ARTIGO ORIGINAL

ANALISE DA TRANSMISSAO VERTICAL DE PRECOS NA CADEIA
PRODUTIVA DO LEITE DO TRIANGULO MINEIRO EALTO

PARANAIBA

ANALYSIS OF THE VERTICAL TRANSMISSION OF PRICES IN THE MILK
PRODUCTION CHAIN IN TRIANGULO MINEIRO AND ALTO PARANAIBA

Eunice Henriques Pereira Vilelat
Antonio Sérgio Torres Penedo?

RESUMO: Este artigo teve como objetivo verificar se existe transmissdo vertical de precos
na cadeia produtiva do leite na mesorregido do Triangulo Mineiro e Alto Paranaiba (TMAP),
entre 2005 e 2021. Por meio de um Modelo de Correcdo Vetorial de Erros — VECM, foi
identificado que os precos do leite pasteurizado, do leite UHT e do queijo mugarela séo
transmitidos para os precos do leite in natura, e que os precos pagos aos produtores pelo
leite in natura sdo transmitidos aos precos do leite pasteurizado que, por sua vez, é
transmitido aos precos do leite UHT, e dos queijos mucarela e prato. Esses resultados véo
de encontro aos pressupostos da Hipotese de Eficiéncia do Mercado (HEM) que fundamenta
0 conceito de transmissdo vertical de precos, e estdo alinhados com a literatura que defende
a ocorréncia de transmissédo bidirecional entre os pregos a montante e a jusante na cadeia
produtiva do leite.

Palavras-chave: Transmissao de precos; Cadeia produtiva; Leite e derivados.

ABSTRACT: The aim of this article was to verify the existence of vertical price transmission
processes in the milk chain in the mesoregion of Triangulo Mineiro and Alto Paranaiba
(TMAP), between 2005 and 2021. Using a Vectorial Error Correction Model — VECM, it
was identified that the prices of pasteurized milk, UHT milk and mozzarella cheese are
transmitted through to the prices of fresh milk, and that the prices paid to producers for
fresh milk are transmitted through to the prices of pasteurized milk, which, in turn, is
transmitted through to the prices of UHT milk, and Mozzarella and Prato cheeses. These
results are in line with the assumptions of the Market Efficiency Hypothesis (HEM), which
supports the concept of vertical price transmission, and the literature that supports the
occurrence of bidirectional transmission between upstream and downstream prices in the
milk production chain.
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1. Introducgéo

O leite e seus derivados compreendem a mais extensa e complexa cadeia de valor do

agronegocio brasileiro, sendo além de uma fonte vital de nutricdo para as pessoas, também
meio de subsisténcia e oportunidades para pequenos produtores, processadores,
comerciantes e outros segmentos da cadeia lactea (EMBRAPA, 2019).
No que tange a producdo de derivados, o leite é um dos produtos mais versateis da
agroindustria de alimentos. Estima-se que todos os dias bilhdes de pessoas no mundo inteiro
consomem o produto nas suas mais variadas formas (FAO, 2013). Além do consumo in
natura, o leite pode ser transformado em diversos tipos de produtos, que variam desde
alimentos salgados como os diferentes tipos de queijos e manteiga até alimentos
considerados sobremesas como iogurte, bebida lactea, leite condensado, leite fermentado e
doce de leite.

No Brasil, a industria de laticinios é 0 segundo segmento mais importante da industria
de alimentos. O consumo estimado per capita no Brasil em 2018 foi de 166,4 litros por
habitante (SIQUEIRA, 2019), e o faturamento liquido gerado pelos laticinios em 2019
atingiu R$ 70,9 bilhdes (ASSOCIACAO BRASILEIRA DAS INDUSTRIAS DE
ALIMENTACAO - ABIA, 2020).

A atividade possui também um importante papel social, ao contribuir para a geracao
de emprego e renda em praticamente todos 0s municipios brasileiros. Atualmente, a
producdo de leite envolve mais de um milhdo de produtores no campo e esta presente em
cerca de 1,4 milhdo de fazendas espalhadas por todo o territorio nacional, que representam
cerca de 25% das propriedades rurais brasileiras, além de gerar outros milhdes de empregos
nos demais segmentos da cadeia (BRASIL, 2020; MICHETTI, 2020).

No entanto, apesar de sua presenga em todo o territdrio nacional, a producéo de leite
tende a concentrar-se especialmente em algumas regides, como o caso do estado de Minas
Geralis e, mais especificamente, da mesorregido do Triangulo Mineiro e Alto Paranaiba. O
estado sempre foi, e ainda é, o maior produtor de leite do Brasil, concentrando, em 2020,
27,4% da producgéo nacional, com 9,7 bilhdes de litros de leite produzidos (SEAPA, 2018).
Dos quais, 25% (cerca de 2,4 bilhdes de litros) sdo produzidos na mesorregido do Triangulo
Mineiro e Alto Paranaiba (TMAP), sendo esta, portanto, a principal bacia produtora de leite
do pais (IBGE, 2021).

A cadeira produtiva do leite € composta por diversos segmentos, sendo 0s principais:
a producdo, a transformacéo (industrializacdo) e a comercializacdo. Segmentos estes, que
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sdo fortemente interdependentes, de modo que os choques de precos ocorridos em um
segmento do sistema podem ser transmitidos aos demais. Esse processo € conhecido como
transmisséo vertical de precos.

A transmissao vertical de precos se da quando uma variacao relativa no pre¢co em um
determinado nivel de mercado influencia a variagdo no pre¢co em outro nivel
(MARGARIDO; SHIKIDA; CALVO, 2018). Dessa forma, quando ocorrem choques de
precos em um nivel da cadeia produtiva, 0s outros niveis tendem a responder na mesma
magnitude. Este processo é uma condicdo de harmonizacdo das relacbes econdmicas entre
0s agentes do mercado, de modo a atingir a eficiéncia do mercado (BEN ABDALLAH;
FEKETE FARKAS; LAKNER, 2020; ONEGINA et al., 2022).

Os principais estudos que tratam dos processos de transmissdo vertical de precos
apontam para a possibilidade de transmissdo entre os precos dos principais derivados
praticados no varejo; entre os precos destes derivados no &mbito processador (laticinios) e
0S pregos pagos ao produtor na “porta da fazenda” pelo leite in natura.

Portanto, buscando compreender melhor o processo de formacéo dos precos do leite
pago aos produtores no Triangulo Mineiro e Alto Paranaiba, este trabalho tem como objetivo
verificar a existéncia de transmisséo vertical dos precos do leite pagos aos produtores na
regido, e de seus principais derivados, sendo estes: o leite pasteurizado, o leite UHT, o leite
e pd, a manteiga, e 0s queijos mucarela e prato. Logo, a hipotese a ser testada nesta pesquisa
é: - H1: Ha transmissdo dos precos dos derivados para os precos do leite pago aos
produtores no Triangulo Mineiro e Alto Paranaiba (TMAP)

Os dados utilizados séo de natureza secundaria, coletados na base de dados do Centro
de Estudos Avangados em Economia Aplicada - CEPEA-Esalg/USP, e compreendem os
precos médios dos derivados do leite no estado de Minas Gerais. Sdo dados mensais, que
compreendem todo o periodo disponivel na base consultada - de janeiro de 2005 a dezembro
de 2021. O método quantitativo utilizado para a analise dos dados serd o dos Vetores
Autorregressivos (VAR).

O trabalho esta estruturado em cinco topicos, sendo o primeiro esta introducéo;
seguida pelo referencial teoérico; no terceiro topico sdo apresentados 0s aspectos
metodologicos, no quarto topico os resultados e as discussdes pertinentes, e 0 quinto e ultimo
topico é destinado as consideraces finais.

2. Referencial Tedrico
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2.1. O Sistema Agroindustrial do Leite e Derivados

Uma cadeia produtiva atua como um sistema composto por uma ou mais
empresas/industrias ligadas a diferentes areas do setor econdmico, no qual se estabelecem
interacdes que convergem na realizacdo de um processo produtivo que compreende desde a
captacdo de matérias primas (insumos) até a elaboracdo do produto/servico final,
normalmente orientado para a oferta no mercado (PEROBELLI, ARAUJO JUNIOR;
CASTRO, 2018).

Direcionando esse conceito ao campo agropecuario, uma cadeia de producédo
agroindustrial pode ser definida como o somatorio das atividades realizadas para oferecer
um produto agroindustrial. Esta, no entanto, existe como parte integrante de um Sistema
Agroindustrial (SAG). Os Sistemas Agroindustriais, de acordo com Goldberg (1986),
englobam os segmentos de producdo, transformacdo e comercializacdo de um produto
agropecuario basico, até chegar ao consumidor final.

Segundo Ribeiro et al. (2021), o0 SAG contempla a ideia de organizacéo sistémica
que coordena parte das cadeias produtivas agroalimentares e compreende um conjunto de
agentes econémicos, posicionados sequencialmente antes, dentro e depois da porteira. Esses
agentes sdo responsaveis por diferentes etapas da producdo, transformacdo e
comercializa¢do de um produto de origem do agronegécio (ZYLBERSZTAJN, 1995).
Nesse sentido, Batalha (2012) defende que a organizacdo do agronegOcio pode ser
segmentada em trés niveis de analise. O primeiro nivel, mais amplo, € o Sistema
Agroindustrial (SAG), que envolve todas as atividades que concorrem para a producao de
bens agroindustriais, desde a producdo de insumos, maquinas e equipamentos, passando
pelas estratégias de distribuicdo até a chegada do produto final ao consumidor.

O nivel intermediario, chamado de Complexo Agroindustrial, compreende todas as
atividades ligadas a uma matéria-prima de base geradora de outros produtos derivados dela
—como, por exemplo, o complexo agroindustrial do leite. O terceiro nivel, trata-se da Cadeia
Produtiva, definida a partir de um determinado produto final, envolvendo todas as inter-
relacfes existentes de jusante a montante (operacGes técnicas, comerciais e logisticas).

Considerando o SAG do leite, as operagfes a montante da cadeia de abastecimento
referem-se a todos 0s processos necessarios para produzir o leite cru e entregar as materias-
primas as plantas processadoras. A outra parte da cadeia de abastecimento abrange as
operacOes a jusante desde os processadores e comerciantes até os clientes, incluindo
logistica, processamento, atacado, varejo e consumo (ONEGINA et al., 2022).
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Jank, Farina e Galan (1999) dividiram a configuracdo do SAG leiteiro no Brasil em quatro
segmentos principais: fornecimento de insumos; producdo primaria de leite; processamento
e distribuicdo. Numa analise mais recente, Perobeli, Aradjo Junior e Castro (2018) definem
o Sistema Agroindustrial do Leite, como sendo composto por seis elos. O primeiro elo
(producao) compreende 0s insumos para o trato com o animal, bem como de maquinério
para ordenha, resfriamento, armazenagem e distribuigéo do leite, dentre outros; o segundo
compreende os produtores ou unidades de producdo primaria; o terceiro elo representa a
rede de distribuicéo e logistica; o quarto elo abrange os estabelecimentos responsaveis pelo
beneficiamento do leite, tais como laticinios artesanais e grandes industrias; o quinto elo
compreende o papel de instituicdes pablicas e privadas em prol da assisténcia técnica, da
capacitacdo, da pesquisa e do fomento no setor; e o sexto elo diz respeito as unidades de
comercializacdo final, incluindo as redes atacadistas, supermercados, empresas de alimentos
padarias, lanchonetes, bares e restaurantes.

No entanto, é preciso levar em consideracdo que estes segmentos ou elos sdo
fortemente interdependentes. De modo que choques de pre¢cos em um segmento do sistema
podem ser transmitidos aos demais. Da mesma forma, a existéncia de ganhos de algum elo
da cadeia em detrimento dos demais levam a redistribuicdo ineficiente de renda, o que pode
levar, em ultima instancia, a desintegracao do sistema (ONEGINA et al., 2022). Assim, faz-
se fundamental analisar os processos de transmisséo vertical de precos entre estes elos.

A avaliacdo da transmissao de precos ao longo da cadeia de abastecimento alimentar,
ou seja, quanto e qudo rapido as mudancas de precos sdo transmitidas entre os diferentes
estagios da cadeia, € frequentemente usada como um indicador da eficécia e eficiéncia da
cadeia, bem como do grau de competicdo no processamento e distribuicdo de alimentos.
Além disso, como resultado da transmisséo de precos, a distribuicdo de valor agregado entre
produtores agricolas, processadores de alimentos, atacadistas e varejistas € crucial para o

desenvolvimento sustentavel de toda a cadeia.

2.2. Transmisséo Vertical de Pregos no Mercado do Leite

A transmisséo vertical de precos se da pela transmissdo de choques de mercado por
meio das etapas da cadeia de suprimentos. Neste caso, uma variagao relativa no preco em
um determinado nivel de mercado influencia a variagdo no prego em outro nivel
(MARGARIDO; SHIKIDA; CALVO, 2018). A ideia de transmisséo vertical se baseia na

Hipdtese de Eficiéncia do Mercado (HEM), segundo a qual, o funcionamento eficiente de
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um mercado pressupde que 0s precos sejam ajustados instantanea e precisamente assim que
qualquer informacao relevante seja divulgada pelas empresas que dele participam (JENSEN,
1978; FAMA, 1991).

Assim, quando os choques de precos ocorrem em um nivel da cadeia em um mercado
competitivo, 0s outros niveis respondem na mesma magnitude, o que reflete a eficiéncia do
mercado  (JARAMILLO-VILLANUEVA; PALACIOS-OROZCO, 2019; BEN
ABDALLAH; FEKETE FARKAS; LAKNER, 2020). De acordo com Onegina et al. (2022),
a transmissao simetrica de pregos € uma condicao importante de harmonizacdo das relacdes
econdmicas entre os agentes do mercado, e desenvolvimento sustentavel de todos os
elementos da cadeia agroalimentar.

No mercado do leite, os principais estudos apontam para a possibilidade de
transmissdo entre os precos dos principais derivados praticados no varejo; entre 0s precos
destes derivados no ambito processador (laticinios) e os pregos pagos ao produtor na “porta
da fazenda” pelo leite in natura.

Os trabalhos de Ramoshaba, Belete e Jan Hlongwane (2019) na Africa do Sul;
Lajdova e Bielik (2015) na Eslovaquia; Dudova e Be¢vatova (2015) na Republica Tcheca;
e Stubley et al. (2018) no Reino Unido identificaram a presenca de transmissdo unidirecional
dos niveis a jusante para os niveis a montante. De modo que os precos de varejo influenciam
0S precos do processador, que por sua vez, influenciam os precos pagos aos produtores pelo
leite in natura na “porta da fazenda” (RAMOSHABA; BELETE; JAN HLONGWANE,
2019).

Em contrapartida os estudos de Jaramillo-Villanueva e Palacios-Orozco (2019) no
México; Acosta e Valdés (2013) no Panamé; e Capps Jr e Sherwell (2007) nos EUA apontam
para a existéncia de uma transmissdo no sentido oposto, na qual os precos dos produtores
séo transmitidos para os varejistas (JARAMILLO-VILLANUEVA; PALACIOS-OR0OZCO,
2019) e para os atacadistas (ACOSTA; VALDES, 2013). Ja os trabalhos de Weldesenbet
(2013) na Eslovaquia, Weaver, Rosa e Vasciaveo (2016) na Italia, e Kharin (2018) na Russia
identificaram uma transmissdo bidirecional entre os precos.

A analise da transmissao vertical de precos pode ainda determinar a magnitude da
transmisséo de choques de precgos entre os atores do mercado, servindo como um indicador
politico significativo para determinar a alocacdo do bem-estar e 0 quanto o mercado é
competitivo e sustentdvel (BEN ABDALLAH; FEKETE FARKAS; LAKNER, 2020). No

entanto, existem aspectos mais complexos acerca da transmissdo de precos e precificagdo
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eficiente, como é o caso da a transmissao assimétrica de precos. Esta é definida como uma
diferenca no ajuste a um choque de precos nas diferentes etapas da cadeia de suprimentos, e
pode ocorrer na direcdo, velocidade ou magnitude do ajuste causando distor¢bes no
equilibrio do mercado. (VAVRA; GOODWIN, 2005; KRAVCHENKO et al., 2020;
ONEGINA et al., 2022).

Dependendo do ambiente em que os mercados operam, 0S precos podem ser
transmitidos de diferentes maneiras: 1) ajustando-se total ou parcialmente, 2) lenta ou
instantaneamente, e 3) de maneira linear ou ndo linear (IHLE; VON CRAMON-
TAUBADEL; ZORYA, 2009).

Dentre os principais fatores que restringem a transmissao completa e simétrica dos
precos das commodities agricolas de um nivel de mercado para outro estdo: a concentracao
de poder de mercado em niveis além da porta da fazenda; os custos de ajuste quando as
empresas mudam as quantidades e/ou pregcos dos insumos e produtos; a intervencao
governamental na fixacdo de pregos; a informagdo imperfeita; diferentes elasticidades de
preco em diferentes niveis da cadeia de mercado; e bens rapidamente pereciveis — como é o
caso do leite (SERRA; GOODWIN, 2002).

Onegina et al. (2022) afirmam ainda que a transmissdo assimétrica de precos na

cadeia de abastecimento do leite pode ser consequéncia das estruturas de mercado, da
crescente concentracdo dos setores de processamento e varejo, e do poder de mercado de
alguns agentes, podendo ser considerada como um sinal de falhas de mercado.
Os estudos de Lajdova e Bielik (2015), Fatkowski (2010), Kharin (2018), Acosta e Valdés
(2014), Capps Jr e Sherwell (2007), Weaver, Rosa e Vasciaveo (2016), Weldesenbet (2013)
e Dudova e Be¢varova (2015) identificaram a presenga transmissdo assimétrica de precos
em diferentes niveis de mercado.

Kharin (2018) afirma que a resposta do pre¢co pago aos produtores a uma mudanca
no preco de varejo é maior e um pouco mais longa do que a resposta do preco de varejo a
uma mudanca no nivel da fazenda. Lajdova e Bielik (2015) e Fatkowski (2010) destacam
que a existéncia de poder de mercado por parte dos setores a jusante da cadeia produtiva
(laticinios e varejo) afeta o processo de transmissdo de precos, provocando assimetrias de
mercado. J& Acosta e Valdes (2014) afirmam que a transmissdo € assimétrica, dependendo
se 0s precos estdo aumentando ou diminuindo. De modo que elevagdes nos pregos sao mais

rapidamente transmitidas do que as reducées destes.
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Nesse sentido, Meyer e Von Cramon-Taubadel (2004), e Assefa et al. (2014)
explicaram a causalidade entre o poder de mercado dos agentes em uma cadeia de
suprimentos e a transmissdo assimetrica de precos e comprovaram gque 0s agentes com poder
de mercado poderiam atrasar os ajustes de precos. E Bakucs et al. (2014) apontaram que as
configurac@es institucionais e as caracteristicas socioeconémicas da cadeia agroalimentar
influenciam nas assimetrias de transmisséo de precos. Suas descobertas incluem as seguintes
explicacOes: a assimetria da transmissdo de precos agricolas-varejo ocorre mais raramente
quando o volume de negdcios dos produtores de alimentos é superior ao volume de negocios
dos varejistas; a limitada concorréncia de precos entre os varejistas tende a uma transmissao
de precos mais assimétrica; existe influéncia positiva da regulagdo governamental na
assimetria de transmissdo de precos.

No Brasil, Carvalho et al. (2014) buscaram identificar a transmissdo entre 0s precos
do leite pago ao produtor, e os pregos do leite cru integral, do leite pasteurizado, do leite
UHT, do leite em pd, da manteiga, do queijo mucarela e do queijo prato, no periodo de 2000
a 2013. Como resultado, foi identificada a ocorréncia de transmissdo de pregos entre estes
produtos, com destaque para o preco do leite pasteurizado, que € bastante influente ao longo
da cadeia produtiva, e que variagdes no preco pago ao produtor sdo explicadas em 44,95%
pela prépria variavel, em 14,84% por variacdes no preco do leite cru, em 12,07% por
variagdes no preco leite pasteurizado, em 8,51 % por variagcdes no preco leite UHT, e em
15,90% por variacdes no preco da manteiga. O que indica transmissdo de precos desses

produtos para os precos recebidos pelos produtores brasileiros.

3.Metodologia

Para verificar a existéncia de processos de transmissdo vertical de pre¢os na cadeia
produtiva do leite, serd utilizada uma abordagem quantitativa, cujo método econométrico
utilizado sera o dos Vetores Autorregressivos (VAR). A metodologia do VAR requer que
se siga um procedimento de analise econométrica das séries composto por diversos testes,

0s quais séo apresentados na Tabela 1:

Tabela 1: Procedimentos adotados para realizacdo dos testes econométricos

Teste Procedimento
Numero de defasagens Critérios de AIC (Akaike); Schwarz’s (SBIC) e HannahQuinn (HQIC)
Raiz Unitéaria Dickey Fuller Aumentado (ADF); Philips Peron (PP)
Correlagédo Matriz de Correlagdo das Variaveis
Cointegracdo Teste de Johansen
Relacdo de curto e longo prazo  VECM/ VAR
Impulso resposta Funcgdo Impulso Resposta
Decomposigdo da varidncia Decomposicao da Variancia dos Erros de Previsdo
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Causalidade Teste de Causalidade Granger
Fonte: Elaboracdo Prépria.

Os testes foram realizados com software Eviews 12 e os dados utilizados séo de
natureza secundaria, coletados na base de dados do Centro de Estudos Avancados em
Economia Aplicada - CEPEA-Esalg/USP. Sdo dados mensais, de janeiro de 2005 a
dezembro de 2021, que compreendem todo o periodo disponivel na base de dados. As séries
de precos utilizadas no trabalho, bem como sua definicéo e fonte, sdo apresentadas na Tabela
2:

Tabela 2: Varidveis utilizadas no trabalho - Séries de precos leite e derivados:

Variavel Sigla Definicdo
Preco liquido médio pago ao produtor pelo leite in natura* PROD R$/litro
Preco do leite pasteurizado em Minas Gerais PAST R$/litro
Preco do Leite UHT em Minas Gerais UHT R$/litro
Preco do leite em P4 Integral em Minas Gerais PO R$/saché 4009
Preco da Manteiga em Minas Gerais MANT R$/200g
Preco do Queijo Mugarela em Minas Gerais MUC R$/ kg
Preco do Queijo Prato em Minas Gerais PRAT R$/kg

* na regido do Tridngulo Mineiro e Alto Paranaiba.

Fonte: Elaboragdo Propria com base nos resultados.

4. Resultados e discusséo
Antes de iniciar a apresentacdo dos resultados da analise de transmissdo, é necessario
proceder a descricdo das variaveis utilizadas. Assim, na Tabela 3 sdo apresentadas as

estatisticas descritivas das séries de precos que compdem o modelo de analise.

Tabela 3: Estatisticas Descritivas da Séries de Precos — Leite e Derivados

Produtor Pasteurizado UHT Po Manteiga  Mucarela Prato
Média 1,042 1,660 1,946 13,875 15,848 14,303 15,680
Mediana 0,922 1,520 1,870 13,330 13,050 13,285 14,935
Méaximo 2,469 3,680 3,510 24,890 33,420 30,030 31,580
Minimo 0,381 0,890 1,030 8,090 7,420 5,980 7,060
Desvio Padréo 0,476 0,580 0,585 3,865 7,645 5,910 6,259
Assimetria 1,111 0,816 0,854 0,632 0,617 0,810 0,716
Curtose 3,878 3,055 3,285 2,851 1,819 3,001 2,848
Jarque-Bera 48,548 22,692 25,503 12,301 24,049 22,405 17,636
p-valor 0,00 0,00 0,00 0,002 0,00 0,00 0,0001
Obs 204 204 204 182 198 204 204

Legenda: Produtor: Preco Pago ao Produtor no Triangulo Mineiro e Alto Paranaiba; Pasteurizado: Preco
Leite Pasteurizao; UHT: Preco Leite UHT; P&: Prego Leite em PO; Manteiga: Preco Manteiga 200gr;
Mucgarela: Preco Quilo Mucarela; Prato: Preco Quilo Queijo Prato.

Fonte: Elaboragdo Prépria com base nos resultados.
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Dentre as estatisticas descritivas apresentadas & importante destacar a grande
variagao nos pregos do leite pago aos produtores no Tridngulo Mineiro e Alto Paranaiba, que
variou no periodo analisado de 38 centavos/litro a 2,47 reais/litro. Tal comportamento,
refletiu-se também nos precos de todos os derivados analisados. Com relacdo a analise de
normalidade dos dados todas as séries apresentaram p-valor do teste de Jarque-Bera inferior
a 5%, levando a rejeicdo da hipdtese de normalidade. Seguindo com a analise descritiva das

séries, é apresentada, na Tabela 4, a matriz de correlacéo das variaveis:

Tabela 4: Matriz de Correlacdo das Varidveis

PROD PAST UHT PO MANT MUC PRAT
PROD 1
PAST 0,9675* 1
UHT 0,9378* 0,9481* 1
PO 0,9289* 0,9345* 0,8912* 1
MANT 0,9113* 0,9546* 0,8672* 0,8990* 1
MUC 0,9743* 0,9809* 0,9699* 0,9264* 0,9272* 1
PRAT 0,9739* 0,9865* 0,9575* 0,9327* 0,9428* 0,9951* 1

Nota: Os asteriscos * representam estatisticas significantes ao nivel de 5%. Legenda: PROD: Pre¢o Pago
ao Produtor no Tridngulo Mineiro e Alto Paranaiba; PAST: Preco Leite Pasteurizado; UHT: Preco Leite
UHT; P6: PO; Manteiga: Preco Manteiga; MUC: Preco Quilo Mugarela; PRAT: Preco Quilo Queijo Prato.
Fonte: Elaboracdo Prépria com base nos resultados.

Todas as correlagdes lineares identificadas se mostraram significantes ao nivel de
5%, apresentando correlacOes positivas e fortes, o que indica que os precos do leite e dos
derivados se movem na mesma direcdo. As correlacdes mais fortes foram identificadas entre
0s precos dos queijos mucarela e prato, entre o preco do leite in natura e do leite
pasteurizado e entre os precos do leite pasteurizado e do queijo prato. Posteriormente foram
aplicados os testes de Dickey Fuller Aumentado (ADF) e Philips Peron, para verificar a

estacionariedade dos dados, cujos resultados sdo apresentados na Tabela 5:

Tabela 5: Testes de Raiz Unitaria Séries de Precos — Leite e Derivados

ADF PP
Nivel 12 dif Nivel 12 dif

Critério SC AIC SC AIC

Preco Pago ao Produtor -3,901* -1,622 -8,712*  -8,261* -2,703 -7,133*
Preco Leite Pasteurizado -0,434 0,883 -8,488*  -6,203* -0,468 -8,120*
Prego Leite UHT -6,161* -2,260 -8,875*  -8,035* -4,074* -6,807*
Preco Leite em Po -3,402 -2,790 -9,651*  -7,091* -3,073 -9,233*
Preco Manteiga -1,151 -1,151 -11,162*  -2,309 -1,145 -11,177*
Preco Queijo Mucarela -2,045 -1,478 -6,430*  -8,308* -3,350 -7,185*
Preco Queijo Prato -3,267 -1,600 -1,065*  -10,646* -2,178 -10,321*
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Nota: Valores criticos do teste ADF aos niveis de 1%, 5% e 10% sdo respectivamente iguais a: (-2,5979), (-
1,9455) e (-1,6138).

Legenda: (Nivel) equacéo do teste em nivel, (12Dif) equagdo do teste na primeira diferenga, (AIC) critério de
informacdo de Akaike Modificado, (SC) critério de informacéo de Schwarz.

Fonte: Elaboragéo Propria com base nos resultados.

Os resultados do teste ADF aplicados as séries originais, apontam para a ndo rejeicao
da hipotese nula de presenca de raiz unitaria para as séries dos pre¢os pagos ao produtor e
do leite UHT, segundo o critérios de Schwarz. Isso porque o valor da estatistica t apresentou
valores maiores que os criticos ao nivel 5%. Segundo o critério de Akaike Modificado
nenhuma das séries de precos se mostrou estacionaria. Porém, quando transformadas em
retornos, todas as series tornam-se estacionarias, independentemente do critério de
informacdo aplicado e, portanto, integradas de primeira ordem. Ja os resultados no teste
Philips-Peron indicaram que, com excec¢do das séries de pregos do leite UHT, todas sdo ndo
estacionarias em nivel, porém tornam-se estacionarias quando testadas na primeira
diferenca.

Uma vez descartada a estacionariedade dos dados em nivel, prossegue-se as analises
estatisticas buscando identificar se as séries sdo ou ndo cointegradas, de modo a decidir qual
modelo VAR deve ser adotado. No entanto, antes de realizar o Teste de Cointegracdo de
Johansen é necessario definir o nimero de desafagens a ser utilizado. Para tanto sdo adotados

os critérios de Akaike, Schwartz e Hannan-Kin, cujos resultados estdo na Tabela 6:

Tabela 6: Aplicacdo dos Critérios de Informacédo para definicdo do nimero de defasagens

Defasagem AlC SC HQ
0 10,542 10,674 10,596
1 -3,202 -2,144* -2,773
2 -4,071 -2,086 -3,265*
3 -4,126* -1,215 -2,944
4 -3,989 -0,152 -2,431
5 -3,824 0,939 -1,890

Legenda: AIC: critério de informagdo Akaike; SC: critério de informacéo de Schwarz; HQ: critério de
informac8o Hannan-Quinn.

Fonte: Elaboracdo Prépria com base nos resultados.

Como os resultados dos critérios indicaram o uso de numeros de defasagens
diferentes, optou-se por seguir os resultados do critério de Schwartz, visto que, de acordo
com Bueno (2012), caso sejam encontradas respostas diferentes entre os critérios, é preciso
escolher um deles, sendo necessario observar o menor valor dado pelos critérios de

informagdo para determinar o nimero adequado de defasagens devido a possibilidade de
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perda de graus de liberdade. Com base nesses resultados, foi realizado o Teste de
Cointegracdo de Johansen com 1 defasagem, como apresentado na Tabela 7:

Tabela 7 - Teste Johansen para Andlise de Cointegracgao

HO Autovalor Estatistica Valor Critico 5% Prob.
Teste do Trago
r=0 0,384 202,455 125,615 0,000*
r<l 0,230 119,067 95,754 0,001*
<2 0,189 74,102 69,819 0,022*
r<3 0,108 38,089 47,856 0,298
r<4 0,079 18,369 29,797 0,539
Teste do Mé&ximo Autovalor
r=0 0,384 83,388 46,231 0,000*
r<l 0,230 44,965 40,078 0,013*
<2 0,189 36,013 33,877 0,027*
<3 0,108 19,720 27,584 0,361
r<4 0,079 14,229 21,132 0,347

Nota: (p-valor) p-values de MacKinnon-Haug-Michelis (1999). Os asteriscos * representam estatisticas
significantes ao nivel de 5%.

Fonte: Elaboracdo Prépria com base nos resultados.

Analisando os resultados do teste de Cointegracdo de Johansen, foi rejeitada a
hipotese nula da existéncia de nenhum vetor de cointegracdo, uma vez que o valor critico da
estatistica do Teste do Traco é inferior ao seu respectivo valor calculado. Tanto o Teste do
Traco, quanto o Teste do Maximo Autovalor, indicam a presenca de dois vetores de
cointegracdo ao nivel de 5% de significancia, sugerindo que as séries de precos possuem
relacdo de equilibrio de longo prazo, ou seja, possuem cointegracao.

Dessa forma, considerando que as series sdo estacionarias em primeira ordem e
cointegradas, 0 modelo mais adequado para testar a existéncia transmissao vertical de precos
€ 0 Modelo de Corregéo Vetorial de Erros - VECM, visto que, de acordo com Bueno (2012),
quando diferenciadas, as varidveis podem omitir informagdes importantes, e 0 VECM
corrige este problema além de explicar os fatores de curto e longo prazo entre as variaveis
enddgenas cointegradas. Depois de verificada a existéncia de dois vetores de cointegragdo
no Teste de Johansen, foi estimado o Modelo VECM, cujos resultados sdo expostos na
Tabela 8:
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Tabela 8 - Estimativas de ajustamento de curto prazo VECM - Séries de Precos Leite e Derivados
D(PROD) D(PAST) D(UHT) D(PO) D(MANT) D(MUC) D(PRAT)

Coef. 0,000 -0,003 0,006 0,008 -0,012 0,001 -0,011
[0,677] [-3,696]* [5,353]* [1,201] [-2,473]* [0,105]  [-1,481]
D(PROD(-1)) 0,266 -0,211 0,105 0,213 -0,513 -0,425  -0,206
[4,260]* [-2432]* [0,769] [0,269] [-0,885] [-0,536] [-0,238]
D(PAST(-1)) 0,328 0,180  -0596  -0,770 -1,662 2,353 -3,685
[3,646]* [1433] [-3,020]* [-0,674] [-1,986] [-2,052]* [-2,947]*
D(UHT(-1)) 0,121 0,196 0680 0721 1,485 3,132 1,761
[2,998]* [3,492]* [7,693]* [1,408] [3,959]* [6,096]* [ 3,144]*
D(PO(-1)) 0,002 0,001 -0,007 0,158 -0,018 -0,035  -0,040
[0,311] [0089] [-0,479] [1,952] [-0,307]  [-0,429]  [-0,447]
D(MANT(-1)) -0,013 0,012 0,056 0,077 0,071 0,091 0,163
[-1,346] [0,933] [2709]* [0637] [0808] [0,750]  [1,235]
D(MUC(-1)) 0,023 -0,019 0038 0,186 -0,082 0,276 0,542
[2,501]* [-1,415] [1,869] [1,5562] [-0,944] [2310]* [4,156]*
D(PRAT(-1)) 0,000 0,035 -0,003 0,082 0,016 0,075 -0,232
[0,046] [3,255]* [-0,188] [0,849] [0,231] [0,773] [-2,190]*
C -0,000 0,012 -0,001 0,034 0,114 0,056 0,085
[-0020] [2,386]* [-0,093] [0,740] [3,360]* [1,202] [1,681]
R? 0,598 0,337 0,469 0,197 0,177 0,471 0,338

Nota: Valores entre colchetes indicam o teste t calculado. Os asteriscos * representam estatisticas significantes
ao nivel de 5%. Os asteriscos * representam estatisticas significantes ao nivel de 5%.

Legenda: PROD: Preco Pago ao Produtor no Tridngulo Mineiro e Alto Paranaiba; PAST: Preco Leite
Pasteurizado; UHT: Preco Leite UHT; P6: PO; Manteiga: Prego Manteiga 200gr; MUC: Preco Quilo Mugarela;
PRAT: Preco Quilo Queijo Prato.

Fonte: Elaboracdo Prépria com base nos resultados.

O resultado do ajustamento de curto prazo indicou que flutuag6es nos precos do leite

pasteurizado, do leite UHT e do queijo mucarela sdo transmitidos aos precos do leite in
natura pago aos produtores no TMAP, fato que se explica por estes serem o0s derivados
lacteos mais consumidos no Brasil e, consequentemente, aqueles que consomem em sua
producéo a maior parcela do volume de leite produzido.
O leite in natura transmite seu prego para 0s precos do leite pasteurizado que, por sua vez,
tem seus precos transmitidos para os precos do leite UHT e dos queijos mugarela e prato.
Resultado em consonancia com os achados de Carvalho et al. (2014), que destaca que o
preco do leite pasteurizado, € bastante influente ao longo da cadeia produtiva, visto que €
utilizado como matéria prima para a produgédo dos demais itens.

J& os precos do leite UHT sdo transmitidos para todos os demais itens, com excegao

do leite em pd, que por sua vez, ndao apresenta relacao transmissdo de precos no curto prazo
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com as outras séries de precos. Ademais, observa-se que 0s precos da manteiga sdo
transmitidos para o leite UHT. E que os queijos apresentam relacdo de transmisséo de precos
entre si, nos dois sentidos, da mucarela para os precos pagos ao produtor, e do queijo prato
para os precgos do leite pasteurizado. O que pode ser explicado por se tratarem de produtos
substitutos.

Para aprofundar a compreensdo a respeito dessas relagbes, na Figura 1 sdo
apresentados os resultados da funcao impulso resposta dos precos, e em relacdo a choques
ndo antecipados nos proprios precos, bem como a choques nos demais produtos para 12

periodos.

Figura 1: Resultados Funcao Impulso Resposta — Leite e Derivados

Resposta de Pre¢o Pago ao Produtor no TMAP Resposta de Leite Pasteurizado
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Legenda: PROD: Preco Pago ao Produtor no Triangulo Mineiro e Alto Paranaiba; PAST: Preco Leite
Pasteurizado; UHT: Preco Leite UHT; P6: PO; Manteiga: Preco Manteiga 200gr; MUC: Preco Quilo
Mugarela; PRAT: Preco Quilo Queijo Prato.

Fonte: Elaboragdo Propria com base nos resultados.

Os resultados da funcdo impulso resposta indicam que os precos do leite pagos aos
produtores no TMAP respondem positivamente a choques de preco em todos os derivados
analisados. Sendo esta uma resposta mais significativa quando se trata de choques nos
proprios precos e nos precos do leite pasteurizado e do queijo mucarela.

No entanto, quando se trata de choques no preco do leite em po, essa resposta tende
a ser positiva nos trés primeiros meses apos 0 choque, tornando se negativa entre cinco e
nove meses apos e choque, e nula apos esse periodo. Ja no caso de chogues nos precos da
manteiga, a resposta foi negativa no primeiro més, e positiva a partir de entéo.

Posteriormente, foi analisada a decomposicao da variancia dos erros de previsdo dos
precos leite pago ao produtor no TMAP para o periodo de 12 meses, cujas estatisticas estao
apresentadas na Tabela 9:

Tabela 9 - Decomposicéo da Variancia de Prego Pago ao Produtor no TMAP:
Periodo S.E. PROD PAST UHT PO MANT MUC PRAT

1 0,045 100,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
2 0,080 80,167 15,121 2,683 0,049 0,163 1,813 0,005
3 0,116 61,350 22,706 11,421 0,058 0,091 4,083 0,292
4 0,151 50,491 23,615 18,918 0,034 0,319 6,297 0,326
5 0,183 44,952 23,656 22,137 0,032 0,550 8,305 0,368
6 0,210 42,411 23,833 22,349 0,037 0,668 10,222 0,480
7 0,234 41,469 24,068 21,130 0,039 0,691 11,960 0,644
8 0,253 41,344 24,269 19,472 0,038 0,660 13,391 0,826
9 0,269 41,598 24,420 17,878 0,035 0,610 14,463 0,997
10 0,284 41,998 24,539 16,529 0,031 0,560 15,205 1,139
11 0,297 42,421 24,647 15,454 0,029 0,516 15,688 1,244

12 0,309 42,798 24,755 14,632 0,027 0,481 15,993 1,315

Legenda: Produtor: Preco Pago ao Produtor no Triangulo Mineiro e Alto Paranaiba; Pasteurizado: Preco
Leite Pasteurizao; UHT: Preco Leite UHT; P6: Preco Leite em P6; Manteiga: Preco Manteiga 200gr;
Mucgarela: Preco Quilo Mucarela; Prato: preco Quilo Queijo Prato.

Fonte: Elaboragdo Prépria com base nos resultados.

A anélise da decomposigéo da variancia permite afirmar que, decorridos 12 meses
apo6s um choque ndo antecipado sobre os precos do leite in natura, aproximadamente 43%
de sua variacao, decorrem de alteragdes nos pregos ocorridas na propria regido, cerca de 25%

é explicada por variacdes nos precos do leite pasteurizado, 16% transmitidos por variacfes
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nos pregos da mugcarela e 14,6% transmitidos por variagdes nos precgos do leite UHT. O que
indica transmissdo de precos desses produtos para 0s pregos recebidos pelos produtores.

A fim de confirmar os resultados do modelo VECM e identificar o sentido da
transmisséo de precos entre os derivados lacteos e entre estes o leite foi aplicado o Teste de

Causalidade de Granger, cujos resultados estdo descritos na Tabela 10:
Tabela 10: Resultados Teste de Causalidade Granger:

PROD PAST UHT PO MANT MUS PRAT

PROD 0,251 0,501 1,459 1,727 14,019 2,947
(0,617) (0,480) (0,229) (0,190)  (0,000*  (0,088)

PAST 29,744 0,287 6,496 4,039 0,349 1,938
(0,000)* (0593)  (0,012)*  (0,046)*  (0,555) (0,165)

UHT 108,634 21,464 12,966 9,792 16,449 15,073
(0,000 (0,000)* (0,000  (0,002)*  (0,000*  (0,000)*

PO 8,763 2,489 0,335 1,931 0,039 0,063
(0,004)*  (0,117) (0,563) (0,166) (0,843) (0,803)

MANT 4,573 0,562 3,114 5,376 2,087 2,418
(0,034)*  (0,454) 0,079)  (0,022)* (0,150) (0,122)

MUC 90,145 1,711 0,737 13,012 4,761 10,986
(0,000  (0,192) (0,392) (0,000  (0,030)* (0,001)*

PRAT 51,531 4,763 1,939 11,115 4,649 0,432

(0,000)* (0,030)* (0,165) (0,001)* (0,032)* 0,512

Nota: Os asteriscos * representam estatisticas significantes ao nivel de 5%.

Legenda: Produtor: Preco Pago ao Produtor no Triangulo Mineiro e Alto Paranaiba; Pasteurizado: Preco
Leite Pasteurizao; UHT: Preco Leite UHT; P6: Preco Leite em P6; Manteiga: Pre¢o Manteiga 200gr;
Mucarela: Preco Quilo Mucarela; Prato: preco Quilo Queijo Prato.

Fonte: Elaborago Prépria com base nos resultados.

As estatisticas do teste de causalidade de Granger indicam que modificacGes nos
precos do leite pasteurizado causam flutuacbes sobre os precos do leite em pd e da manteiga
e que flutuacdes nos precos do leite UHT provocam impactos sobre precos de todos os
demais produtos. Enquanto oscilagcdes nos precos do leite em po afetam apenas 0s precos
pagos aos produtores, que também sdo afetados por flutuacdes nos precos da manteiga e dos
queijos mugarela e prato. Modificagcbes nos precos da manteiga causam também impacto
sobre os precos do leite em p6. Nos precos da mugcarela afetam os precos do leite em po, da
manteiga e do queijo prato. E nos precos do queijo prato impactam os pregos do leite
pasteurizado, do leite em pé e da manteiga.

Nesse sentido, cabe destacar que os resultados no teste de causalidade Granger
indicam que a transmissdo de precos no mercado do TMAP ocorre no sentido descendente,

ou seja, dos derivados para o leite in natura, corroborando os achados de Dudova e
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Becvarova (2015); Lajdova e Bielik (2015); Stubley et al. (2018) e Ramoshaba, Belete e Jan
Hlongwane (2019).

Consideracoes Finais

A pecuaria leiteira representa umas das principais atividades do agronegdcio
brasileiro. Sua cadeira produtiva compreende a mais extensa e complexa cadeia de valor
setor, tendo importancia fundamental também no que tange aos aspectos sociais e
nutricionais, uma vez que tem papel representativo na geracdo de emprego e renda em
regides rurais e alimenta milhdes de pessoas diariamente.

Um dos principais desafios que acometem esta atividade, esta relacionado a
volatilidade dos precos, uma vez que estes podem ser afetados por diversos fatores,
dificultando o planejamento por parte dos produtores. Dentre esses fatores destacam-se 0s
precos dos derivados lacteos que, influenciados pela relagdo entre oferta e demanda destes
produtos, podem afetar positiva ou negativamente o prego pago aos produtores pelo leite in
natura, por meio da chamada transmissao vertical de precos.

Buscando verificar esta possibilidade, este artigo teve como objetivo testar, por meio
de um Modelo de Correcédo de Erros Vetorial (VECM), a existéncia de processos de
transmissao dos precos dos principais derivados lacteos, sendo estes: leite pasteurizado, leite
UHT, leite em p6, manteiga, queijo mucarela e queijo prato, para 0S pre¢os pagos ao
produtor pelo leite in natura na mesorregido do Tridngulo Mineiro e Alto Paranaiba,
principal bacia produtora de leite do Brasil.

A partir dos resultados do Modelo VECM foi possivel concluir que existe
transmissdo vertical de precos da cadeia produtiva do leite e derivados. Sendo que, no curto
prazo, os precgos do leite pasteurizado, do leite UHT e do queijo mugarela sdo transmitidos
para os pregos do leite in natura pago aos produtores no TMAP, e os precos dos leite in
natura sao transmitidos para os precos do leite pasteurizado que, por sua vez, € transmitido
aos precos do leite UHT, e dos queijos mucarela e prato. O que foi confirmado pelo Teste
de Causalidade de Granger que identificou a presenca de relagdes causais entre o
comportamento de todos os derivados analisados e o pre¢o pago aos produtores pelo leite in
natura.

Do ponto de vista tedrico, tais resultados vdo de encontro aos pressupostos basicos
da Hipotese de Eficiéncia do Mercado (HEM) que fundamenta o conceito de transmissao
vertical de precos, e corroboram 0s achados de Weldesenbet (2013), Weaver, Rosa e
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Vasciaveo (2016) e Kharin (2018) que identificaram a ocorréncia de transmisséo
bidirecional entre os pregos a montante e a jusante na cadeia produtiva do leite.

No ambito pratico, espera-se que as analises e concluses deste estudo possam
contribuir para a tomada de decisdo dos agentes-elos da cadeia produtiva do leite, tornando
a administracdo dos precos e do risco mais efetiva. Uma vez que a observagdo do
comportamento de precos dos derivados lacteos (especialmente do leite pasteurizado, do
leite UHT e do queijo mucarela) pode servir como indicativo do comportamento futuro dos
precos do leite, auxiliando no planejamento da atividade

Como sugestéo para estudos futuros destaca-se a possibilidade de testar a ocorréncia
de processos de transmissao vertical de pregos para outros mercados regionais, visto que

cada regido apresenta caracteristicas produtivas de arranjo mercadoldgico especificas.
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