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Resumo: A conjuntura internacional esbogada no final de 2002 abre um
periodo de forte e sustentado crescimento econdmico (2002-2008) resultante
de: uma forte expansdo do comércio internacional e uma melhoria sem
precedentes dos termos de troca em favor dos paises produtores de matérias
primas. No caso da Argentina, 0 aumento das exportagdes agricolas e a
melhoria dos termos de troca contribuiram neste periodo para o saneamento
das finangas publicas e para a formagdo de um excedente comercial
substancial, resultando em uma melhoria sensivel da balanca corrente.
Conjuntamente, o crescimento econdmico e o saldo externo positivo
possibilitaram dissimular os problemas de competitividade que persistiram,
tais como a balanca bilateral com o Brasil e a China. Contudo, a politica de
taxacdo das exportacdes, implantada a partir de 2002, mais um certo nimero
de medidas administrativas de proibi¢do ou de restricdo quantitativa irdo
penalizar certos produtos (o leite e a carne, e em seguida o trigo e o milho), e
reforcar o viés favordvel a cultura da soja. O crescimento das despesas
publicas, induzido por uma politica pro-ciclica que implementou diversos
subsidios em favor do setor industrial e de servicos, desemboca num aumento
das retenc¢des sobre as exportacdes. O nivel da taxagdo ultrapassou o limite de
tolerancia dos produtores em marco de 2008. A queda de braco com o
governo levou a um longo conflito. O dltimo trimestre de 2008, o contexto
econdmico internacional se degrada. A queda dos pre¢os das matérias primas
torna insustentavel esta politica e coloca um desafio maior a gestdo
macroecondmica em execucao.
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Abstract: The international conjuncture, from the end of 2002 onwards,
marks the beginning of stable and strong economic growth (2002-2008)
resulting from a large increase in international trade and an unprecedented
improvement in the terms of trade in favour of countries producing raw
materials. In the case of Argentina, the increase in exports of agricultural
products and the improvement in terms of trade contributed, during that
period, to creating healthier public finances and to the emergence of a
substantial trade surplus, thus leading to a considerable improvement in the
current account balance. In parallel, the economic growth and positive
external balance have made it possible to dissimulate the competitively
problems which remained, such as the bilateral balance with Brazil and
China. Nevertheless, the taxation policy concerning exports, re-instated in
2002, and a certain number of administrative measures which impose bans or
quantitative restrictions will penalise certain products (dairy products, meat,
wheat and corn), and reinforce a favourable bias on Soya cultures. The
amplification of public spending, brought on by pro-cyclical policy in
addition to various subsidies in the industrial and services sectors, lead to a
greater fiscal weight on exports. The level of taxation reached the tolerance
barrier of producers in March 2008. The stalemate with the government then
lead to a long conflict. In the last quarter of 2008, the international economic
context deteriorated. The fall in prices of commodities makes this policy
untenable and creates a major challenge for the current macroeconomic
management.

Key-words: Agricultural exportations. Comercial policy. Argentina.
JEL Code: F32; N36; Q13

4 O agravamento da crise mundial: choques exdgenos que
obrigam a mudar de rumo

4.1 As luzes ficam vermelhas para o comércio exterior

Durante os primeiros meses da crise financeira, dita de
subprimes, desencadeada nos Estados Unidos durante o verédo de
2007, o mercado imobilidrio degradou-se nos paises
industrializados e as bolsas iniciaram um lento e progressivo
recuo, mas os precos das matérias primas dispararam, em
particular no primeiro semestre de 2008. Tomando o ano de
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1995 como base, o indice argentino dos pregos das matérias
primas expressos em ddlar tinha atingido 114,4 , em média, no
periodo 2004-2007, e 227,3 em julho de 2008 (ver Grafico 4.1)
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Grafico 4.1 — Argentina: Indice das matérias primas em dolar. (Dez
1995 =100)
Fonte: Fonte : IERAL, segundo dados da BCRA, 13.11.2008.

Posteriormente, a crise afetou todas as areas das financas
mundiais. Contaminou o setor bancario no conjunto dos paises
industrializados, provocando uma retracdo do crédito
interbancério e um risco de faléncias bancarias em cadeia.

Os Estados vieram em socorro, contudo, a partir do verdo
de 2008 a crise se agravou com repercussdes sobre as principais
variaveis da economia real: consumo e investimento. As
previsdes realizadas pelas instituicdes internacionais tiveram de
ser revistas para baixo. E certo que o conjunto do mundo
desenvolvido registrard um forte crescimento negativo em 2009.

De qualquer maneira, 0 conjunto das regides e paises em
desenvolvimento, inclusive os paises emergentes, é afetado pela
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contracdo e pela recesséo instalada nos Estados Unidos, Europa
e Japao.

Assim a hipdtese de “descolamento”, segunda a qual os
paises emergentes e uma parte dos paises em vias de
desenvolvimento (PVD) podiam ser poupados pela crise
financeira dos paises centrais, evocada ainda no inicio do ano
passado, ndo mais se sustenta.

Tomemos o exemplo da China. Lembramos que a China,
os Estados Unidos, a Unido Européia e o Japdo representam
48% de seus mercados. E para certos produtos, a China
representa entre 20% e 40% da demanda mundial de matérias
primas, tais como o cobre, os combustiveis, o aluminio, 0 aco, a
soja e o arroz.

E preciso lembrar que, nos Gltimos anos, o aumento dos
precos das matérias primas se explica pelo aumento da
participacdo da China e da india no PIB mundial. Estes dois
paises representavam 11% do PIB mundial, em 2001, e mais de
15%, em 2007. No mesmo periodo, o preco em ddlar das
matérias primas aumentou em 97,4%.

A recessdo generalizada se traduziu em uma contracgdo
das trocas e pela primeira vez desde 1982, segundo estimativas
da OMC, as trocas mundiais vao diminuir em 9%, em 2009.

Esse contexto obscurece as perspectivas macro-
econbmicas na Argentina e, em consequéncia, a pedra angular
do crescimento econdmico iniciado em 2003, como nds
discutimos anteriormente, que foi o dinamismo do comércio
exterior pelo aumento das receitas das exportacoes e a melhoria
sem precedentes dos termos de troca; estes fundamentos séo
colocados em questdo no novo contexto.

Em 2008, o excedente comercial permaneceu largamente
positivo pois as exportacdes atingiram cerca de 71 bilhdes de
dolares (mais 27% em relacdo a 2007) contra 57,4 bilhdes das
importacdes. Ora, as exportacdes comecaram a cair no final do
ano, menos 24% em ritmo anual em dezembro de 2008. Esta
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tendéncia foi reforcada em 2009. No primeiro trimestre, as
importacdes diminuiram 38% e as exportacdes 19%.

Para o0 ano de 2009 as exportacdes deverdo se situar entre
55 e 60 bilhdes de dolares, bem abaixo dos 78 bilhdes previstos
pelo orcamento do Estado. Assim, se a performance dos anos
“dourados” (2003-2008) resultou do dinamismo do comércio
exterior, a retracdo da demanda mundial vem agravar 0s
desequilibrios e wvulnerabilidades inerentes ao modelo
econdbmico em execucdo e levar a economia Argentina a
recessao.

Especialmente porque a economia Argentina € mais
sensivel a evolucdo do comércio mundial, uma vez que seu grau
de abertura aumentou sensivelmente desde o inicio dos anos 90.
Lembramos que a relagdo “(exportacdes + importagdes) / PIB”
era de 16%, em 1993, e ultrapassou 45%, em 2008.

Apenas a relacdo importacoes/PIB passou de 10% a 20%
no mesmo periodo, isto € um quinto do PIB. Segue-se que a
diminuicdo das exportacGes vai se traduzir por uma diminuigdo
das importacdes, 0 que afetara em sentido recessivo, a economia
Argentina.

O perfil exportador da Argentina, em termos geograficos
é bastante diversificado. Seus principais mercados sdo o0
Mercosul com 22,5% (18,5 dos quais com o Brasil), o resto da
América Latina com 13%, a Unido Européia com 19%, 10%
para 0 NAFTA e 10% para a China. Ora estas economias estdo
em recessdo ou em vias de contracdo e registram uma queda de
suas importacoes.

A parada brusca dos fluxos comerciais do Brasil e da
China ilustra esta situacao:

a) Brasil: As importacGes totais brasileiras que

progrediam de 40%, s6 aumentaram 9% em novembro de

2008. Em um ano, o PIB brasileiro progrediu 5,8% e, no

melhor dos casos, a taxa de crescimento prevista para

L INDEC, abril 2009.
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2009 sera a metade, enquanto que o real depreciou-se
fortemente vis-a-vis o dolar. Com efeito, o Brasil vé-se
confrontado desde o verdo de 2008 com uma inverséo
dos fluxos de capitais, associada a uma forte
desvalorizacdo de sua moeda e ao colapso da Bolsa, com
depreciacdo dos valores dos ativos. O pais foi atingido
pela crise internacional via mecanismos  financeiros e
conhece uma forte desaceleracdo de sua economia e de
suas importacdes. Estas ndo sé ndo crescem mais a 20%
ao ano (quatro vezes mais que o PIB), como também
0 excedente comercial desapareceu e o déficit da balanca
comercial, ainda que moderado, reapareceu, equivalente
a 1,4% do PIB em agosto de 20082. As trocas entre a
Argentina e o Brasil comecaram a diminuir em outubro
de 2008, no primeiro semestre de 2009 elas se
contrairam fortemente. Durante o primeiro semestre
deste ano, as importacdes argentinas provenientes do
Brasil diminuiram em 44,5%, enquanto que as
exportacOes argentinas cairam em 20%. Esta forte
contragdo das importacbes brasileiras afeta as
exportacdes argentinas, em particular a dos produtos
industriais que representam 51% das vendas argentinas
para o Brasil (Gréafico 4.2).

b) China: No caso da China, as importacOes totais
aumentaram de 40%, em termos anuais, no primeiro
semestre de 2008, mas s6 progrediram 15% no ultimo
trimestre. As trocas bilaterais Argentina / China
aumentaram rapidamente desde o inicio da década (ver
Grafico 4.3). Os fluxos foram multiplicados por sete e
sua evolucdo permaneceu equilibrada, sendo que o saldo
comercial tornou-se superavitario para a Argentina a
partir de 2002. As exportacdes chinesas para a Argentina

2 BNPPARIBAS, Conjoncture, janeiro 2009.
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progrediram bastante a partir de 2006, mas esta
progressdo foi mais que compensada pelo aumento dos
precos das matérias primas que representam mais de
90% das exportacOes argentinas para a China. Foi a
queda dos precos das commaodities que, no final de 2008,
reverteu o saldo bilateral em favor da China®.
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Gréfico 4.2 — EsportacgBes argentinas para o Brasil e producéo
industrial brasileira (jan/05 a out/08)

Fonte: IERAL segundo dados do IBGE et do INDEC em 16.10.2008.

Nota: Exportagdes argentinas em milhdes de US$; Producéo industrial
do Brasil, base 2002 = 100

% Abeceb.com. Informe Econdémico Semanal. 2.02.2009.
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Grafico 4.3 — Trocas comerciais da Argentina com a China (em

milhdes de US$)
Fonte: abeceb.com, segundo dados do INDEC em 2.02.2009.

Quanto aos governos das provincias, as transferéncias que
vao receber sdo, ao final, bastante modestas, segundo as
estimativas entre 1,4 e 1,8 bilhdes de ddlares, de acordo com o
resultado da colheita. Além disso, essas transferéncias sao
acompanhadas de um duplo mecanismo de redistribuicao:

a) de acordo com o primeiro, as provincias ndo produtoras

de gréos, tais como a Patagdnia ou a cidade de Buenos
Aires, receberdo uma transferéncia liquida enquanto que
as provincias grandes produtoras de soja (Cdordoba, Santa
Fé, Buenos Aires) permanecerdo como contribuidoras
liguidas; b) o segundo mecanismo obriga as
administracbes de provincia a cederem 30% as
municipalidades proporcionalmente as suas populacdes;
assim serdo os conglomerados urbanos os beneficiarios.

4.2 As luzes vermelhas também se acenderam em termos de
receitas fiscais

Compreendendo o tempo de producdo das culturas de
inverno e de verdo, a producdo de grdos para exportacdo
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estende-se por dois anos. Assim, a conjugacao de trés elementos
adversos no inicio da safra 2008/09 vai se traduzir em recuo da
producdo e da oferta das exportacdes. Estes trés fatores sdo: a
reversdio do contexto mundial e a queda dos precos
internacionais; as consequéncias negativas da crise sobre o plano
interno, em particular, sobre as relagdes entre o governo e o
setor agricola; e fatores climaticos prejudiciais (uma seca que
prejudicou bastante o cultivo e a producdo das culturas de
inverno).

Assim, a partir de estimativas da producdo e dos niveis
dos precos, pode-se fazer uma idéia da contribuicdo do setor
agricola para a balanca comercial, para a coleta de impostos e,
portanto, para o superavit orcamentario, cujo papel essencial na
sustentabilidade da gestdo macro-econdbmica foi visto
anteriormente.

A producdo vai declinar de forma expressiva em relacéo
a safra 2007/08. Esta queda se explica por uma diminuicdo na
area cultivada por causa da seca e das incertezas dos agentes
econbmicos, isto é, os produtores agricolas, que se traduzem em
uma diminuicdo da rentabilidade, na crise do crédito e nas
politicas publicas que eles consideram contrarias aos seus
interesses.

Segundo estimativas locais, a diminuicdo da producéo de
grdos deveria situar-se em torno de 30%*. Assim, com uma
colheita de 65 milhGes de toneladas, lembramos que ela tinha
atingido 92 milhGes em 2007/08, a producédo voltara ao nivel de
dez anos atrés.

A queda da producdo é pronunciada no caso dos cereais,
do trigo, do milho e mesmo do girassol; superior a 30%. Estas
culturas foram atingidas fortemente pela seca que se traduziu em
menor produtividade e em menor area colhida. No caso do trigo,

* Instituto de Estudios Economicos/ Sociedad Rural Argentina y Politica

agropecuaria: Pérdida de ingreso en el pais por menor produccion. Néstor Eduardo
Roulet, vice presidente de la CRA.
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por exemplo, a area alugada diminuiu em 20% e a producdo em
48%. Isto é, cerca da metade da producdo a menos se explica
pela diminuicdo da area dedicada a cultura. Fendmeno similar
ocorreu com o milho. Ao contrario, a area alugada para o cultivo
da soja aumentou 5%, aumentando sua participacdo no total da
area cultivada e na producdo total de grdos. Isto apesar de uma
colheita que deveria atingir 34 milhdes de toneladas (-29%).

Ainda uma vez, tal como explicado anteriormente, em
um contexto de incertezas, de uma progressdao dos custos de
producdo, de uma tributacdo inalterada e dos precos tendentes a
baixa, a cadeia produtiva da soja se fortalece.

O nivel dos precos nos mercados internacionais
determinara, a partir de um volume de producdo dado, o
montante final das exportacdes em 2009, assim como o nivel de
renda bruta para os produtores e o montante dos impostos
coletados a titulo de impostos sobre a exportacéo.

Qual serd o nivel de preco ao qual serd negociada a
oferta exportavel da safra 2008-2009?

Atualmente, o nivel dos precos do trigo e do girassol é o
mesmo de dois anos atrds (janeiro 2007), para o0 trigo €
ligeiramente abaixo, s6 0 preco da soja é superior em 50%.

E dificil estimar com precisdo e para cada um dos
produtos o nivel dos precos ao qual o volume total sera
comercializado. Sabe-se que 0s produtores praticam diferentes
modalidades segundo suas restricdes: a venda a termo e com 0s
precos pré-fixados; a venda por ocasido da colheita ou;
estocagem para poder comercializar depois, se eles tém os meios
necessarios para esperar. Pode-se considerar que os volumes
exportados se subdividem segundo essas trés modalidades.

De acordo com a Tabela 4.1, a diminuicdo dos precos
FOB para a safra atual deveria situar-se em - 20% para a soja e —
45% para o girassol. Os percentuais para o milho e o trigo
situam-se em patamares intermediarios.
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Tabela 4.1 — Safra agricola 2008/2009. Precos FAS de venda
observados e estimados (Bolsa de Rosario)
Em USS$ por ton.

Safra Trigo  Milho  Sorgo Soja  Girassol
2007/2008 184 289 133 289 368
2008/2009 122 237 84 237 197

Variagdo | -33.7% -20.0% -37.1% -18.0% -46.5%
Fonte : IERAL, segundo dados da SAGPYA et da Bolsa de Comércio
de Cereais, 12.02.2009.

Nota : média simples para 12 meses, incluindo precos de mercado a
termo.

Em todo caso, como mostra a Tabela 4.1, os precos FAZ
deveriam diminuir para todas as exportacbes e, levando em
consideracdo estas hipdteses, o valor da producéo cairia entre 12
e 14 bilhdes de ddlares, seja entre —34% e —40% em relacdo a
safra 2007/08. Como resultado, a renda bruta dos produtores se
contrairia entre 7,2 e 8,6 bilhGes de dolares, ou seja, entre 30% e
40% em relacdo a safra precedente.

Se, como deveria ser 0 caso, as exportacées diminuem
em volume e valor em 2009, seu valor em divisas vai cair em
cerca de 13 bilhdes de dolares, ou seja uma perda equivalente a
mais de 15% das exportacOes totais realizadas em 2008 e o risco
de reduzir entre 80 e 90% o0 excedente da balanca comercial
obtido no ano precedente. Além do mais, o montante dos
impostos recolhidos deveria atingir cerca de 5,3 bilhdes de
dolares contra 9 bilhdes, em 2008. Esta perda para 0 orcamento
do Estado representa mais de um terco do que tinha sido
recolhido no ano precedente e cerca de 6% da coleta total de
impostos da administracdo federal e cerca de 40% do superavit
orcamentério de 2008°.

® Instituto de Estudios Economicos/ Sociedad Rural Argentina y Politica

agropecuaria: Pérdida de ingreso en el pais por menor produccion. Néstor Eduardo
Roulet, vice-presidente da CRA.
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4.3 E no tocante a renda dos produtores...

Se 0 governo deparar-se com desafios incontornaveis,
em consequéncia da degradacdo do contexto internacional, 0s
produtores agricolas deverdo defrontar-se com um desafio ainda
maior: o de assegurar um limite minimo de rentabilidade.

Em consequéncia, o horizonte ficou obscurecido: uma
reducdo no crescimento dos mercados emergentes asiaticos
representa menos mercados para as exportacGes argentinas,
adicionalmente a queda dos prec¢os internacionais. O colapso do
preco do petrdleo que torna menos atrativa a producdo de
biocombustiveis e, enfim, um endurecimento das condicdes de
acesso ao crédito do qual a Argentina ndo pode prescindir ...

Para contrabalancar a deterioracdo do contexto
internacional, podia-se esperar medidas favoraveis em nivel
local, isto é nos dispositivos das politicas publicas voltadas para
0 setor agricola: tributacdo, financiamento... Ora, ndo ocorre
nada disso. As exportacdes de varios produtos como carne,
trigo, leite sdo atingidas e permanecem submetidas a
constrangimentos administrativos: contingenciamento e, mais
ainda, um nivel de quotas mutante, enquanto que os mercados a
termo estdo, de fato, limitados pela regulamentagdo; em resumo,
os sinais do mercado estdo paralisados pela intervencédo publica.

Desse modo, a safra agricola 2008/09 deveria ser
afetada: constata-se uma diminuicdo da entrada de capital na
agricultura proveniente dos agentes urbanos tais como 0S
“fideocomisos” agricolas, estes fundos de investimento que
tinham disparado nos ultimos anos. Os proprios produtores
diminuiram os investimentos em equipamento duravel o que
afeta fortemente a indudstria de maquinas agricolas. Assim, para
a safra 2008/09, o nivel de investimento, todas as rubricas
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compreendidas, deveria passar de 8 bilhdes a 6,2 bilhdes no
préximo ano®.

Na perspectiva de uma diminui¢cdo das margens brutas, a
prudéncia preside tanto em termos de area cultivada quanto nas
escolhas de culturas: a cadeia da soja vé-se fortalecida com mais
da metade area cultivada (17,7 milhdes de hectares) é a ela
consagrada (70% em Cordoba, primeira provincia produtora de
soja e 65% em Santa Fé€).

Para alcancar o limite de rentabilidade o produtor deve
tentar atingir o “ponto morto”, ora este € movel, pois depende
dos custos de producdo que progrediram estes Ultimos tempos e
dos precos que diminuiram.

No tocante aos custos de insumos, assistiu-se a uma forte
progressdo durante os primeiros meses de 2008. Certamente,
encorajados pela elevacdo dos precos internacionais das
matérias primas agricolas: 73% para os adubos, 35% para 0s
glifosatos, 68% para os fosfatos, enquanto que os precos das
maquinas registravam uma alta moderada de 4% para as
colheitadeiras e de 4% para os tratores’.

Neste novo contexto, a industria de maquinas agricolas
sera afetada diretamente. Em 2008, o volume total das maquinas
permaneceu praticamente inalterado em relacdo ao ano de 2007
(28.028 unidades vendidas, em 2007, contra 26.642 unidades,
em 2008, -5%)®

Mesmo em termos de nUmero de negdcios, este
aumentou de 14% (ver Gréafico 4.4). Com uma forte progressdo
de maquinas importadas que se beneficiam de uma
disponibilidade de financiamento que as torna mais
concorrenciais do que as maquinas nacionais.

® Estimativas deOpenagro Consulting, citadas no artigo de Fernando Bertelle,
La Nacion 13.02.2009.

” Segundo o IERAL, 19.06.2008.

® INDEC, Informe de Coyuntura de la industria de maquinaria agricola 2009.
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Grafico 4.4 — Vendas de maquinas agricolas de 2002 a 2008. (Em
milhdes de pesos)

Fonte: INDEC, Informe de coyuntura de la industria de maquinaria
agricola, 2009.

Contudo, durante o quarto trimestre de 2008, a
reviravolta do mercado é marcante, as vendas de maquinas
agricolas cairam de 30% e esta tendéncia se agrava, pois no
primeiro bimestre de 2009, a contracdo do mercado é maior. Em
fevereiro de 2009, em relagéo a fevereiro de 2008, as vendas de
tratores e colheitadeiras diminuiram respectivamente de 70 e
78%”°.

Assim, o marasmo na producdo agricola tem fortes
repercussdes negativas sobre a industria de maquinas agricolas
que emprega mais de 45 mil assalariados e afeta globalmente
cerca de 150.000, incluindo as atividades ligadas a esta indUstria
a montante e a jusante®.

Na segunda metade do ano, 0s precos dos insumos,
adubos e pesticidas se elevaram. Por causa disso, houve uma

° ICA (Indicadores de Coyuntura Agropecuaria. Bolsa de Cereales. Afio V,
N° 53, Abril 2009
19 CAFMA (Camara Argentina de Fabricantes de Maquinaria Agricola).
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reducdo nas culturas do milho e do trigo, culturas mais
absorvedoras de insumos, em favor da soja. Além disso houve
uma diminuicdo da area cultivada. Em oposi¢do, os precos dos
trabalhos agricolas (preparacdo dos solos, plantio, colheita...)
continuaram a aumentar em 17,3%, 20,5% e 9,4%,
respectivamente, para o trigo, o milho e a soja™.

O Unico item que tera uma diminuicdo dos custos sera o
de locagdo de terras, mas somente a partir do proximo ciclo
(2009/10), pois para a safra em curso (2008/09) os
produtores/locatarios tinham alugado a um preco elevado em
pleno boom dos precos das metérias primas nos meses de marco
a junho de 2008, e se encontram com uma rentabilidade negativa
e duras perdas tendo em vista 0s precos internacionais.

Relembramos que a locacdo das terras se faz segundo
trés modalidades:

a) preco fixo por hectare, freqlientemente pago em dinheiro e
adiantado; aqui o risco é inteiramente assumido pelo locatéario;
b) preco pré-fixado mas em volume, em nimero de quintais de
hectares; o risco dos precos € partilhado; o risco do rendimento
ficando a cargo do locatério e;

c) aluguel por porcentagem, o teto fixado segundo certa
porcentagem da producdo obtida; o conjunto do risco é
inteiramente partilhado, segue-se que o adiantamento do capital
e a gestdo da producdo ficam a cargo do locatério.

Esta ultima modalidade tende a ser reforcada com a
queda dos precos da locacdo das terras. Esta baixa é estimada
em 20%, em média, para o préximo ano. Certamente, esta
diminuicdo sera modulada segundo as regibes; serd mais
modesta, em torno de 10%, na zona central do nordeste
pampeano, onde o aluguel por hectare tinha ultrapassado 180
dolares, em 2002, para 500 délares, em 2008. A queda poderia ir
até 40 ou 50% nas zonas periféricas onde a fertilidade da terra €

1 Segundo o IERAL, Desafios 2009 de la economia de Santa Fe, février
20009.
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fraca e a produtividade mais baixa (Norte de Santa Fé, Entre
Rios e sul de Buenos Aires)

O montante total da locacdo de terras deveria passar de
4,5 bilhdes de dolares para 3,3 bilnGes o que representaria
economias para os locatarios de terras mas uma perda de 1,2
bilhdes de dolares na renda dos proprietarios fundiarios.

Como no periodo 2003/08 os precos internacionais
estavam em alta, os grandes agentes de locacdo de terras, 0s
“pools de siembra”, representaram um vetor na bolha dos precos
por hectare; sdo agora esses mesmos setores que comandam a
baixa, em virtude do seu poder de negociacdo e a possibilidade
de aumentar suas inser¢des no Uruguai e no Brasil, diminuindo
simultaneamente sua presenca na proxima safra na Argentina.

Se 0s precos internacionais tornassem aos niveis do
inicio de 2007, a margem bruta para os principais produtos, a
soja, o milho, o trigo, deveria permanecer positiva como se pode
observar na Tabela 4.2, tanto para as margens em termos
nominais, isto é, em pesos, quanto em termos reais, em dolares,
caindo respectivamente de 33% e 76%.

Tabela 4.2 — Margem bruta da explora¢do 2007/08 e 2008/09, por
produtos, em termos reais e nominais. (em US$ por hectare)

Cultura Produ- MB MB MB Variagdo |Variacdo
tividade |Nominal | Nominal Real da MB da MB
Safra Safra Safra Nominal MB real
07/08 08/09 08/09*
Soja de 3,0 478 400 320 -16% -33%
verao
Milho 6,5 464 312 250 -33% -46%
Soja de 1,8 263 217 173 -17% -34%
inverno
Trigo 2,5 236 71 57 -70% -76%
Girassol 1,8 307 110 88 -64% -71%
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Fonte : IERAL segundo dados da Revista Margenes Agropecuarios,
Foco, 21.08.2008.
Nota : * taxa real, a inflagdo foi estimada em 25% em ddlar.

Como se pode observar, a soja permanece a cultura com uma
margem superior por hectare; o que é logico sabendo que a razéo
margem bruta/custos de producéo é a mais elevada (ver Grafico 8).
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Gréfico 4.5 — Relacdo margens brutas e custos diretos da 12 safra de
soja, do milho e da 2° safra de soja. Previsfes safra 2008/09
Fonte: IERAL, segundo dados da Revista Margenes Agropecuarios,

Foco, 21.08.2008.

A queda das margens brutas afeta mais particularmente
0s pequenos e meédios produtores e aqueles que obtém uma
produtividade mais fraca. Com efeito, nos custos de producéo,
as despesas estruturais, isto € 0s custos fixos, sdo decrescentes
com a area cultivada. Assim, uma unidade produtiva de 1500
hectares gasta trés quintais por hectare, enquanto que outra de
500 hectares gasta 4,3 quintais. Além disso, a possibilidade de
utilizagdo de tecnologias e de certos tipos de maquinas esta
relacionada com a escala de producdo e ndo se justifica sua
utilizacdo nas pequenas exploragdes. Enfim, os custos de
insumos podem ser reduzidos quando se tem um real poder de
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barganha junto aos fornecedores, como é o caso dos “pools de
siembra” que tém verdadeiras centrais de compra capazes de
obter precos mais baixos para os fitossanitarios e adubos e que
tém uma politica de gestdo de estoques.

Para fazer face ao aumento dos custos e a baixa dos
precos e, portanto, a compressdo das margens, a solucdo sempre
foi de recorrer a uma utilizacdo mais intensa de novas técnicas e
aumentar a escala de producdo. Contudo, esta saida se encontra
restrita em virtude do acesso mais dificil ao financiamento. As
fontes de financiamento sdo o autofinanciamento, o crédito
bancario, o crédito comercial ofertado pelos fornecedores de
insumos e os fundos de investimento do tipo “fideocomiso” e/ou
“pools de siembra”.

Para o crédito bancario ndo houve reducdo em 2008; no
maximo certa reducdo do valor crédito por liquidar em uma
provincia chave, Cdrdoba, enquanto que no resto do pais o
crédito bancéario por liquidar continua a aumentar. Por outro
lado, a contracdo do crédito comercial é comprovada pois 0s
fornecedores tém dificuldades para se refinanciar em condicdes
vantajosas. Como nds ja tinhamos assinalado, em um horizonte
incerto para 0s precos agricolas, havera um encolhimento dos
fluxos de financiamento urbano que antes procuravam uma
rentabilidade maior na atividade agricola; especialmente, o
aumento das taxas de juros e a especulacdo sobre as divisas
reforcaram a preferéncia pela liquidez.

No que concerne a capacidade de autofinanciamento dos
produtores, ela ndo é, por definicdo, uniforme e depende do
nivel de endividamento dos produtores, o qual é por vezes
elevado em virtude dos significativos investimentos em
maquinas realizados nos ultimos anos. Ele depende também da
disponibilidade de caixa e/ou de grdos estocados da colheita
anterior, da qual uma parte ndo foi ainda comercializada e
permanece ensilada no campo.
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4.4 Uma mudanca é necessaria...

O principal desafio do governo argentino é preservar o
excedente orcamentéario e lidar com os importantes vencimentos
da divida que ocorrerdo em 2009 e em 2010. Com base nos
pressupostos da receita prevista no orcamento aprovado no
altimo trimestre de 2008, as necessidades de financiamento para
2009 estavam praticamente cobertas. Mas, depois, todos os
sinais ficaram vermelhos. O comércio exterior se contraiu e a
atividade doméstica, de onde deviam provir as receitas
esperadas, desacelerou-se. O desafio maior para o governo é
entdo se financiar, sabendo que a Argentina ndo tem acesso ao
mercado internacional de capital, pois Ihe é proibido emitir
obrigacOes antes de ter regularizada sua situacdo junto aos
detentores de titulos que recusaram as condicGes de
reestruturacdo da divida publica que ela impds, unilateralmente,
em 2005. As fontes publicas bilaterais poderiam ser reabertas
mais facilmente se a Argentina normalizasse sua situacdo junto
ao Clube de Paris; ela poderia, em seguida, voltar-se par o FMI.
Além disso e a sua maneira, a Argentina experimentou
igualmente em 2008 um “sudden stop”, isto é, uma inversao
stbita dos fluxos de capital. E verdade que os fluxos de entrada
foram modestos nos ultimos anos em termos de IDE e de
investimentos de portfolio, inclusive para as emissdes
obrigatérias das empresas, créditos bancarios e, mais modesto
ainda, no conceito de emissdo de titulos publicos,
exclusivamente comprados pelo governo venezuelano. Contudo,
0o balanco dos fluxos liquidos positivos em 2007, foi
drasticamente revertido pela saida de capitais, principalmente
dos residentes.

Durante 0 ano de 2008, as saidas de capitais privados
atingiram 23 bilhdes de ddlares. Segue-se que o pais ndo poderia
suportar tal sangria em 2009, sem que outros parametros, na
linha de frente, as reservas internacionais e a paridade peso/ddlar
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ndo se deteriorem e fragilizem mais ainda o quadro macro-
econbmico. Durante o primeiro trimestre de 2009, a saida de
capitais privados atingiu 4.370 milhdes de dolares, assim, se a
tendéncia permanecer a mesma, 0 montante anual seria similar
ao de 2008.

Acuado pelas necessidades de financiamento, o governo
encontra-se diante de um dilema: equilibrar suas contas sem
sufocar a producdo agricola. Assim, no conflito que opbe 0s
produtores rurais e 0 governo, ha um ano, os dois protagonistas
estdo enfraquecidos. Além disso, o conflito foi altamente
politizado, isto na perspectivas das eleicdes legislativas que
deveriam ocorrer normalmente em outubro de 2009, e que foram
antecipadas para junho por decisdo do executivo. Como visto
anteriormente, o conflito criou divisdes e fissuras institucionais
nas relacdes entre o governo central e 0s governos provinciais.
Principalmente com os governos das provincias que mais
contribuem para as exportacoes agricolas.

Os produtores ficaram enfraguecidos e uma boa parte
deles foi levada a faléncia pela seca que fez muitos estragos. No
seu conjunto, eles dispdem de menos dinheiro mas detém
reservas de graos estimadas em 5 milhdes de toneladas.

Contudo, ap6s um ano de conflito, o conjunto das
organizacoes representativas do setor permanece ligado na agéo,
alinhadas em uma espécie de Coordenacdo (Mesa de Enlace) e
isto apesar da politizacdo e das consequéncias institucionais do
conflito que acabamos de referir, que poderiam ter erodido sua
coeréncia.

Fazendo-se um paralelo com a situagdo dos primeiros
meses de 2008, poder-se-ia dizer que ela se agravou. A época, a
questdo consistia em saber sobre quem e em que proporcao,
incidiria uma renda crescente, dada e elevacdo abrupta dos
precos internacionais. Hoje o drama se desenrola em um cenario
degradado onde os atores tém margens de manobra bem
menores.
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O governo dificilmente pode ceder nos impostos, em
particular nos relativos a soja, pois estas receitas financiavam
praticamente o total do superdvit or¢camentario primario, em
2008, e s6 cobrirdo 60% em 2009, na condi¢do que 0S precos se
estabilizem. A deciséo recente do governo de partilhar com as
administracdes das provincias as receitas obtidas gracas aos
impostos sobre as exportacdes de soja ndo muda 0 processo; a
situacdo dos produtores permanece a mesma. ASsSim, 0S
produtores ndo tém razBGes para baixaram as armas pois suas
margens foram corroidas; sobretudo para os pequenos e médios
produtores que sdo 0s que engrossam a base social da
mobilizacdo anti-governamental. Portanto, sem deixar o atual
quadro macro-econbmico, a gestdo se encontra face a
“quadradura” do circulo. Encontrar uma alternativa viavel supde
mudar a abordagem geral.

Em primeiro lugar, para desfazer a dependéncia na qual
se encontra tanto o governo quanto os produtores agricolas em
relacdo a soja é preciso uma politica que favoreca a oferta, capaz
de tirar as amarras da capacidade de producdo de que €
possuidora a agricultura pampeana.

Com efeito, como se pode explicar um recuo tdo
significativo de produtos tais como o trigo, o leite e a pecuéaria
bovina para 0s quais 0 Argentina detém vantagens comparativas
comprovadas, se ndo fosse por causa das distor¢des introduzidas
por medidas administrativas discricionarios? Em um contexto
adverso, com a producdo em declinio e os produtores temerosos,
a abordagem “fiscalista” cujo Unico objetivo é aumentar a
receita do Estado esta esgotada...

Com efeito, ao nivel atual dos precos internacionais, a
agricultura pampeana permanece rentavel, mais ainda, sua
vantagem comparativa vai se reforgar, pois outros concorrentes
menos dotados em termos de disponibilidade de boas terras
agricolas se verdo afastados da competicdo. Assim, por menos
gue se diminuam os impostos sobre as exportacdes da soja e que
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se proceda a uma liberalizacdo progressiva das restricdes que
pesam sobre outros produtos (carne, leite, trigo), os produtores
aumentardo a area no proximo ano. Os volumes exportados
compensardo 0S precos menores, e a Argentina ficara bem
posicionada quando a economia mundial voltar a crescer e com
ela a demanda de commodities, inclusive da cadeia de
biocombustiveis.

O governo deveria voltar-se para politicas menos
onerosas, diminuindo as subvenc@es e as transferéncias para o
setor privado, assim como desmontar, progressiva e
paralelamente, o sistema complexo de subsidios e de impostos
sobre as exportacdes agricolas. Ele deveria também normalizar a
situacdo com os mercados internacionais de capital afim de ndo
ser obrigado a manter um excedente orcamentario primario tao
elevado. Em resumo, eis a mudanca que é indispensavel e que as
eleicbes legislativas do meio-mandato, que se realizaram em 28
de junho, cujos resultados foram adversos ao governo, coloca na
ordem do dia. Restard a Argentina dotar-se de uma politica de
Estado sobre o lugar e o papel da agricultura pampeana.

Nestas condicdes, 0 mérito deste longo conflito tera sido
de tornar a sociedade consciente da importancia dos interesses e
dos ativos possuidos pelo pais. Parece que chegou o momento
de abrir uma ampla negociacéo para lhe permitir tirar partido das
vantagens das cadeias agro-alimentares e, para isto, reformular
as politicas publicas, levando em consideracdo a diversidade das
situacdes, assim como a segmentacdo dos produtores segundo as
diferentes regides e tipos de producdo, mas também de adotar
um sistema fiscal agricola estavel e racional, capaz de assegurar
ao mesmo tempo um horizonte previsivel aos produtores e
receitas substanciais para o Estado, eliminando o0s maus
impostos e melhorando a coleta dos impostos internos que
recaem sobre as sociedades, as rendas dos ativos acumulados,
em particular sobre as grandes fortunas.
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Mas um novo sistema tributario supde uma reformulacédo
do dispositivo de “cooperacdo”, de divisdo das receitas entre
Nacdo e Provincias e a sancdo de uma nova lei tal como
estipulava a reforma constitucional aprovada em 1994,
Continuamente adiada, a reforma fiscal tornou-se inevitavel.

5 Post-scriptum

Este artigo foi escrito ha um ano. As principais
tendéncias apresentadas na segunda parte, tanto em relacdo a
producdo agricola quanto a evolucdo do contexto
macroecondmico se confirmaram.

Faremos aqui alguns comentarios complementares:

1) Em consequiéncia do longo conflito que ocorreu durante
0 ano de 2008, das incertezas quanto a politica
governamental face ao setor agricola e da seca sofrida
durante varios meses pela regido pampeana, a producao
de grdos contraiu-se fortemente na safra de 2008/009.
Contudo, um ponto positivo dai resulto: pela primeira
vez depois de muitos anos, os custos de producgéo
diminuiram, sensivelmente, tanto em relacdo ao aluguel
da terra, quanto aos insumos (fertilizantes e
agroquimicos) e aos precos dos trabalhos agricolas.

2) Durante a safra de 2009/10, a estabilizacdo dos precos
internacionais (e uma melhora para alguns produtos,
gracas notadamente & boa conjuntura econdmica da Asia
emergente), as condi¢bes climaticas favoraveis e a
diminuicdo dos custos de producdo permitiram voltar e,
até mesmo, ultrapassar a dimensdo da area cultivada.
Assim, a safra que acaba de ser colhida atingiu um novo
recorde de producéo, cerca de 93 milhdes de toneladas
de grdos. Constata-se um aumento da preponderancia da
soja (cerca de 54 milhGes de toneladas) na producéo
total.
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3) Em relacdo ao contexto macroeconémico, podem ser
feitas trés observacoes:

a) Financas publicas. Tal como tinhamos analisado, a
degradacdo das financas publicas continuou. De um
lado, o saldo orcamentario primario, excluido o
pagamento dos juros da divida publica, antes
positivo, desapareceu e tornou-se negativo em mais
de 1% do PIB, enguanto que a maior parte das
provincias experimentou um déficit fiscal crescente.
A contracdo da atividade econdmica interna e a
diminuicdo das exportacdes, em particular das
agricolas, que contribuem para a cobranca dos
impostos, explicam a deterioracdo das finangas
publicas.

b) Balanca comercial. Durante o ano de 2009, a
Argentina conseguiu manter um excedente comercial
substancial apesar da queda das exportacdes, gracas a
retracdo ainda maior das importagcfes. A diminuicéo
das importacdes foi comandada pela contracdo da
atividade econdmica interna que fez cair a demanda
de produtos importados, em particular de insumos e
de bens de capital. Mas teve igualmente, da parte do
governo, uma deliberacdo de limitar as importacdes
para conter a degradacdo do excedente comercial.
Um conjunto de medidas administrativas foi adotado
para bloguear ou ao menos retardar as importacoes
provenientes, em particular, da China e do Brasil.
Estas medidas protecionistas geraram tensées com 0s
dois parceiros comerciais e tiveram consequéncias
nas relacdes comerciais com a China. Com efeito, no
inicio de 2010, a China tomou medidas de retaliacdo
sobre as importacdes argentinas de éleo de soja. Ora,
esse subproduto do complexo agroindustrial da soja
ocupa uma posicdo dominante nas exportacdes para a
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China, que é o principal mercado para as exportacdes
argentinas. Hoje, o fechamento parcial do mercado
chinés gera um excedente na capacidade instalada da
indlstria de trituracdo dos oleaginosos e obriga a
Argentina a procurar, precipitadamente, mercados
alternativos. A India e o Ird compram parte do
excedente disponivel, mas forcam os exportadores
argentinos a reduzir o preco. Ha, portanto, uma
reducdo nos ganhos. A forte retomada da economia
brasileira permitiu um forte crescimento das
exportacbes argentinas de produtos primarios e,
sobretudo, do setor automobilistico. Entretanto, aqui
também, as fragilidades de competitividade ficam
evidenciadas. Constata-se, a0 mesmo tempo, a
persisténcia do déficit comercial da Argentina e,
sobretudo, um volumoso e crescente déficit
comercial na balanca de produtos industriais. Assim,
0 contexto da crise do comércio internacional,
agravado pela retomada da mesma, revelaram as
deficiéncias que afetam a Argentina no plano da
competitividade, fragilidades que nés apresentamos
na primeira parte do artigo, e que se manifestam com
mais forca atualmente.

¢) Financiamento externo. O problema do acesso ao
financiamento internacional para o setor publico
permanece inalterado. Uma nova proposicdo
argentina unilateral de recompra dos titulos em maos
dos investidores privados foi realizada recentemente;
seu sucesso foi mitigado. Uma percentagem
importante da divida permanece sem  ser
regularizada. O nivel do risco pais permanece muito
elevado. Na hipd6tese de novas emissfes soberanas, a
Argentina devera pagar taxas superiores a 10% em
dolar, o que é trés vezes superior aquela que o
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mercado exige do Brasil, por exemplo. Por outro
lado, a negociacdo para uma normalizacdo com 0s
credores publicos reunidos no Clube de Paris
permanece em espera. Nesse contexto, em dezembro
de 2009, o governo decide de lancar mao das
reservas cambiais para fazer face as exigéncias da
divida publica. Além de criar um conflito politico e
legal com o Banco Central e o Congresso, esta
decisdo pode se mostrar de graves conseqiéncias no
médio prazo. Com efeito, a Argentina detém um
nivel respeitavel de reservas cambiais e dispbes de
um fluxo anual de ddlares largamente positivo. No
ano em curso, a retomada das exportacoes, gracas a
producdo recorde, garante ao pais que ndo havera
pendria de ddlares. O problema é que o pais ndo tem
um excedente suficiente para compara esses dolares,
sobre o mercado ou junto ao Banco Central, e fazer
face aos pagamentos das obrigacdes financeiras do
Tesouro Publico. Dai uma puncdo discricionaria
progressiva das reservas internacionais ameaca
degradar o balanco do Banco Central e isso num
contexto inflacionario — estimativas ndo oficiais
calculam uma inflacdo de pelo menos 25% no ano
em curso. O corolario seria uma deterioracdo do
contexto  macro-econdmico, um reforco das
expectativas inflacionarias o que afetaria as decisdes
de investimento das empresas. Isto é tdo mais grave
pois a fuga de capitais, que tinha conhecido certa
calmaria no final de 2009, é retomada. Estima-se que
80% do excedente comercial obtido durante o
primeiro semestre de 2010 serviu para financiar a
saida de capitais privados.
Enfim, no que concerne aos produtores agricolas e ao
jogo de interesses da taxacdo de suas exportacdes, ha riscos do
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conflito se reacender. Com efeito, a forte retomada da producéo
de gréos gerou um aumento dos custos de armazenagem,
aumento que anulou e mesmo ultrapassou a diminuicdo dos
custos de producdo experimentados na safra precedente. Em
acréscimo, a retomada das tensdes inflacionarias, enquanto que a
paridade peso/dolar permanece estavel, ndo pode sendo erodir a
rentabilidade de uma boa parte das exploracdes agricolas, a ndo
ser que o Congresso venha a forcar, rapidamente, uma
diminuicdo sensivel nos impostos sobre as exportacoes.
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