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O que os Agrodistribuidores precisam saber sobre o “superciclo” das
commodities

Fernando De Cesare Kolya®

Seria um sonho para o agrodistribuidor se pudesse saber o futuro do preco das commodities
agricolas. Com a informacgdo do preco futuro seu planejamento de investimentos de longo prazo
teriam muito mais chances de sucesso. No entanto nao ha quem consiga precisar qual o futuro do
preco das commodities e neste ambiente ha bastante especulagdo sobre o que serd do sobe e
desce das cotagdes nos préoximos anos. Neste contexto comegam a surgir noticias na midia sobre
um possivel fim do “superciclo” das commaodities que acaba por elevar a incerteza dos agentes do
setor com relagdo aos pregos futuros. E preciso, no entanto, entender do que se trata o
“superciclo”, qual sua importancia para o negécio do Agrodistribuidor e como as informacgdes
podem ser interpretadas no dia a dia.

Um estudo divulgado em fevereiro de 2012 pelo Departamento de Assuntos Econ6micos e Sociais
da ONU (UN-DESA)? identificou a existéncia de trés ciclos de precos das commodities entre 1894 e
1999 e considera que o quarto ciclo foi iniciado nos anos 2000. O estudo mostrou que os pregos
das commodities se comportam de maneira ciclica e que o prego médio tem valor depreciado de
um ciclo para outro. Os altos patamares alcancados pelas commodities nos ultimos anos tem
deixado o mercado apreensivo com a hipdtese de que ciclo atual ja tenha alcancado seu apice. As
matérias publicadas no jornal “Valor Econ6mico” nos ultimos meses — “China testa limite do atual
‘superciclo’ das commodities”® e “Investidores se ajustam ao fim do ‘superciclo’ das

commodities”” - ilustram a apreens3o do mercado.

A figura 1 abaixo foi retirada do estudo original e adaptada para este artigo. A linha em vermelho
representa os ciclos com pontos de altos e baixos bastante marcados em cada um dos trés ciclos.

O periodo compreendido entre o fim da Il Guerra Mundial e a primeira década do século XXI teve
como gatilho da alta de precos os choques de demanda, isto é, uma demanda forte foi
responsavel pelos picos de precos. Além disso, observou-se que o preco das commodities estd
positivamente correlacionado com a variacdo do PIB mundial. Portanto, fatores estruturais como
crescimento da economia e da demanda mundial sdo responsaveis pelas variacdes dos precos das
commodities. Fatores conjunturais, tais como uma frustracdo de safra ou supersafra afetam o
mercado apenas momentaneamente e ndo devem ser confundidos com os fatores que de fato
irdo determinar o preco no longo prazo.

! Fernando Kolya é Mestrando em Administragdo na FEA-USP na area de Economia das Organizages e é Engenheiro
Agronomo pela ESALQ-USP-(e-mail: fernando.kolya@unibusiness.org ).

2 (Erten & Ocampo, 2012)

® http://www.valor.com.br/agro/3206006/china-testa-limite-do-atual-superciclo-das-commodities

4 http://www.valor.com.br/impresso/wall-street-journal-americas/investidores-se-ajustam-ao-fim-do-superciclo-das-
commodities
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Figura 1 — Superciclos das commodities tropicais
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Fonte: adaptado de Erten & Ocampo, 2012.

Se estamos atualmente na fase descendente de um “superciclo” ou se estamos no topo dele, sé a
histéria poderd contar, mas algumas coisas temos que ter em mente a cerca dos fatores
estruturais que devem influenciar o preco no médio/longo prazo. Mas antes é importante separar,
commodities agricolas de outras commodities como os minérios e petréleo pois este ultimo grupo,
além de serem recursos escassos, sdo afetados pelos modelos de crescimento escolhido pelos
paises tal como a especulacdo que se faz sobre a China estar passando de um modelo de
desenvolvimento pautado em investimentos em infraestrutura para um modelo sustentado pelo
consumo da populagao.

No caso de commodities agricolas a conversa é outra! Segundo a FAO®, até 2050 a populacdo
mundial deve alcangar entre 8 e 10,5 bilhdes de habitantes demandando cerca de 70% mais
alimentos em relagao ao consumo atual. Além disso, o padrao de consumo mundial tende a mudar
com o incremento da renda média da populagdo, o consumo de proteina deve crescer e esta por
sua vez demandara mais graos. Nao obstante, deve haver uma migracdao de mais de 1,5 bilhdes de
agricultores dos campos para as cidades exercendo ainda mais pressao sobre o consumo de
alimentos.

S3ao estes os fatores estruturais que deverdao reger o pregco das commodities agricolas nas
proximas décadas e as naturais oscilagdes de produgao e demanda entre uma safra e outra e a
especulagao financeira em torno das commodities dardo o tom dos precos em periodos curtos.

® (Alexandratos & Bruinsma, 2012)
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