8 POLITICA AGRICOLA

1 INTRODUCAO

Como nao poderia deixar de ser, continuamos focalizando, nesta se¢ao do boletim, a crise
agricola atual, que levou  interrup¢ao do processo de crescimento do setor, iniciado apds a
mudanga da politica cambial, em 1999.

Com esse objetivo, esta secio mostra que a queda dos pregos agricolas, fruto da valori-
zagao cambial, nao foi acompanhada, como seria de se esperar, por queda similar dos pregos
de alguns dos principais insumos agricolas, o que se explica pela eleva¢ao do prego do petrdleo.
Ademais, esta se¢ao procura expor que o setor agricola, além de ser obrigado a enfrentar essa
conjuntura desfavordvel de pregos de produtos e de insumos, detém uma divida enorme de
longo prazo — que inclui parte da divida renegociada a partir do ano agricola 1995/1996 —,
responsével pela inadimpléncia e pela irma gémea que a acompanha: a crise de liquidez do setor.

2 0 COMPORTAMENTO RECENTE DOS PRECOS AGRICOLAS

De forma quase generalizada, os pregos agricolas domésticos continuaram reduzindo-se nesse
inicio de ano ou, quando muito, mantendo-se em seus niveis baixos anteriores, conforme
mostram as Tabelas 8.1 e 8.2. As maiores exce¢oes foram o agucar e o dlcool — que, embora
tenham apresentado leve redu¢ao em seus precos nas tltimas semanas, encontram-se clara-
mente em picos histdricos — e, em menor grau, o café. A Tabela 8.3 mostra, por outro lado,
que essa queda continuada de pregos agricolas no mercado interno nio se deve a queda dos
pregos internacionais, que se tém mantido estdveis (ou até aumentado levemente, como
ocorreu com o trigo, o milho e o agticar).

Embora uma queda dos pregos agricolas seja normal no inicio do ano, devido a entrada
da safra de verao, contribuiu para isso, também, a valorizagao cambial que ocorreu no periodo,
como mostra o Gréfico 8.1. Vé-se que a taxa de cAmbio, quando deflacionada pelo Indice de
Pregos por Atacado (IPA), estd hoje inferior ao nivel do final de 1998, véspera da mudanga
que ocorreu na politica cambial do Brasil, embora, quando deflacionada pelo Indice Nacional
de Pregos ao Consumidor (INPC), a desvalorizagao da taxa de cAimbio efetiva ainda seja de

cerca de 30%.
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TABELA 8.1

PRECOS AGRICOLAS EM NiVEL DE PRODUTOR OU ATACADO - 2004-2006
[em R$ de abril de 2006 (deflator: IPCA)]

Arroz agulhinha* Arroz agulhinha® Feijao-preto” Feijao cores”

(saca de 30 kg) (saca de 50 kg) (saca de 60 kg) (saca de 60 kg)
Periodo Jun. 2004 Jun. 2005 Jun. 2004 Jun. 2005 Jun. 2004 Jun. 2005 Jun. 2004 Jun. 2005

a a a a a a a a

Mai. 2005  Mai. 2006 Mai. 2005  Mai. 2006 Mai. 2005  Mai. 2006 Mai. 2005  Mai. 2006

Junho 49,9 30,7 38,0 20,4 71,6 72,6 87,2 119,6
Julho 48,0 29,3 36,9 20,5 70,9 66,5 73,1 122,1
Agosto 45,6 28,1 335 18,8 68,5 68,6 67,8 90,0
Setembro 42,2 25,0 32,7 17,6 69,2 69,6 80,5 82,2
Outubro 40,7 25,1 30,4 17,5 73,4 69,3 9,8 74,0
Novembro 39,1 27,9 28,5 20,0 73,5 80,8 9,6 68,8
Dezembro 36,3 30,5 25,1 21,3 733 83,0 9,4 75,5
Janeiro 33,7 30,6 25,0 21,1 73.8 68,6 9,4 79,9
Fevereiro 34,3 29,3 26,2 19,1 72,4 64,7 94,5 98,7
Marco 34,6 28,6 26,3 17,8 76,0 62,3 92,8 11,8
Abril 35,1 28,0 236 16,8 78,6 46,8 106,7 106,2
Maio’ 30,7 26,7 19,9 16,5 76,7 4.8 108,1 83,5
Milho" TrigoP Café conillén” Café ardbica’
(saca de 60 kg) (saca de 60 kg) (saca de 60 kg) (saca de 60 kg)
Periodo Jun. 2004 Jun. 2005 Jun. 2004 Jun. 2005 Jun. 2004 Jun. 2005 Jun. 2004 Jun. 2005
a a a a a a a a

Mai. 2005  Mai. 2006 Mai. 2005  Mai. 2006 Mai. 2005  Mai. 2006 Mai. 2005  Mai. 2006

Junho 21,8 19,6 33,2 211 152,6 167,5 266,0 313,4
Julho 19,5 19,3 29,7 20,5 141,4 162,0 2221 265,5
Agosto 19,6 18,7 271 20,3 146,0 155,8 218,8 263,3
Setembro 19,9 18,3 24,8 18,8 153,8 152,3 2411 238,1
Outubro 18,8 17,4 23,3 17,7 149,9 154,4 235,6 250,7
Novembro 18,1 16,1 22,4 17,7 148,2 163,3 260,5 258,0
Dezembro 17,9 16,7 21,6 18,7 149,3 166,5 289,7 252,2
Janeiro 18,5 17,9 21,0 19,5 155,3 181,4 303,8 294,6
Fevereiro 17.8 16,0 20,4 19,4 162,3 180,6 3239 271,5
Marco 19,5 14,1 21,9 19,1 162,5 180,1 355,7 255,0
Abril 20,2 14,5 24,8 18,9 156,3 1671 352,0 248,8
Maio® 18,6 14,1 22,7 18,9 165,9 154,0 337,9 2378

Fontes: 1) Conab: arroz agulhinha, feijdo cores e milho; 2) Seab/Deral: feijéo-preto e trigo; 3) Cepea: café conillon e café arabica. Elaboracdo: Ipea/Dimac.

A 4
Notas:  Atacado: agulhinha = SP, feijdo cores = SP, milho = SP; ~ Produtor (principal estado produtor): arroz agulhinha = RS, feijao-preto = PR, trigo =
PR, café conillén = ES, café arabica = SP.

a
Os precos de maio de 2006 sao referentes as duas primeiras semanas.
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TABELA 8.2

PRECOS AGRICOLAS EM NIVEL DE PRODUTOR OU ATACADO - 2004-2006

[em R$ de abril de 2006 (deflator: IPCA)]

AlgodémA SojaP Bovinos’ FrangoP
(15 ka) (saca de 60 kg) (15 ka) (1kg)
Periodo Jun. 2004 Jun. 2005 Jun. 2004 Jun. 2005 Jun. 2004 Jun. 2005 Jun. 2004 Jun. 2005
a a a a a a a a
Mai. 2005  Mai. 2006 Mai. 2005  Mai. 2006 Mai. 2005  Mai. 2006 Mai. 2005  Mai. 2006
Junho 64,1 40,4 48,4 33,6 69,0 56,4 1,71 1,45
Julho 58,4 40,8 44,5 33,8 67,6 55,4 1,77 1,45
Agosto 54,6 38,6 41,6 32,9 68,2 54,1 1,68 1,53
Setembro 56,3 36,5 40,4 31,1 67,1 52,2 1,65 1,64
Outubro 50,3 35,8 36,3 29,6 66,5 57,9 1.79 1,48
Novembro 48,3 35,4 36,6 28,7 67,5 57,1 1,82 1,34
Dezembro 43,0 37,2 34,5 30,2 66,4 52,6 1,84 1,16
Janeiro 43,3 48,0 34,4 29,4 64,1 50,9 1,49 1,07
Fevereiro 45,3 46,1 27,9 27,6 62,2 50,9 1,46 1,01
Margo 42,4 45,2 35,6 25,3 61,2 50,0 1,33 0,85
Abril 43,7 43,0 32,5 24,4 59,3 51,2 1,26 0,97
Maio® 39,0 41,3 31,3 25,1 57,3 50,5 1,37 1,10
Suinos’ Leite tipo ¢ A(;l]carA Alcool*
(1kg) (litro) (R$/saca de 50 kg) (RY$/litro)
Periodo Jun. 2004 Jun. 2005 Jun. 2004 Jun. 2005 Jun. 2004 Jun. 2005 Jun. 2004 Jun. 2005
a a a a a a a a
Mai. 2005  Mai. 2006 Mai. 2005  Mai. 2006 Mai. 2005  Mai. 2006 Mai. 2005  Mai. 2006
Junho 3,55 2,67 0,58 0,61 30,0 27,2 0,70 0,72
Julho 3,63 2,93 0,63 0,61 30,8 30,3 0,75 0,80
Agosto 3,94 3,04 0,63 0,55 33,0 31,6 0,83 0,79
Setembro 4,09 3,19 0,61 0,52 31,5 32,9 0,84 0,88
Outubro 4,02 3,20 0,61 0,50 30,1 34,6 0,99 0,97
Novembro 4,08 2,91 0,59 0,48 324 35,0 1,06 0,95
Dezembro 4,29 2,97 0,58 0,46 33,8 39,8 0,97 1,10
Janeiro 3,81 2,36 0,57 0,43 31,4 48,3 0,94 1,06
Fevereiro 3,63 2,28 0,58 0,45 30,6 51,9 0,91 1,08
Margo 3,69 2,19 0,58 0,45 35,1 51,8 0,92 1,21
Abril 3,23 1,93 0,60 0,48 35,2 50,6 0,88 1,16
Maio’ 2,50 1,97 0,61 n.d. 27,3 48,8 0,69 0,97

Fontes: 1) Conab: algodao, soja, bovinos, frango e suinos; 2) Cepea: leite tipo C, acucar e alcool. Elaboracdo: Ipea/Dimac.

A P
Notas:  Atacado: algoddo = SP, aglicar = SP, &lcool = SP;  Produtor (principal estado produtor): soja = PR, bovinos = SP, frango = SP, suinos = SP e

leite = MG.

a
Os precos de maio de 2006 sdo referentes as duas primeiras semanas.

n.d. = ndo-disponivel.
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TABELA 8.3
PRECOS AGRICOLAS INTERNACIONAIS — 2004-2006
[em US$ correntes (unidade)]

Soja em grao Milho Trigo Algodao
(US$H) (US$H) (US$H) (US$ cents/Ip)
Periodo Jun. 2004 Jun. 2005 Jun. 2004 Jun. 2005 Jun. 2004 Jun. 2005 Jun. 2004 Jun. 2005
a a a a a a a a

Mai. 2005  Mai. 2006 Mai. 2005  Mai. 2006 Mai. 2005  Mai. 2006 Mai. 2005  Mai. 2006

Junho 321 255 113 87 130 119 53 48
Julho 283 254 93 93 121 122 46 51
Agosto 226 226 88 85 114 117 47 48
Setembro 207 211 84 80 119 118 51 50
Outubro 193 211 81 80 114 132 47 54
Novembro 196 21 78 76 112 115 46 50
Dezembro 199 217 79 80 109 117 44 53
Janeiro 195 215 79 84 110 123 46 56
Fevereiro 198 217 79 90 110 134 46 57
Marco 233 214 84 89 125 132 52 54
Abril 229 211 82 96 115 132 54 52
Maio’ 233 222 82 94 116 137 53 50
Café arabica Arroz Aclcar
(US$ cents/Ip) (US$H) (US$ cents/Ip)
Periodo Jun. 2004 Jun. 2005 Jun. 2004 Jun. 2005 Jun. 2004 Jun. 2005
a a a a a a
Mai. 2005  Mai. 2006 Mai. 2005  Mai. 2006 Mai. 2005  Mai. 2006

Junho 78 112 236 289 7.1 8,9
Julho 69 102 238 282 8.2 9,6
Agosto 68 100 244 287 79 9,9
Setembro 76 92 240 289 79 10,4
Outubro 76 100 250 292 9,0 11,6
Novembro 84 100 263 283 8,7 11,8
Dezembro 99 100 281 284 8,8 13,9
Janeiro 102 118 292 295 8,9 16,1
Fevereiro 113 112 297 308 8,9 18,0
Margo 128 107 296 307 8,9 17,1
Abril 120 108 299 307 84 17,2
Maio® 119 106 298 307 8,5 17,5

Fonte: Conab. Elaboracéo: Ipea/Dimac.

a
Os precos de maio de 2006 sao referentes as duas primeiras semanas.
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GRAFICO 8.1
iNDICES DA TAXA DE CAMBIO EFETIVA REAL, SEGUNDO DIFERENTES DEFLATORES — 1998 A 2006

[indice: média de 1998 = 100]
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Fonte: Ipea. Elaboracdo: Ipea/Dimac.

3 A CRISE AGRICOLA ATUAL E SUAS CAUSAS

A Tabela 8.4 mostra, de maneira simples, os niveis baixos que atingiram, nos anos agricolas
2004/2005 e 2005/2006, os pregos domésticos de alguns dos principais produtos agricolas.
Essa tabela informa também os respectivos valores brutos da produgio. Nota-se que, em
todos os casos, os precos atingiram niveis anormalmente altos nos trés anos agricolas 2001/
2002, 2002/2003 e 2003/2004. As quantidades produzidas nesse triénio foram muito
elevadas, trazendo, como conseqiiéncia, niveis muito elevados de valor bruto da produgao

nesse mesmo perfodo.

Ainda na Tabela 8.4, fica mais evidente a redugio no valor da produgao dessas lavouras
nos dois tltimos anos agricolas (2004/2005 ¢ 2005/2006), com exce¢io, novamente, do
agucar.

Em contraste com esse comportamento dos pregos e da produgao agricola e, assim, do
valor da produg¢ao, os pregos dos insumos agricolas — que também tinham subido muito no
periodo anterior (igualmente afetados pela desvalorizagao cambial) —, nao acompanharam
os precos agricolas nos dois dltimos anos agricolas, puxados pelo preco do petréleo (ver
Tabela 8.5). A conseqiiéncia foi uma queda muito forte na renda agricola. Desse modo, o
impacto negativo da valorizagao cambial sobre o setor foi méximo, j& que nao ocorreu queda

dos pregos dos insumos, como se poderia esperar.

Note-se, contudo, que o impacto dessa eleva¢ao dos precos dos insumos afetou mais
intensamente a regiao Centro-Oeste, em face de sua maior distdncia em relagio aos mercados
consumidores nacionais e internacionais. A continua deterioragao da malha de transportes
contribuiu, também, para esse aumento diferencial do custo de transporte na regiao Centro-

Oeste.
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TABELA 8.4
EVOLUGAO DOS PREGOS, DAS QUANTIDADES PRODUZIDAS E DOS iNDICES DO VALOR DA PRODUCAOQ’ DE

ARROZ, MILHO, SOJA E A(;UCAR EM ESTADOS SELECIONADOS, POR ANO-SAFRA - 1995/1996 A 2005/2006
[deflator: IPCA]

Arroz (RS) Milho (PR) Soja (PR)
Anos Preco  Producdo Indice do valor Preco  Producdo [ndice do valor Preco  Producdo [ndice do valor
R$/50kg  (milt) da produgao R$/50kg  (milt)  da produgdo R$/60kg  (milt)  da produgdo
1995/1996 23 4.210 37 14 1.956 47 26 6.241 32
1996/1997 22 4.160 36 13 1.651 37 30 6.566 40
1997/1998 25 3.609 36 12 1.494 32 29 7.191 42
1998/1999 29 5.605 63 14 1.522 36 26 7.723 40
1999/2000 21 5.088 42 17 575 17 30 7.134 43
2000/2001 20 5.191 40 14 1.913 47 28 8.623 49
2001/2002 24 5.465 51 15 1.509 40 36 9.478 68
2002/2003 33 4.696 61 22 2.954 113 50 10.971 109
2003/2004 4 6.302 100 20 2.954 100 50 10.037 100
2004/2005 27 6.205 66 17 3.039 90 36 9.541 68
2005/2006° 19 6.431 48 13 2.802 63 29 9.683 57
Soja (MT) Aclcar (SP)

Anos Preco  Producdo Indice do Preco  Producdo Indice do

R$/60kg  (mil t) valor da R$/50kg  (milt) valor da

producao producao

1995/1996 22 4.687 16 - 7.244
1996/1997 25 5.721 22 - 7.926
1997/1998 24 7.150 27 14 8.705 29
1998/1999 21 7.134 24 19 11.788 52
1999/2000 24 8.456 32 27 13.091 83
2000/2001 23 9.641 34 36 9.675 84
2001/2002 30 11.637 56 33 12.350 98
2002/2003 43 12.949 87 49 14.348 167
2003/2004 43 15.009 100 28 15.172 100
2004/2005 29 17.705 81 32 16.516 124
2005/2006° 23 16.769 60 4 16.741 163

Fontes: Conab, Unica e Esalg/USP.
Nota: Para arroz, milho e soja foram considerados os precos médios recebidos pelo produtor; e, para o aglcar, o preco no atacado e em R$ de abril de 2006.

¢ Ano-safra 2003/2004 = 100.

b
Até abril de 2006.
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TABELA 8.5
iNDICES DOS PRECOS PAGOS PELO PRODUTOR, POR GRUPO — (2003/2004 = 100)

[deflator: IPCA]
Ano-safra Combustiveis Fertilizantes Agrotoxico Servicos
1995/1996 43 68 68 79
1996/1997 45 70 66 74
1997/1998 47 66 67 73
1998/1999 47 65 69 73
1999/2000 62 81 86 75
2000/2001 68 78 86 74
2001/2002 77 83 88 77
2002/2003 95 95 100 87
2003/2004 100 100 100 100
2004/2005 103 109 100 102
2005/2006° 110 92 92 100

Fontes: Conab, Unica e Esalq/USP. Elaboracdo: Ipea/Dimac.
® Indice de pregos médios relativo aos meses de plantio do respectivo ano-safra, em R$ de abril de 2006.

b
Até abril de 2006.

4 A RENEGOCIACAO DA DiVIDA ATUAL: SOLUCAO PARA A CRISE
AGRICOLA? CONSTRASTE COM A RENEGOCIACAO DE 1995/1996

Além da queda da renda agricola, responde pela atual crise do setor o grande endividamento
que acumulou exatamente nesse periodo de boom, especialmente o endividamento de longo
prazo. De fato, como foi mostrado no nimero 71 deste boletim (dezembro de 2005), o
setor agricola contraiu uma divida nova de R$ 20,9 bilhoes de crédito de investimento
somente nos dois anos agricolas 2003/2004 e¢ 2004/2005. Para se ter uma idéia da magni-
tude desse endividamento, basta notar que o total do crédito de custeio foi, em média, de
R$ 22 bilhoes nesses dois anos.

Um aumento dessa magnitude em endividamento de longo prazo sé ocorre em face de
duas condigbes: ) expectativas muito otimistas sobre o futuro; e ) uma oferta muito gene-
rosa de crédito desse tipo, devido ao risco evidente envolvido. Essa oferta generosa partiu,
naturalmente, do governo, que langou mao de duas fontes de recursos: o Sistema BNDES e
os Fundos Constitucionais de Financiamento, conforme mostrado no nimero 71 deste
boletim.

As expectativas otimistas sobre o futuro da agricultura se manifestaram pela forte alta
ocorrida no prego da terra, o que nio ¢ apresentado aqui por falta de espago. Essas expecta-
tivas otimistas se baseavam na crenga de que a mudanca da politica cambial em janeiro de
1999 finalmente traria a taxa de cimbio para o seu nivel “correto”, com o fim da “4ncora
cambial” que marcou o Plano Real. Por outro lado, a elevagao dos precos das commodities
agricolas, que coincidiu com a desvalorizagao cambial, era vista como algo também dura-
douro, fruto do crescimento chinés. E, no entanto, uma andlise minimamente cuidadosa
desse periodo, se tivesse sido feita na época, teria mostrado que se tratava apenas do efeito de
uma forte quebra da safra americana.
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N3o se previu, tampouco, que as fortes desvalorizagoes cambiais que ocorreram em
1999 e ao longo de 2002 pudessem reverter-se da forma como o fizeram. Apés 2003, a
melhora dos fundamentos da economia brasileira — que reduziu a percep¢ao de risco em
relagdo ao pais —, a farta liquidez internacional e o rdpido crescimento da economia mundial
contribuiram, através de fluxos financeiros e comerciais, para o aumento da oferta de moeda
estrangeira na economia brasileira e causaram a apreciagao do real.

O endividamento de longo prazo contraido pela agricultura nesse periodo de bonanga
vem, naturalmente, dificultando o ajuste do setor a queda de renda. Em primeiro lugar,
com vistas a atender, ainda que parcialmente, os compromissos assumidos, o préprio agri-
cultor tenta manter o seu nivel de atividade, o que contribui para a manuten¢ao dos baixos
pregos.

Em segundo lugar, como o agricultor nao consegue, apesar dos esforcos, honrar seus
compromissos, o setor financeiro tende a se afastar do setor agricola, instalando-se, em conse-
oA . . . . ’ 7 ~ A
qiiéncia, uma crise de liquidez. Af, o setor agricola, mesmo nao querendo, vé-se forcado a
restringir o seu crescimento.

Note-se, contudo, que essa crise agricola no se estende a todas as regides. Atinge
especialmente a regiao Centro-Oeste, onde a expansio da atividade, nesse periodo recente
anterior, deu-se através de um aumento muito grande no estoque de tratores e colheitadeiras,
a custa de forte endividamento de longo prazo. Em contraste, houve recuperagao, este ano,
dos niveis normais de produtividade na regiao Sul, com o conseqiiente aumento de renda
nessa regiao em relagao ao ano passado, embora esse nivel de renda seja muito menor em
comparagao com os anos de euforia agricola. As regides produtoras de agticar e dlcool, e de
café e laranja, tampouco devem ser incluidas na lista da crise.

Note-se, contudo, que, paralelamente a esses fatores que restringem a crise agricola as
regides especializadas em graos, os problemas econémicos e financeiros da pecudria e dos
setores de frangos e suinos tém estendido a crise a todas as regioes.

Uma crise de liquidez desse tipo instalou-se no setor agricola no inicio da década de
1990, como subproduto dos vdrios planos econdmicos de estabilizago, e atingiu seu auge
ap6s o Plano Real, em 1995. A renegociagao da divida que se seguiu teve éxito, j& que o setor
agricola, livre da restri¢ao de liquidez que entdo o estrangulava, pode retomar seu processo
de crescimento, e até mesmo, ostentar um ritmo forte de crescimento nos anos agricolas
2001/2002, 2002/2003 e 2003/2004, como visto anteriormente. Observe-se que, nesse
periodo anterior, a inadimpléncia dos agricultores se concentrava nos empréstimos de custeio,
jd que nao houvera antes praticamente nenhum endividamento de longo prazo, em virtude
da faléncia do sistema oficial de crédito rural observada a partir da segunda metade da
década de 1980. Assim, uma vez que os empréstimos de custeio nio retornavam ao sistema
financeiro, tampouco esse sistema era capaz de fornecer novos créditos de custeio, e nao
havia, portanto, outra solu¢ao senao a renegociagao da divida anterior.

Na presente situagao, cabe admitir, entretanto, que uma renegociagao da divida, em-
bora condi¢ao necessdria, poderd nao ser suficiente para permitir que o setor volte a crescer
e nem mesmo para que mantenha o seu atual nivel de atividade. Com efeito, na conjuntura
1995/1996, como se viu anteriormente, a falta de liquidez era o tnico entrave ao cresci-
mento do setor, j4 que este se beneficiara muito do controle da inflagao e da conseqiiente
possibilidade de tomar empréstimos a taxa de juros fixa, impensdvel no periodo anterior, de
instabilidade inflaciondria. Além disso, a abertura da economia foi mais benéfica para o
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setor agricola, ao permitir maior acesso a insumos importados e maior liberdade de
comercializagao externa dos seus produtos, como ocorreu, por exemplo, no caso do algodao.

Assim, embora o setor também tivesse tido, no ano agricola 1995/1996, de enfrentar
uma taxa de cAmbio artificialmente valorizada, outras mudancas ocorridas no ambiente
macroecondmico o favoreceram, compensando-o, até certo ponto, das perdas provocadas
pelo cAmbio. Deve-se levar em conta, ainda, que a divida atual ¢ muito maior do que a
anterior, inclusive porque inclui uma boa parte da anterior, que também deixou de ser paga
quando a crise atual teve inicio.

5 SUMARIO E CONCLUSOES

Esta se¢dao procurou contribuir com andlises adicionais para a discussao da crise agricola
atual e das politicas que o governo poderia adotar. Mostrou-se que a crise em curso sucede a
um perfodo de forte crescimento dos investimentos agricolas, estimulados pelas expectativas
muito otimistas sobre o futuro e viabilizados por uma politica muito generosa de financia-
mento governamental.

Tendo em vista uma avaliagdo da proposta corrente de renegociacio da divida atual,
procurou-se contrastar essa proposta com a renegociagao da divida de 1995/1996. Concluiu-se
que a eficdcia desse tipo de solu¢ao seria menor atualmente, levando-se em conta as condigoes
macroecondmicas mais adversas e a prépria dimensao adquirida pela divida atual, muito
maior do que a anterior. Apontou-se, também, que a alta do prego do petréleo impediu que
os custos de produgio cafssem, acompanhando a valorizagao cambial. Ainda com relagao aos
custos, observou-se, em particular, que a continua deterioragao da malha de transportes tem
agravado o problema de renda do setor, reduzindo-se, assim, a vantagem comparativa que o
Brasil tem na produgao agricola.
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