Um ano apés a crise econdmica:

alguns reflexos sobre o Brasil e o setor lacteo
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A crise financeira internacional iniciada nos Estados Unidos gerou uma série de conseqiiéncias em

diversos paises, com impacto imediato

em precos, crédito, taxas de juros e deterioracdo das

expectativas. O lado real da economia foi contaminado em seguida, refletindo em piora na producéo,
emprego e renda. O comércio mundial também foi afetado e medidas protecionistas foram adotadas por
diversos paises, sejam eles desenvolvidos ou ndo. Passado um ano da intervencdo do Governo Norte
Americano nas gigantes do setor hipotecario Fannie Mae e Freddy Mac e o pedido de concordata do
Lehman Brothers, alguns indicadores ja voltaram ao patamar pré-crise. Por outro lado, ainda existem

questdes nao equacionadas e seqilelas da ¢

rise. O objetivo deste artigo é analisar alguns indicadores da

economia mundial e brasileira em paralelo com o mercado de lacteos.

Ambiente mundial

As Ultimas previsbes do Fundo
Monetério Internacional, realizadas em
outubro, indicaram um cenéario bastante
adverso para o PIB mundial em 2009, com
queda de 1,1%. Ja para 2010, espera-se
uma recuperacao da economia e um PIB
voltando a crescer 3,1%. No entanto, o
crescimento nao serd generalizado em todos
os paises e algumas varidveis como
emprego e investimento demoram mais para
responder a incentivos (Fig. 1).

Os paises emergentes, em média,
acabaram demonstrando uma
desaceleracdo menos acentuada da
economia, gracas principalmente ao
desempenho da China e india. No préximo
ano, as projecoes de PIB indicam expansao
de 5,1% nos economias emergentes e de
apenas 1,3% nas economias avancadas.
China e india devem continuar se
destacando no crescimento mundial, com
expansdao de 9,0% e 6,4%,
respectivamente.

Por outro lado, a questdao do
emprego ainda deve continuar como o
grande desafio internacional. Assim, mesmo
com uma recuperacdo do crescimento
mundial, melhorias no nivel de emprego
tendem a ocorrer muito lentamente. A
oferta de emprego ¢ algo dificil de estimular,
pois demora a responder a estimulos de
politica monetaria ou fiscal. Os paises
desenvolvidos, que estavam mantendo
taxas de desempregos relativamente
estdveis antes da crise, novamente viram
seus indices piorarem de forma mais
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Fig. 1. PIB e grupos de paises: variacdo anual (%).
*Previsao.
Fonte: FMI. Elaboracdo: Embrapa Gado de Leite.
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Fig. 2. Taxas de desemprego em paises desenvolvidos: variacao
anual (%).

* Previséao.

Fonte: FMI. Elaboracdo: Embrapa Gado de Leite.

acentuada com previsdo de superar 9% em 2010 (Fig. 2). Os paises emergentes também tiveram
deterioracao na oferta de emprego, ainda que em menor grau aos niveis das economias desenvolvidas.
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No mercado de commodities, o indice CRB
efeito da crise foi sentido rapidamente, %00
visto a perspectiva de menor 450
crescimento econdmico, restricdes de 400
crédito, desaceleracdo de investimentos 350
e arrefecimento da demanda. 300
Analisando o indice CRB, que inclui 250
commodities agricolas, metdlicas e 200
energéticas, verifica-se forte queda a 150
partir de junho de 2008, quando atingiu 100
441 pontos, chegando ao patamar de §
212 em fevereiro de 2009, uma queda °
de 52% (Fig. 3). Ao longo do primeiro
semestre de 2009 verificou-se ligeira
recuperacdo, mas bem aquém do
patamar pré-crise.

Fig. 3. indice CRB: valores mensais.
Fonte: Bloomberg. Elaboracao: Embrapa Gado de Leite.

A situacéo brasileira

A situacao do Brasil durante a crise 3,0%
foi bem peculiar e ja no segundo trimestre . 1,8% , 1,9%
de 2009 o pais voltou a crescer, com uma 2.0% - 1.5% 1,3%
expansao de 1,9% em relacdo ao trimestre  1,0% J l
anterior (Fig. 4). Apesar de ter passado por 0.0% .
momentos de queda logo apds o inicio da .
crise, o Brasil foi um dos primeiros paises a 1.0% 1.0%
retomar o crescimento, devido a melhorias .2,0% | '
dos fundamentos macroeconémicos 30%
conquistadas nos ultimos anos, juntamente

com algumas acdes do governo que -40% - 34%

incentivaram esta retomada. O carro-chefe 1108 ljos imjos lmjos 1108 109
do crescimento do PIB foi o consumo das Fig.4. PIB do Brasil: variaco trimestral (%).
familias, que subiu pelo 23° trimestre Fonte: IBGE. Elaboracdo: Embrapa Gado de Leite.

consecutivo, o que pode denotar um
aumento do poder aquisitivo dos brasileiros.
Em contrapartida, os investimentos ainda estao longe do nivel pré-crise. Em comparacao com o primeiro
trimestre, a formacao bruta de capital fixo se manteve estavel, porém se comparado com o segundo
trimestre de 2008, nota-se um recuo de 17%, sendo a maior retracao ja registrada neste tipo de
comparacao. Alids o investimento tem sido um grande gargalo para alavancar a economia brasileira.
Como percentual do PIB, o investimento do segundo trimestre foi de apenas 15,7%, o que é muito baixo
para sustentar um crescimento da economia em patamar mais elevado. Na China, por exemplo, o
investimento representa quase 50% do PIB.

O PIB de servicos apresentou alta de 1,2% frente ao primeiro trimestre de 2009, e foi o Unico dos
setores econOmicos (servigos, inddstria e agricultura) que cresceu frente ao mesmo periodo do ano
anterior, com 2,4%. A indUstria, por sua vez, cresceu 2,1% frente ao primeiro trimestre, mas recuou
7,9% ante o segundo semestre de 2008. Por fim, o setor agricola recuou em ambas as comparacdes:
0,1% frente ao primeiro trimestre, e 4,2% se comparado com o mesmo periodo do ano anterior.

Como dito, o Brasil foi um dos primeiros paises a superar a fase mais aguda da crise. Considerando
alguns indicadores econémicos e comparando a situacao atual com a de setembro do ano passado,
verifica-se que a maioria dos setores que ja retomaram ao nivel pré-crise foram aqueles que tiveram apoio



do governo através de politicas anticiclicas. Neste grupo estao, por exemplo, as vendas de veiculos no
mercado interno, beneficiadas pela reducdao do Imposto sobre Produtos Industrializados (IPI) e pelas
melhorias das condicOes de crédito, na esteira da queda da Taxa Selic pelo Comité de Politica Monetaria
do Banco Central. A maior oferta de crédito pelos bancos publicos também contribuiu para a expansao
dos financiamentos e do consumo interno.

O indice de volume de vendas do comércio varejista, apurado pelo IBGE, atingiu 150,95 pontos
em setembro de 2009, um nivel 8 pontos acima do registrado em setembro do ano passado, de 142,24
pontos. A inflacdo controlada ajudou a manter a renda dos trabalhadores e sustentou as vendas dos
supermercados. Nos primeiros oito meses desse ano o volume de vendas dos supermercados subiu cerca
de 7,2% em relacdo a igual periodo do ano passado, segundo o IBGE. O indice de confianca do
consumidor, da Fundacdo Getulio Vargas, estd em patamar semelhante ao verificado antes da crise, o
que mostra que a confianca do consumidor vem se recuperando rapidamente. De fato o setor de servicos
e o comércio varejista sofrem pouca influéncia do setor externo, onde a crise teve maior impacto.

Por outro lado, os indicadores que dependem do desempenho do mercado e sao influenciados pelo
setor externo, como a producao industrial, balanca comercial e confianca dos empresarios, por exemplo,
estao ainda abaixo do nivel pré-crise. A confianca dos empresarios da indUstria estd em recuperacao, mas
ainda em patamar bem inferior ao registrado em setembro de 2008. Os segmentos exportadores, por
exemplo, tém sido bastante penalizados pela valorizacao da taxa de cambio, que também estd
prejudicando a competitividade brasileira no mercado internacional de lacteos.

Tabela 1. Indicadores que melhoraram se comparado ao periodo pré-crise.

set/08 set/09
Taxa de desemprego 7,7% da PEA A 7,7% da PEA
indice de volume de vendas no varejo 142,24 A 150,95'
indice de volume de vendas em supermercados 127,63 A 145,27
indice de confianga do consumidor 12,7 A 114,52
Ibovespa 49.541 pontos A 61.517 pontos
Rendimento médio real recebido pelo trabalhador R$ 1.224,68 A R$ 1.346,70
Venda de automaveis 268,6 mil A 308,7 mil

' Agosto/2009. 2 Outubro/2009.

Tabela 2. Indicadores que pioraram se comparado ao periodo pré-crise.

set/08 set/09
indice de producio fisica industrial 136,2 125,6
Exportacdes U$ 150.811 milhges® Us$ 111.779 milhges?
Importacdes U$ 131.150 milhges® U$ 90.469 milhges?
Producdo de automdveis 300,2 mil 275,3 mil
Utilizacao da capacidade instalada 86,3% 82,8%
indice de confianca da indistria 120,3 12,1

3 Acumulado de janeiro/2009 a setembro/2009.
Fonte: IBGE, Anfavea, Ipeadata, FGV. Elaboracao: Embrapa Gado de Leite.

O setor lacteo nacional

A alta dos precos dos produtos agricolas em 2007, que se estendeu até junho de 2008, estimulou
a oferta em varios paises, porém com a crise econdmica instaurada esses precos sofreram forte retracao
até o fim do ano de 2008. Em 2009 verifica-se uma ligeira recuperacao dos precos internacionais, mas
bem aquém do patamar pré-crise (Fig. b).

No Brasil, tanto a captacao de leite e quanto as exportacoes responderam rapidamente ao cenario
de expansao mundial verificado no periodo que antecedeu a crise financeira. Todavia, o recuo dos precos
internacionais de lacteos, a valorizacdo do real frente ao délar e a recessdo que contaminou a economia
global afetou diretamente as exportacdes brasileiras. Além disso, a forte queda dos precos do petréleo
deteriorou o poder de compra de importantes parceiros comerciais que dependem dessa commodity,
como é o caso da Venezuela.
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A receita com exportacao de
produtos lacteos chegou a atingir US$
69,4 milhdes em setembro de 2008, e
foi diminuindo gradativamente nos
meses seguintes. Em setembro de
2009 os embarques somaram apenas
US$ 8,2 milhdes, refletindo o recuo no
volume exportado e no preco médio
(Fig. 6). Em 2009 o cendrio de
superavit se inverteu e o volume de
importacdes tem permanecido acima
das exportacdes. O déficit comercial
registrado até setembro é de US$ 76
milhdes, indicando que um dos pilares
de demanda que esteve presente nos
ultimos trés anos desapareceu,
restando somente a absorcao
doméstica.

No ambito do produtor, a
crise econdmica teve reflexo tanto
nos precos do leite como também
nos insumos utilizados na producao.
Pelo indice de Relacdo de Troca
(IRT), calculado pela razao do indice
de preco pago ao produtor pelo
indice de custo (ICPLeite), pode-se
verificar dois aspectos. O primeiro é
que o IRT de setembro/2009 esta
mais favoravel que o observado ao
longo de 2008. Isso porque a crise
teve reflexo também nos precos de
importantes insumos utilizados na
producéo de leite, como fertilizantes
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Fig. 5. Precos do petréleo e do leite em pé integral.
Fonte: Bloomberg; USDA. Elaboracdo: Embrapa Gado de Leite.

Balanca comercial de Lacteos

mmm Volume importado (mil ton)

/

LN\

— Petrdleo WT| — Leite em po Integral - UE

S * & & g
@¢°§\§@"‘\@«o“&&@\@e&&“@@gé*\&&y@@*&

== Volume exportado (mil ton) N

144 ——Prego importagdo (US$ mil/ton)

12| ——Prego exportagao (US$ mil/ton W
10

8 4

6 4

4 4

, ﬂ

0 il ; .

\Q’\ ’\

SESESES
T T

Fig. 6. Balanca Comermal de Lacteos brasnlelra.
Fonte: Secex. Elaboracdao: Embrapa Gado de Leite.
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Fig. 7. indice de relacdo de troca e paridade: dados mensais (base:
janeiro/2006).
Fonte: Banco de dados da Embrapa Gado de Leite.



