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A Ciranda das Agrocommodities e
o Abastecimento Global

E muito dificil fazer previsées a respeito dos precos de commodities, principal-
mente para as de origem agricola e, sobretudo, detectar com precisao suas tendéncias,
embora existam esforcos, de varias entidades em todo o mundo, para diminuir riscos e
aumentar a credibilidade dos resultados apresentados.

Mesmo com os recursos de requintados métodos econométricos e analises graficas
de longo prazo, nem sempre é possivel captar as interferéncias exogenas, pois os mode-
los formulados nem sempre comportam a inclusdao de variaveis de carater incontrolavel,
tais como fatores climaticos, rebelides, cataclismos, quebras financeiras, reducao de
ofertas de bens imprescindiveis (petroleo, por exemplo) e mesmo boatos nem sempre
muito bem fundamentados, que acarretam severos efeitos sobre os mercados globais.

Como se sabe, em termos simplistas, os modelos de previsao possuem dois com-
ponentes basicos - deterministico e estocastico. O primeiro refere-se a uma funcao ma-
tematica, perfeitamente determinada com base em série historica de dados, enquanto o
segundo envolve componentes aleatorios ou estocasticos de dificil previsibilidade.

A BM&FBOVESPA, Unica bolsa de valores, mercadorias e futuros em operacao no
Brasil e que negocia cinco commodities de origem agricola (milho, soja, boi, café e eta-
nol), realizou ha pouco tempo um evento para familiarizar estudiosos e investidores com
o tema e incentivar o desenvolvimento de estudos nesta area.' O objetivo da 1* Confe-
réncia em Gestao de Risco e Comercializacdo de Commodities, que ocorreu em novem-
bro de 2011, foi o de promover o debate entre a comunidade académica e agentes de
mercado sobre: previsao, transmissao e volatilidade de precos, derivativos de commodi-
ties, mercado de seguro, estrutura de mercado, oferta, demanda e comportamento de
precos e instrumentos de crédito e financiamento.

Os agentes do agronegocio podem se proteger dos riscos decorrentes das grandes
oscilacoes de precos utilizando o hedge, pratica de grande aceitacao nos paises de base
agricola, mas ainda pouco expressiva no Brasil. A BM&F tem feito exaustivos esforcos
para sua consolidacao, mas o desconhecimento deste instrumento ainda é muito grande,

segundo sondagens realizadas no meio rural.
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Os graficos de evolucao diaria de precos das agrocommodities muito se asseme-
lham aos dos eletrocardiogramas que registram sistematicas variacoes, de alta e de bai-
xa (sistole e diastole). Para efeito de ilustracao, um grafico do indice diario de precos do

Conselho Internacional de Graos (IGC) que engloba sete produtos (milho, trigo, sorgo,

arroz, cevada, soja e canola) é apresentado na figura 1.7
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Figura 1 - indice Diario de Cereais e Oleaginosas (GOI) do Conselho Internacional de Graos (IGC), Janeiro de 2000 a Janei
ro de 2012.

Fonte: INTERNATIONAL GRAINS COUNCIL - IGC. IGC launches new daily grains and oilseeds index (GOIl). London: I1GC, 2012
Disponivel em: <http://www.igc.int/downloads/pr/pr_GOl.pdf>. Acesso em: 12 jan. 2012.

A relativamente recente elevacao dos precos de ativos agricolas e a baixa nas ta-
xas de juros induziram a entrada de fundos de pensao internacionais neste mercado, so-
bretudo estadunidenses que sempre estdo a procura de maiores oportunidades de lucros,
mesmo sem quaisquer vinculos com o bem negociado, aumentando sobremaneira a vola-
tilidade dos precos. Isto ocorre porque, ao menor sinal de perda de rentabilidade ou de
noticias de arrefecimento das cotacdes, somas astrondmicas sao retiradas e o mercado
entra em convulsao - declinio acentuado.

Por outro lado, oscilacdes nos precos de petréleo (também uma importante com-

modity) tém um efeito nefasto na economia em razao da forte dependéncia do mundo
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em relacdo a este bem. Fontes energéticas alternativas ainda nao sao capazes de conter
as altas de precos decorrentes da reducao da oferta dessa fonte carburante, comandada
pelo cartel da OPEP.

Os esforcos sao incessantes na busca de novas opcoes - algumas até esdrixulas -
mas a biomassa, as energias eolica e solar, entre outras ainda tém pouca representativi-
dade no contexto global. A evolucado é gradativa e morosa e s6 a longo prazo poderao ser
obtidos resultados satisfatorios.

Atualmente tem-se afirmado que a elevacao dos precos dos alimentos ocorre em
parte pela destinacao da biomassa - milho em especial - para a fabricacao de etanol nos
Estados Unidos, a ser usado como carburante, provocando um efeito em cadeia nos precos
dos graos em geral. E, no caso da soja, sua utilizacao como biodiesel também ¢é contestada.

Quanto a producao do etanol brasileiro, a partir da cana-de-acgucar, as criticas se
referem a suposta ocupacao de areas destinadas a obtencao de alimentos e pelo desma-
tamento da Amazonia, desfigurando a imagem do pais como poténcia agricola frente ao
cenario internacional.

Enquanto permanece o impasse, os paises do (hemisfério) norte criticam o etanol
de cana-de-acUcar e os do sul culpam o milho pela crise e elevacdo dos precos de graos
com efeitos mais graves sobre as nacées da Africa, da Asia e da América Latina.

A propésito, o discurso corrente € que os povos pobres estao sendo prejudicados
pela utilizacao de graos como combustiveis. Na realidade, em parte isto pode ser con-
testado, pelo menos no momento, ja que os dados da FAO registram para 2011 uma pro-
ducao recorde de 2,3 bilhdes de toneladas de graos que foi 3,5% superior a do ano pre-
cedente. Os estoques finais atingiram 511,3 milhdes de toneladas contra 501,3 milhdes
de toneladas em 2010. A relacdo estoque/consumo foi mantida em 21,8%.°

A Africa tem sido assolada ha muito tempo pela fome em decorréncia da escassez
que la impera quanto a producao de alimentos essenciais. A questao passa pela falta de
poder aquisitivo da populacao e mesmo por dificuldades (logisticas) de acesso, agravadas
pelos conflitos raciais.

Como é sabido, os paises ricos foram paulatinamente abandonando suas ex-
-colonias e a ajuda humanitaria foi se esvaindo com o passar do tempo. Logico que so6 a
ajuda nao resolve os sérios problemas estruturais, pois € preciso criar condicdes para
alavancar a producao local, respeitando as vantagens comparativas de cada pais para
diminuir sua dependéncia externa e promover seu desenvolvimento. O uso da tecnologia
disponivel é fundamental.

As proprias multinacionais da area de insumos - sementes em especial -, agora di-

ante da crise que se apresenta, estdao prometendo conceder apoio as zonas pobres que
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haviam sido abandonadas de vez por nao terem rentabilidade adequada. Ja cogitam em
aplicar parte dos lucros obtidos nas commodities principais - milho e soja em especial - e
em pesquisa com arroz e trigo para favorecer essas nacgoes.

Na realidade o potencial da Africa, por exemplo, ja foi vislumbrado pela China,
que vem investindo pesadamente nos paises daquele continente. Também, nacées mais
pobres da propria Asia e América Latina tém sido vistas com maior atencio em relacdo a
investimentos futuros por parte de investidores do hemisfério norte, além da China.

Para que se busque o equilibrio global de abastecimento tornam-se necessarios
aumentos progressivos de produtividade agricola, pois sao poucos os paises com areas ain-
da passiveis de serem ocupadas, caso do Brasil em especial. Cabe lembrar que, nos ultimos
anos, a produtividade agricola brasileira tem sido mais elevada que a média mundial.

O ritmo da evolucao do consumo em paises emergentes tem crescido mais do que
a oferta. E, também, a demanda nos industrializados vem sendo suprida pela oferta dos
paises em desenvolvimento, ja que aqueles estao estacionarios em termos de producao,
tanto pelo pouco entusiasmo de seus agricultores como pela grande preocupacao com a
preservacao ambiental.

Portanto, s6 com muito esforco e incentivos poder-se-a alcancar o tdao sonhado
ponto de equilibrio entre essas duas forcas de mercado no ambito global. Nesse sentido,
os lideres do G20, em sua reunido de cupula realizada em novembro de 2010, solicitaram
a varias entidades internacionais (FAO, FMI, UNCTAD, Banco Mundial e OMC, entre ou-
tras) acoes que possam mitigar e gerir os riscos associados a volatilidade dos precos de
commodities agricolas, de modo a proteger os mais vulneraveis sem distorcer o compor-
tamento do mercado. As propostas constam do documento publicado pela OCDE.*

Com a recente crise econdémica que se estabeleceu nos Estados Unidos, na Europa
e no Japao, a necessidade de reformas estruturais profundas provocou efeitos drasticos
em todo o mundo. Como nao poderia deixar de acontecer, o mercado de commodities
em geral sofreu os efeitos recessivos e ja vem registrando quedas sucessivas apos um
periodo de substanciais elevacdes nas cotacoes internacionais - os elevados niveis atingi-
dos foram recordes e se tornaram insustentaveis diante do critico cenario econdmico
vigente.

Diante desses avancos previstos, podera até haver um equilibrio futuro no merca-
do das agrocommodities, mas no curto prazo nao se espera reducao na volatilidade dos
precos, que deverao permanecer em patamares elevados mesmo com a crise econémica.

A desaceleracao da economia mundial ao final do ano passado amenizou, em par-

te, a disparada dos precos dos alimentos em 2011. O indice de alimentos da FAO, que
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engloba cinco grupos de commodities - cereais, 6leos, carnes, laticinios e acUcar -, foi
de 228 pontos comparada ao ano-base (1990), quando comecou a medicao.

Pontualmente, o efeito La Nifia (estiagem) na parte meridional do planeta, atin-
gindo o Sul do Brasil, a Argentina e o Paraguai - importantes produtores de graos - pode
novamente reverter a situacao do mercado. Um exemplo dos efeitos da seca no Brasil foi
0 aumento recente dos precos de graos (milho, soja e feijao).

E, assim, a volatilidade dos precos permanece e o agronegocio continua assumin-
do os riscos. A protecdo a producdo e a comercializacdo via seguro e pratica do hedge,
aliada a infraestrutura adequada e a eficientes canais de distribuicao constituem acoes
essenciais para a regularizacao dos mercados agricolas e a garantia de seguranca alimen-

tar no mundo. Além, é claro, da inclusao social de um elevado contingente de pessoas.
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