Analise de
precos agricolas

Recentemente, muitos analistas vém se
dedicando a examinar o crescimento dos precos
de commodities. A Tabela 1 mostra que tem
havido aumentos de precos expressivos para
commodities agricolas. Entre 2004 e 2007, o
precgo do trigo aumentou 48 %, o do milho 33 %
e o do arroz 23 %. A soja — que ja estava com
precos elevados em 2004 — subiu mais 4 %.
Os oOleos vegetais, a soja e a palma, também
mostraram aumentos importantes: 23 % e 50 %,
respectivamente, entre 2004 e 2007. O acUcar
atingiu o prego mais elevado em 2006, mas
continua com seu preco 20 % acima do valor
alcancado em 2004.

Entretanto, alguns precos permaneceram
estaveis ou cairam, como sao os casos das carnes
e do farelo de soja.

Antonio Salazar P. Brandao'
Eliseu Alves?

Apesar dos aumentos expressivos notados
para muitos produtos agricolas, nenhum deles é
superior a variacao do indice Geral de Precos de
Commodities (IGPC) calculado pelo FMI, mostrado
na Gltima coluna da tabela, que inclui os combus-
tiveis e os metais, além dos produtos agricolas.
Conclui-se que o crescimento dos precos agricolas,
ainda que expressivo, nao esta descolado do
comportamento das demais commodities.

Por um lado, o fendmeno se deve ao cresci-
mento da economia mundial nos Gltimos anos,
que impulsionou a demanda por todas as commo-
dities. Ressalte-se, também, o comportamento da
China com compras substanciais de diversos
produtos. Por outro lado, fatores especificos
também influenciaram o comportamento dos
precos agricolas. Problemas climaticos provocaram

Tabela 1. Precos reais de produtos agricolas selecionados e indice geral de precos de commodities.

Ano Arroz Milho Soja Trigo Oleo de soja Oleo de palma
Unidade US$/t US$/t US$/t US$/t US$/t US$/t
2004 254 116 287 162 611 450
2005 288 98 223 152 496 368
2006 294 118 211 186 534 404
2007 313 154 298 240 752 676
Carne Carne Carne Farelo , indice
Ano bovi p def de soi Acucar [
Unidade ovina Suina € rrango € Soja UScents/libra gera
UScents/libra  UScents/libra  UScents/libra  UScents/libra 2005 = 100

2004 118 73 78 266 8 83
2005 119 68 74 206 10 100
2006 112 62 67 188 14 117
2007 111 60 74 248 9 127

" Inclui todas as commodities.

Fonte: Deflacionado pelo autor.

' Professor da Faculdade de Ciéncias Econdmicas da Universidade Estadual do Rio de Janeiro (UER)).

2 Assessor do diretor-presidente e pesquisador da Embrapa.
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quebras na safra de trigo nas principais regioes
produtoras. Em grande parte, demanda crescente
e estoques baixos explicam o comportamento do
preco do arroz. Analogamente, o aumento da
demanda para producao de bioenergia justifica
0s aumentos observados nos precos dos 6leos de
palma e de soja, bem como no do milho. Os dois
primeiros sao matérias-primas para producao de
biodiesel e o milho é a principal matéria-prima
usada na producao de etanol nos Estados Unidos.

O estimulo para a demanda por bioenergia
advém da tendéncia crescente dos precos do
petroleo, bem como da mobilizacao mundial
para reducao da emissao de gases causadores de
aquecimento global. Cana-de-actcar, milho,
6leos (de palma, de soja e de canola) estao entre
as matérias-primas usadas na producao de etanol
e de biodiesel. O 6leo de canola, cujas cotacoes
de precos nao estao disponiveis na fonte aqui
citada, também vem apresentando alta em seus
precos.

Apesar da crescente demanda mundial por
etanol, seu preco — que nao aparece na tabela
acima — nao apresentou elevacao tao forte
quando das outras commodities agricolas usadas
na produgao de biocombustiveis. Nem mesmo o
acucar, que, no Brasil, compete com o etanol por
cana-de-agucar, apresenta comportamento
diferente de seu padrao historico. O menor
crescimento do preco do etanol esta associado
ao fato de que ha uma expressiva expansao da
producao de cana-de-aclicar, que, além disso,
essa expansao nao ocorre em areas de producgao
de graos, mas principalmente em areas de pasta-
gens, principalmente aquelas com baixo nivel de
utilizacao. Ao mesmo tempo, no Brasil, a pecuaria
estd se modernizando e usando menores quanti-
dades de terra por unidade produzida.

Ja nos Estados Unidos, a expansao da pro-
ducao de milho se faz a custa de areas ocupadas
com outros graos, em especial a soja. La, o custo
de oportunidade da terra é mais alto do que no
Brasil, simplesmente porque aquele pais tem
menos areas novas, ou com produtividade da
terra muito baixa, para explorar. Os elevados
investimentos que fizemos no setor sucroalcoleiro
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estao garantindo a expansao da producao de
etanol, sem avancar nas areas ocupadas com
graos.

Os paises europeus também tém severas
limitacoes de terra para expandir a produgao de
matérias-primas usadas para biodiesel.

E interessante ainda observar que o preco
das carnes mantém-se com pequena tendéncia
de queda. Pode-se argumentar que, se por um
lado, a crescente produtividade desse segmento
no Brasil esta contribuindo para isso, por outro
lado, o farelo de soja — importante insumo para
o setor — apresentou substancial queda de preco
até 2006. Apesar de ter apresentado alguma
recuperacao em 2007, a queda do preco podera
perdurar. Isso ocorrera a despeito do aumento
do preco da soja, pois 0 maior consumo do 6leo
para fins energéticos deve induzir esmagamento
do grao acima do crescimento da demanda por
farelo advinda da producao de carnes. Como o
6leo e o farelo sao produzidos conjuntamente, é
bem provavel que os precos deste possam cair.

Sera que os precos dos graos vao continuar
nesses patamares mais elevados ou vao diminuir?
Como a volatilidade dos mercados é elevada,
certamente irao ocorrer periodos de precos
baixos. O desaquecimento da economia mundial
poderia vir a provocar queda de precos neste ano
e no proximo.

Entretanto, é importante distinguir entre
variagoes ciclicas dos precos e sua tendéncia. Em
relacao a esta Gltima, existem elementos que
apontam no sentido de elevagao. Os principais
deles sao:

e A crescente demanda mundial por bioe-
nergia.

e Disponibilidade relativamente pequena
de terras para expansao da agricultura
no mundo.

e O numero crescente de restricoes de
natureza ambiental para que o solo seja
usado na producao agricola.

O efeito conjunto desses trés itens podera
manter os precos ao longo de uma tendéncia
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crescente, em termo dos respectivos produtos,
mas ndao em termos do IPGC.

Entretanto, ndo pode ser ignorado o fato
de que existem elementos que continuarao
pressionando os precos ao longo de uma tendén-
cia de queda. As descobertas e a geracao de
tecnologias guiadas pela ciéncia tém provocado
o crescimento da produtividade da terra, que €
um fator dominante para explicar o crescimento
da oferta. A medida que a Revolucao Verde se
difundiu em todo mundo, a oferta de alimentos,
fibras e energéticos se expandiu a taxas mais
elevadas que a demanda, sendo isso responsavel
pela tendéncia declinante do preco.

Esses elementos ainda estao atuando e
novas tecnologias capazes de sustentarem o
crescimento da oferta vao surgir. Quando os
precos sao favoraveis, expande-se a producao
com o uso de mais insumos modernos, como
fertilizantes e defensivos, terras em pousio retornam
a producgao e aperta-se a supervisao em todas as
fases do ciclo produtivo. Em seguida, costumam
entrar em cena tecnologias que se mostraram
pouco lucrativas no passado, e que, quase sempre,
tém grande poder de expandir a producao. Ainda,
os cientistas sao estimulados a terminarem mais
rapidamente os projetos em andamento e a se
aventurarem em assuntos mais dificeis. Tudo isso,
mais o apetite de lucro dos agricultores, estimu-
lado por precos elevados, contribui para a oferta
crescer.

Raul Prebisch, economista argentino que
viveu entre 1901 e 1986, argumentou em diversos

trabalhos, a maioria deles escritos entre 1940 e
1970, que haveria uma tendéncia para os precos
dos produtos agricolas declinarem relativamente
ao preco das manufaturas. Quando Prebisch
escreveu seus trabalhos nao existiam restricoes
ambientais significativas ao uso do solo e nao
havia demanda por matérias-primas agricolas com
fins de producao de energia. Inimeros testes
estatisticos foram feitos para verificar a validade
da hip6tese e a maioria deles rejeitou a existéncia
de umatendéncia decrescente®. Contudo, nenhum
trabalho mostrou uma tendéncia crescente dos
precos agricolas.

Os fatos ocorridos nos ultimos anos indicam
que ha novas forcas poderosas impulsionando os
precos para cima e € bem provavel que elas
superem os efeitos baixistas que estiveram a frente
da dindmica dos precos no século passado. Ainda
ha um elemento novo na demanda de
combustiveis: ela nao esta sujeita aos limites do
estdmago, e, sendo assim, a elasticidade renda nao
converge para zero com o incremento da renda.
Contudo, a historia tem demonstrado a enorme
capacidade da ciéncia de fazer a oferta crescer
mais que a demanda. As licdes do passado vao
prevalecer em face das restricoes que pesam sobre
a expansao da fronteira agricola? Ou, ainda, as
restricoes ambientais vao resistir ao aumento dos
precos dos alimentos? A saida confortavel, sem
conflitos com as tendéncias preservacionistas
modernas, é investir mais em ciéncia e tecnologia,
principalmente em engenharia genética, investir
no agricultor e em infra-estrutura.

3 Uma resenha recente sobre a hipotese de Prebisch e uma atualizacdo dos testes para os termos de troca no Brasil pode ser encontrada em Brandao,
Antonio Salazar P. The terms of trade: the debate revisited again: the case of Brazil, trabalho apresentado no simpdsio Towards Global Food and
Agricultural Policy for an Open International Economy, realizado em homenagem ao Prof. G. Edward Schuh, Minneapolis, 2 de maio de 2007.
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