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1 - INTRODUCAO 12

A tomada de decis6es € um dos maio-
res problemas dos produtores rurais, porque a
decisé@o do que plantar e de quanto plantar envol-
ve risco econdémico, 0 mesmo ocorrendo com a
escolha do momento mais oportuno de comer-
cializacdo. Boas analises de mercado podem
contribuir para minimizar esse risco, que decorre,
entre outros fatores, do carater competitivo da
agricultura e do lapso de tempo que transcorre
entre a decisdo de plantio e 0 momento da co-
mercializacdo. Precos remuneradores no mo-
mento do plantio ndo garantem resultado econd-
mico satisfatério, como muitos produtores acredi-
tam, e freqlientemente induzem a expansdo da
area plantada, podendo acarretar queda de pre-
¢os na fase de comercializacdo.

Esse texto objetiva sistematizar os prin-
cipais elementos a serem levados em conta na
analise de conjuntura dos mercados de produtos
agricolas e seus derivados. Faz um apanhado de
conceitos basicos relevantes nessas analises e
das relacdes existentes entre os precos-chave ou
basicos da economia e as variaveis especificas
de cada mercado, como a oferta e a demanda de
seu produto especifico.

Parte-se da nocdo de que o preco de
um produto, num determinado momento, é a va-
riavel que resulta do confronto entre a quantidade
ofertada e a quantidade demandada desse pro-
duto, que ocorre no seu mercado. Da relacdo en-
tre o preco de venda e o custo de producéo de-
corre a rentabilidade da atividade de produzi-lo.
Analisar o mercado de um produto, numa deter-
minada conjuntura, & verificar como estdo se
comportando a oferta e a demanda nessa con-
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juntura, se ha abundancia ou escassez, se pre-
domina a presenc¢a de compradores ou vendedo-
res, se as condigdes de crédito favorecem ou néo
as transacoes.

2 - OS PRECOS-CHAVE DA ECONOMIA

Ha trés precos fundamentais na eco-
nomia, que afetam a oferta e a demanda de to-
dos os produtos, que sdo: a) a taxa de juros ou
preco dos empréstimos em dinheiro; b) o cambio,
ou preco, em moeda nacional, da moeda utilizada
nas transacfes internacionais; e c) o salario, ou
preco do aluguel da forca de trabalho. Nas anali-
ses de mercado de um produto qualquer € preci-
so avaliar o comportamento desses trés precos
basicos da economia, imaginar quais sédo suas
tendéncias e como isso pode vir a influenciar a
oferta e a demanda do produto em questéo. Mui-
to resumidamente pode-se dizer o seguinte sobre
a influéncia desses precos basicos nos mercados
agricolas:

a) A taxa de juros afeta:

1 - inversamente o volume produzido (oferta) dos
bens em geral,

2 - diretamente o custo de armazenagem e afeta
inversamente o ritmo de escoamento (fluxo)
da producao;

3 - diretamente o crescimento das dividas e in-
versamente a capacidade de producdo a mé-
dio prazo, o que reduz a capacidade de pa-
gamento do produtor;

4 - diretamente o custo de producéo, pois 0s ju-
ros sdo um item de custo; e

5 - inversamente o ritmo da economia, pois define
maior ou menor investimento na ampliacdo da
capacidade produtiva, influenciando o nimero
de empregados, os salarios e a demanda de
produtos de consumo assalariado e produtivo.

O item 2, acima mencionado, assume
especial importancia no caso da producéo agri-
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cola, que é colhida num periodo curto e consu-
mida ao longo do ano, pois os juros altos deses-
timulam a formacdo de estoques pelas agroin-
dustrias, atacadistas e varejistas e também a es-
peculacdo com o produto, obrigando o produtor
a contingenciar a oferta, dentro dos limites esta-
belecidos pelas suas necessidades de "fazer
caixa" para saldar os compromissos assumidos
no periodo de produgdo. Em conjunturas de ju-
ros altos e safras abundantes, o produtor € obri-
gado a fazer o carregamento da safra no tempo,
se nao quiser ver o preco do seu produto desa-
bar nos picos de colheita. As politicas de susten-
tacdo de preco, via aquisicdes do governo ou
financiamento de estoques a juros subsidiados,
podem contornar esse problema.

b) A taxa de cdmbio:

Afeta diretamente o valor, em moeda
nacional, das exportacdes e, inversamente, o va-
lor dos produtos importados. A apreciagdo da
moeda nacional (moeda sobrevalorizada, ou doé-
lar "barato”) aumenta a oferta de bens importa-
dos, expbe o mercado interno a concorréncia dos
importados e tende a reduzir os precgos internos,
0 que desestimula a produ¢do nacional. Por outro
lado, a importacdo de insumos e bens de capital
se torna mais barata, 0 que pode reduzir o custo
da producao e do investimento.

A desvalorizacdo da moeda nacional
reduz o valor, em moeda estrangeira, do produto
nacional, aumentando sua competitividade no
mercado externo e suas possibilidades de expor-
tacdo, além de encarecer as importagdes. Fa-
vorece a producdo nacional, as exportagcdes e o
emprego.

Do comentado nos dois Ultimos paréa-
grafos, conclui-se que aumentos no preco do dé-
lar afetam diretamente a competitividade dos pro-
dutos nacionais, ao contrario do que ocorre com
aumentos da taxa de juros ou dos salarios, que
reduzem a competitividade, visto que sdo custos
de producéo.

No caso da agricultura € preciso lem-
brar que a taxa de cadmbio afeta diferentemente
os diversos produtos, dependendo de sua carac-
teristica de ser comercializavel (tradable) ou néo
no mercado externo. Sob esse ponto de vista 0s
produtos agricolas podem ser classificados® em:
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1 - Produtos de comércio exterior ou comerciali-
zaveis no mercado internacional: sdo os pro-
dutos de exportacdo como: soja, café, laran-
ja/suco, cacau, fumo, aclcar, carnes bovina e
de frango, e os produtos de importacdo, como
trigo e algoddo. Seus precos internos sdo de-
terminados principalmente pelo preco no mer-
cado internacional e pela taxa de cAmbio.

Fatores como taxas de juro e prazo dos
financiamentos de importacdo também podem
influir no preco interno. Nos Ultimos anos, no caso
do algodao, o diferencial da taxa de juros é que
fez o produto estrangeiro ficar mais barato que o
nacional, pois a diferenca entre os precos nos
mercados interno e externo era pequena.

2 - Produtos de mercado interno ou domésticos
ou ndo comercializveis internacionalmente
em maior escala: inclui os produtos pereci-
veis, entre os quais batata, tomate, frutas, ver-
duras e cebola, e produtos com pouca de-
manda internacional, como feijdo e mandioca.
Seus pregos sdo determinados por variaveis
internas da economia, as que afetam sua ofer-
ta ou demanda.

A taxa de cAmbio tem um efeito indire-
to, com o passar do tempo, via efeitos dos precos
dos produtos exportaveis sobre o plantio desses
produtos. Se os produtos exportaveis se mostram
mais rentaveis, os produtores tendem a mudar de
atividade.

3 - Produtos de mercado interno que sdo comer-
cializaveis no comércio internacional: milho,
arroz. Sdo produtos em que o Brasil ndo tem,
atualmente, competitividade no mercado in-
ternacional.

Seus precos no mercado interno sao
limitados pelo preco de importacao (teto) e de ex-
portacao (piso), mas, dentro desse intervalo, sao
determinados pelas condicdes internas de oferta
e demanda. Os precos dos produtos de exporta-
¢cdo, afetados pela taxa de cambio, podem in-
fluenciar a oferta e os precos internos desses
produtos, pela absorcéo de areas de cultivo.

¢) Os salarios:

Afetam diretamente, juntamente com o
nivel de emprego, a renda disponivel pela popu-
lacdo para a compra de alimentos e, portanto, a
demanda de alimentos. Variacdes na renda dis-
ponivel afetam diferentemente a demanda dos di-
versos produtos, que tém elasticidades-renda de
consumo distintas. A elasticidade-renda da de-
manda de um produto depende da sua essencia-
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lidade e da existéncia ou ndo de outros produtos
gue possam substitui-lo.

Afetam também, diretamente, o custo
de producéo. Quanto maior o custo de producéo
mais dificil € a sua exportacao e maior é a depen-
déncia entre o preco do produto e a renda dispo-
nivel dos consumidores internos.

3 - O COMPORTAMENTO DAS TRES VARIA-
VEIS-CHAVE

Para se poder analisar a influéncia que
as variaveis-chave exercem sobre os mercados,
€ necessario saber o0 que determina o comporta-
mento dessas variaveis, € o0 que se pretende
apresentar a seguir, de maneira bastante resumi-
da.

A taxa de juros e a taxa de cAmbio sdo
determinadas pela politica econémica, cujo obje-
tivo maior tem sido a estabilizacdo da moeda na-
cional. For¢ado pelas circunstancias, em janeiro
deste ano, o Banco Central do Brasil adotou o re-
gime de cambio flutuante, que permitiu a corre-
¢do da sobrevalorizacao do real e esta permitindo
uma reducao da taxa de juros basica.

O maior objetivo da politica econdmica
agora, apos crises cambiais e acordo com o FMI,
é reduzir a necessidade de financiamento externo
e o déficit pablico, que estdo sendo monitorados
pelos credores, preocupados em proteger seu di-
nheiro.

Alcancar superavit na balanga comer-
cial ndo sera facil, pois além da questdo da com-
petitividade do produto nacional, recuperada pela
correcdo do cambio, ha a questdo da pequena
expansao dos mercados importadores e do acu-
mulo de estogues mundiais, que deprimem o0s
precos das commodities. Além disso, ha o pro-
blema do financiamento da exportacdo nacio-
nal.

O superavit da balanga comercial é fun-
damental para reduzir a necessidade de financia-
mento externo, pois é a Unica conta da balanca
de transacBes correntes que pode ser positiva,
pois a conta de servigos € estruturalmente nega-
tiva, devido ao pagamento de juros e amortiza-
¢Bes dos empréstimos externos e a remessa de
lucros por parte das empresas estrangeiras, que
estd aumentando nos Ultimos anos por causa do
processo acelerado de desnacionalizacdo da
economia brasileira.
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O déficit pablico esta sendo determina-
do, basicamente, pelo custo dos juros da divida
publica, porque o estoque da divida publica inter-
na é da ordem de 50% do PIB. Apesar de a taxa
de juros basicos da economia brasileira ter caido
bastante nos Ultimos meses, ainda € uma das
mais altas do mundo.

No regime vigente, de cAmbio flutuante,
0 preco do délar em moeda nacional flutua em
fungdo da maior ou menor demanda de dolares
para pagamento de compromissos externos ou
importacdes e da entrada de délares via exporta-
¢Bes ou empréstimos externos. Embora o regime
seja de livre flutuacdo é provavel que o governo
nao permita flutuacdes exageradas, o que carac-
terizaria um regime de flutuacéo "suja". A taxa de
cambio pode vir a subir muito se houver fuga ou
tendéncia de fuga dos capitais de investidores
estrangeiros e nacionais. A fuga de capitais pode
decorrer do medo de novas desvalorizacdes sig-
nificativas da moeda ou do medo, justificado ou
ndo, de que os titulos da divida publica ndo ve-
nham a ter seu pagamento honrado no venci-
mento.

A taxa de juros basica, por sua vez,
monitorada pelo Banco Central, pode subir tam-
bém em funcéo de fuga de capitais, aumento da
inflacdo, aumento da taxa de juros dos EUA, de
novos ataques especulativos ou default em ou-
tros paises, ou da dificuldade do Governo em ro-
lar os titulos da divida publica. A taxa de juros
basica, que é a paga pelo Governo aos credores
da divida publica, € muito inferior a taxa de juros
cobrada pelos bancos nos empréstimos de capi-
tal de giro, no crédito aos consumidores ou no
cheque especial.

O valor dos salarios depende do nivel
de atividade da economia. Quando o setor produ-
tivo esta funcionando a pleno vapor, com peque-
na capacidade ociosa, investimento em novas
plantas industriais e em obras de infra-estrutura,
0 desemprego se reduz ao chamado desempre-
go estrutural, e os salarios atingem seu valor ma-
ximo, a0 mesmo tempo em que o produto interno
bruto realiza todo o seu potencial.

4 - VISAO DE CONJUNTO OU DE TODA A
CADEIA PRODUTIVA

Em cada cadeia produtiva estéo envol-
vidos tantos mercados quantas sdo as transa-
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¢Oes de produtos intermediarios e finais. Ha& mer-
cados de insumos, de crédito, de produto bruto,
de produto beneficiado ou industrializado, de pro-
dutos intermediarios e de produto final. Ha& mer-
cados mais amplos, como os de crédito e méao-
de-obra, que interagem com inUmeras cadeias
produtivas, e outros mais especificos, com menor
numero de participantes, como o de sementes de
milho, por exemplo.

E preciso saber quem s&o os vendedo-
res e os compradores no mercado de cada pro-
duto, e quais sdo as caracteristicas desse mer-
cado: competitivo ou ndo, com alto grau de inte-
gracao vertical ou ndo, com grande participacao
de producdo por encomenda ou ndo. Esses as-
pectos estruturais sdo relevantes, pois determi-
nam o comportamento dos agentes econdémicos
e suas condicdes de operacao e seus poderes de
barganha.

Nas analises de conjuntura interessa
verificar 0 que esta acontecendo no momento
com o fluxo completo de mercadorias intermedia-
rias dentro da cadeia produtiva, pois ele influen-
cia os fluxos de comercializacéo e a definicdo de

I nf or macdes Econb6mi cas, SP, v.30, n.1,

j an.

precos. Em determinado momento, o mais impor-
tante a comentar sobre a comercializacdo de
determinado produto pode ser a identificacéo de
um estrangulamento desse fluxo em determinado
ponto da cadeia, devido, por exemplo, a um pro-
blema de abastecimento de um componente. E
preciso também analisar o fluxo financeiro cor-
respondente ao fluxo de mercadorias. O fluxo das
mercadorias pode se interromper também devido
a problemas de financiamento ou insolvéncia por
parte de um ou mais participantes da cadeia.

Analisar o mercado de um produto,
portanto, envolve o conhecimento das caracteris-
ticas da cadeia produtiva em que esse produto se
insere, e da economia em que essa cadeia ope-
ra. E um trabalho especializado que exige acom-
panhamento conjuntural permanente, para que
as mudancas de condi¢Bes de operacéo, de fi-
nanciamento, de tecnologia produtiva empregada
e de comercializacdo possam ser detectadas a
medida que vao surgindo, gracas a dinamica da
economia.
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