronunciados nos periodos

subsequentes.

Tabela 4. Decomposic¢ao historica do erro de previsao da quantidade importada de leite em po

Periodo Iqt_imp Ipr_produtor lqt_prod Ipr_fob Irenda Itx_cambio
1 91,3% 0,0% 0,3% 4,7% 3,1% 0,5%
2 87,2% 1,0% 0,5% 7,9% 2,0% 1,5%
3 83,0% 4,6% 2,9% 6,9% 1,5% 1,1%
4 80,3% 6,9% 5,1% 5,4% 1,4% 0,9%
5 79,1% 8,3% 6,0% 4,4% 1,4% 0,7%
6 78,4% 9,0% 6,8% 3,8% 1,3% 0,7%
7 78,2% 9,2% 7,4% 3,3% 1,3% 0,7%
8 78,2% 9,1% 7,7% 3,0% 1,3% 0,8%
9 78,3% 9,0% 7,9% 2,7% 1,3% 0,9%
10 78,4% 8,8% 8,0% 2,5% 1,3% 1,0%
11 78,5% 8,6% 8,2% 2,4% 1,3% 1,1%
12 78,6% 8,5% 8,3% 2,2% 1,3% 1,1%

Fonte: Dados da pesquisa.

A fungdo de resposta a impulsos, que permite identificar o sinal e a magnitude dos
efeitos de choques ndo antecipados sobre a quantidade importada de leite em pd, encontra-se
apresentada na Figura 1. Nessa figura, sdo reportadas as respostas médias estimadas da
quantidade importada de leite em p6 a um choque de 1% na prépria varidvel, bem como a

choques nas demais varidveis consideradas no modelo.

Elasticidade

Periodo

—e—]qt_imp/lqt_imp —e—Iqt_imp/lpr_produtor —e—Iqt_imp/Iqt_prod

—e—Iqt_imp/lpr_fob —o—I]qt_imp/Irenda —e—|qt_imp/ltx cambio

Figura 1. Respostas ndo cumulativas da quantidade importada de leite em p6 a choques ndo antecipados
na propria varidvel (Iqt_imp_po), na quantidade produto de leite (Iqt_prod), no preco pago ao produtor
(Ipr_produtor), no pre¢o FOB importagéo de leite em p6 (Ipr_fob_po), na renda per capita (Irenda) e na
taxa de cambio (Itx_cambio).

Fonte: Dados da pesquisa.

Os resultados indicam que um choque ndo antecipado de 1% na propria quantidade

importada de leite em pd gera variagdes de magnitude proxima ao impacto inicial nos periodos
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subsequentes, convergindo para um efeito positivo de 0,75% no quarto periodo ap6s o choque.
Esse comportamento sugere a presenca de persisténcia na dindmica das importacdes, indicando
que choques nessa varidvel tendem a produzir efeitos que se propagam ao longo do tempo.

Ao considerar os efeitos provenientes das demais variaveis do modelo, observa-se que
um choque ndo antecipado na quantidade produzida de leite exerce efeito negativo sobre as
importagdes de leite em p6d. No periodo contemporaneo ao choque, primeiro més, verifica-se
uma redu¢do de cerca de 1% nas importacdes. No segundo més, essa reducdo se amplia para
1,2%, e no terceiro més ocorre uma queda mais acentuada, proxima de 4%, estabilizando-se
posteriormente neste patamar. Esse resultado sugere que aumentos na oferta interna de leite
tendem a reduzir a necessidade de aquisicao de leite em p6 no mercado internacional.

De maneira semelhante quanto ao sentido da resposta, um choque de 1% no pre¢o FOB
de importacdo de leite em po resulta em efeito negativo sobre a quantidade importada. No més
do choque, observa-se uma redugdo de 1,9% nas importagdes, indicando uma resposta mais que
proporcional a variacdo de precos. No segundo més, essa redugdo se intensifica para 2,7%. A
partir do terceiro més, entretanto, a magnitude do efeito passa a diminuir gradualmente,
estabilizando-se em torno de uma queda de 0,6% no décimo periodo apés o choque. Esse
comportamento ¢ consistente com a teoria econdmica, uma vez que o aumento do preco de
importac¢do eleva o custo de aquisicdo do produto no mercado externo, desestimulando as
compras internacionais.

A taxa de cambio, por sua vez, também apresenta efeito negativo sobre as importacdes,
embora de menor magnitude. No més em que ocorre o choque cambial, observa-se uma redugao
de 0,53% nas importacdes. Esse efeito se intensifica no segundo més, alcangando
aproximadamente —1%, o que sugere que a depreciagdo cambial encarece os produtos
importados e reduz a demanda por leite em p6 nos meses iniciais pds choque. No entanto, a
partir do terceiro més ocorre uma inversao no sinal da resposta, indicando possivel ajuste ao
longo do tempo. Santos e Barros (2006) ressaltam que a taxa de cambio influencia as
importagdes ao afetar diretamente o prego relativo entre produtos nacionais e importados.

Em contrapartida, choques no preco pago ao produtor e na renda per capita geram efeitos
positivos sobre a quantidade importada de leite em pd. No caso do prego ao produtor, um
choque de 1% praticamente ndo produz impacto contemporaneo sobre as importacdes.
Contudo, no periodo subsequente observa-se um efeito positivo de 1,1%, que se intensifica nos
meses seguintes, alcancando um pico de 2,7% entre o quarto e o quinto més apds o choque. A

partir desse ponto, a magnitude do efeito se reduz gradualmente, estabilizando-se em torno de
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1,8% no nono periodo. Esse resultado sugere que a elevag@o dos pregos pagos ao produtor pode
refletir pressdes de demanda ou restricdes na oferta interna, tornando as importagdes de leite
em po uma alternativa mais atrativa para complementar o abastecimento do mercado doméstico.

Por fim, um choque de 1% na renda per capita provoca um efeito positivo de 1,56% nas
importacdes de leite em pd no més do choque, seguido por uma desaceleragao para 0,52% nos
meses subsequentes, estabilizando-se em torno de 0,8% a partir do sétimo més. Esses resultados
evidenciam que o crescimento da renda exerce um efeito sustentado sobre a demanda por
produtos lacteos, inclusive os importados.

Tais comportamentos estdo em concordancia com a literatura existente. Santos e Barros
(2006) apontaram que aumentos na renda tendem a elevar as importacdes devido a dificuldade
do mercado interno em atender o crescimento do consumo. De forma semelhante, Silva Filho
e Figueira (2019), ao analisarem a captacdo doméstica de leite no Brasil, observaram que
elevacdes na renda e nas importagdes aumentam a captagdo, evidenciando o papel da renda

como determinante tanto da demanda quanto da oferta de leite.

4.2.2. Pre¢o pago ao produtor de leite

Considerando que o modelo estimado permite tratar todas as varidveis como endogenas,
procedeu-se também a decomposi¢cdo da varidncia do erro de previsdo do prego pago ao
produtor de leite, dado que essa varidvel apresenta alta sensibilidade as demais variaveis do
sistema, conforme evidenciado na Tabela 5.

Os resultados da decomposicao indicam que, no periodo contemporaneo ao choque nao
antecipado no preco pago ao produtor, 91,7% da varia¢do ¢ explicada pela propria variavel.
Entretanto, ao longo dos periodos subsequentes, o preco FOB de importacao do leite em po, a
taxa de cambio e a quantidade importada de leite em pd passam a exercer maior influéncia,
explicando conjuntamente mais de 60% da variagdo do preco pago ao produtor.

Especificamente, o prego FOB de importagao do leite em p6 explica 6,6% da variagao
do prego pago ao produtor no periodo contemporaneo ao choque. Com o passar do tempo, sua
contribui¢do aumenta gradualmente, alcangando cerca de 29% da variancia explicada a partir
do sétimo més. No caso da taxa de cambio, sua participacao na explicagdo da variagdo do prego
pago ao produtor ¢ praticamente nula no periodo do choque, mas cresce de forma gradual ao

longo do horizonte de previsdo, chegando a explicar até 26% das varia¢des apds doze meses.
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Tabela 5. Decomposic¢do historica do erro de previsao do preco pago ao produtor de leite
Periodo | lpr_produtor Iqt_imp Iqt_prod Ipr_fob Irenda  Itx_cambio

1 91,7% 0,0% 1,8% 6,6% 0,0% 0,0%
2 80,3% 0,1% 7,2% 12,0% 0,1% 0,3%
3 69,2% 0,1% 10,5% 18,7% 0,1% 1,4%
4 60,7% 0,1% 11,9% 23,8% 0,1% 3,4%
5 54,0% 0,1% 12,4% 26,9% 0,2% 6,4%
6 48,8% 0,1% 12,5% 28,4% 0,2% 10,0%
7 44,6% 0,1% 12,4% 29,0% 0,3% 13,6%
8 41,3% 0,2% 12,3% 28,9% 0,4% 16,9%
9 38,7% 0,2% 12,2% 28,7% 0,5% 19,8%
10 36,5% 0,3% 12,1% 28,4% 0,5% 22,2%
11 34,7% 0,3% 12,1% 28,1% 0,6% 24,3%
12 33,2% 0,3% 12,0% 27,8% 0,6% 26,0%

Fonte: Dados da pesquisa.

Por sua vez, a variagdo na quantidade de leite produzida internamente explica 1,8% das
variagdes no preco pago ao produtor no periodo em que ocorre o choque. No periodo
subsequente, sua contribuicdo aumenta para 7,2%, até que sua influéncia se estabiliza em torno
de 12% da variancia do preco pago ao produtor a partir do quarto periodo.

Por outro lado, a quantidade importada de leite em pd e a renda per capita apresentaram
influéncia marginal sobre o preco pago ao produtor, explicando, individualmente, menos de 1%
da variancia dessa variavel ao longo do horizonte analisado.

A Figura 2 apresenta as fungdes de resposta ao impulso do preco pago ao produtor de
leite a choques ndo antecipados, tanto da propria variavel quanto das demais variaveis incluidas
no modelo. A analise da resposta do preco pago ao produtor a um choque de 1% na propria
variavel indica a presenca de persisténcia dinamica. Observa-se que o impacto do choque se
intensifica nos trés periodos subsequentes, atingindo 1,6% no terceiro més. Posteriormente, a
magnitude do efeito diminui gradualmente, estabilizando-se em torno de 0,7% a partir do oitavo
periodo.

No que concerne aos choques nas demais variaveis, os resultados indicam que o preco
pago ao produtor reage negativamente a uma variacdo na quantidade produzida de leite.
Especificamente, um aumento inesperado de 1% na produgdo resulta em uma redugdo
contemporanea de 0,3% no prego pago ao produtor. Esse efeito negativo se intensifica nos
periodos subsequentes, atingindo uma queda méxima de 1,6% no quarto periodo. A partir desse
ponto, o impacto tende a se reduzir gradualmente, estabilizando-se em torno de —1,2% no oitavo
més. Esse resultado € consistente com a teoria econdmica, segundo a qual aumentos inesperados

na oferta tendem a exercer pressao negativa sobre 0s precos.
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Figura 2. Respostas ndo cumulativas do prego pago ao produtor de leite a choques ndo antecipados na propria
variavel (lpr_produtor), na quantidade importada de leite em po6 (Iqt_imp po), na quantidade produto de leite
(Igt_prod), no pregco FOB importagdo de leite em po6 (Ipr_fob po), na renda per capita (Irenda) e na taxa de cambio
(Itx_cambio).

Fonte: Dados da pesquisa.

Em contrapartida, choques no pre¢o FOB de importagcdo do leite em pd, na taxa de
cambio e na renda per capita produzem efeitos positivos sobre o preco recebido pelo produtor
de leite. No caso do preco de importagdo, um choque de 1% resulta em uma variagdo
contemporanea de 0,3% no preco ao produtor. Esse efeito se intensifica nos meses
subsequentes, atingindo um pico de 1,3% entre o quarto e o quinto més, antes de convergir para
um patamar de 0,9% no nono periodo. Esses resultados indicam a presenga de transmissao de
precos do mercado internacional para o mercado doméstico, fendmeno esperado em economias
abertas ao comércio.

No que se refere a taxa de cambio, observa-se que um choque de 1% ndo gera impacto
contemporaneo sobre o pre¢o pago ao produtor. Contudo, a partir do segundo més surge um
efeito positivo de 0,1%, que se intensifica para 0,3% no terceiro periodo e aumenta
gradualmente até atingir 1% no oitavo més, quando se estabiliza. Esse resultado sugere a
presenga de transmissdo cambial para os pregos internos do leite. Tal comportamento pode ser
explicado, em parte, pelo aumento do custo de insumos importados utilizados na cadeia
produtiva, o que tende a ser repassado ao prego pago ao produtor. Além disso, a elevagdo do
cambio aumenta o pre¢o relativo dos produtos lacteos importados, reduzindo sua
competitividade no mercado doméstico e favorecendo a valorizagdo do produto nacional.

Conforme evidenciado pela decomposic¢ao histérica da variancia do erro de previsao, as
variaveis quantidade importada de leite em po e renda per capita apresentam contribui¢do baixa
para explicar as variagcdes do pre¢o pago ao produtor. Esse resultado também ¢ corroborado
pela andlise da funcdo de resposta a impulsos. Especificamente, um choque de 1% na renda per

capita ndo afeta contemporaneamente o preco ao produtor, no entanto, no periodo subsequente
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observa-se um efeito positivo de 0,06%. Nos meses seguintes, esse impacto aumenta
gradualmente até alcangar 0,2% por volta do sexto periodo, quando tende a se estabilizar. Tal
evidéncia sugere que aumentos na renda podem elevar a demanda por produtos lacteos, o que,
por sua vez, exerce pressdo positiva sobre os pregos pagos ao produtor, ainda que com
magnitude reduzida.

Por outro lado, choques na quantidade importada de leite em pd praticamente ndo afetam
o preco recebido pelo produtor doméstico ao longo do horizonte analisado. Esse resultado
indica que as importagdes desse produto desempenham papel limitado na formagao do preco

interno do leite ao produtor.

5. Consideracoes finais

Este estudo analisou os determinantes das importagdes de leite em pd no Brasil,
considerando como variaveis a produg¢do nacional de leite, o preco ao produtor, o prego
internacional (FOB importacdo) do leite em po, a renda per capita e a taxa de cdmbio, com base
em séries temporais mensais de janeiro de 2012 a dezembro de 2025. Além disso, investigou-
se a dinamica do preco pago ao produtor em resposta a essas variaveis.

Os resultados indicam que, além da prépria dindmica das importagdes, o preco ao
produtor e a producdo doméstica contribuiram conjuntamente para explicar até 17% das
variagdes ndo antecipadas da quantidade importada de leite em p6. A analise da funcdo de
resposta a impulsos revelou que choques inesperados no preco pago ao produtor tiveram efeito
positivo sobre as importagdes, enquanto a producdo interna gerou efeito negativo. Esses
achados sugerem que o mercado externo atua como mecanismo de ajuste do mercado
doméstico, de forma que a elevacdo (redugdo) dos precos internos aumenta (diminui) a
quantidade importada, ao passo que a expansao (reducdo) da oferta doméstica tende a reduzir
(aumentar) a necessidade de complementar o abastecimento por meio de importagdes.

Ao considerar o prego pago ao produtor como variavel resposta, verificou-se que o preco
internacional do leite em p6 e a taxa de cAmbio apresentaram elevada capacidade explicativa,
respondendo por até 29% e 26% das variagdes ndo antecipadas, respectivamente. Em termos
de resposta a choques, essas variaveis exerceram efeito positivo sobre o pre¢o pago ao produtor,
indicando que aumentos nos pregos internacionais ou na taxa de cambio tendem a se refletir em
elevacdes no preco doméstico. Por outro lado, redugdes nessas variaveis acarretam impactos
negativos sobre a remuneragao dos produtores. Ademais, a quantidade produzida explicou cerca

de 12% das variagdes no pre¢o ao produtor no decorrer dos periodos subsequentes. Choques
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ndo antecipados na produgdo exercem efeito negativo sobre esse preco, ou seja, aumentos na
quantidade produzida tendem a reduzir o preco pago ao produtor, e vice-versa.

A andlise também revelou efeito negativo de choques ndo antecipados no preco
internacional sobre a quantidade importada. Esses resultados evidenciam que o preco externo
influencia o mercado doméstico tanto pela formagao de pregos internos como diretamente nas
decisdes de aquisi¢do no mercado internacional.

Diante disso, politicas publicas voltadas ao fortalecimento da producdo nacional e a
redu¢do da vulnerabilidade a condigdes adversas, inclusive externas, sao importantes para
assegurar a continuidade da producdo e estabilidade, tanto econdomica quanto do abastecimento.
Essa questdo ¢ ainda mais relevante em um setor cujo segmento primario ¢ altamente
heterogéneo e que abastece um mercado industrial concentrado, no qual a oferta interna muitas
vezes ¢ complementada por importagdes.

Como limitagdo, o modelo adotado pressupde estabilidade dos parametros ao longo do
periodo analisado, ndo incorporando explicitamente a possibilidade de quebras estruturais
decorrentes de mudancas no ambiente macroecondmico, institucional ou no mercado
internacional de lacteos. Dessa forma, os resultados devem ser interpretados a luz dessas
restricdes, configurando uma oportunidade para pesquisas futuras explorarem abordagens que

permitam capturar tais descontinuidades.
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