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Resumo

A crise financeira internacional iniciada nos Estados Unidos no ano de 2008 gerou uma série de conseqüências 
em diversos países, com impacto imediato em preços, crédito, taxas de juros e deterioração das expectativas. 
A situação do Brasil durante a crise foi bem peculiar e no segundo trimestre de 2009, o país já mostrou sinais 
de recuperação com crescimento do Produto Interno Bruto (PIB). O setor lácteo brasileiro não esteve ileso dos 
efeitos da crise, com impacto imediato em preços, custo de produção e balança comercial. Já o consumo de 
leite e derivados procede a uma diferente análise, pois é inelástico a renda e como a crise foi mais acentuada 
nos países ricos, onde a elasticidade-dispêndio é mais próxima de zero, uma diminuição na renda não afeta 
em grande escala o consumo de lácteos. Em relação aos preços, principalmente os internacionais, a queda foi 
acentuada nos meses que sucederam o inicio da crise mundial. Juntamente com o recuo dos preços dos lácteos, 
a valorização do real frente ao dólar e a recessão que contaminou a economia global, as exportações brasileiras 
foram afetadas diretamente, tornando a balança comercial de lácteos de superavitária para deficitária. No 
âmbito do produtor, a crise econômica teve reflexo tanto nos preços do leite quanto nos insumos utilizados na 
produção, como fertilizantes e ração, este ultimo inibindo movimentos de alta nos custos.
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International financial crisis and the Brazilian dairy market

Abstract

The international financial crisis began in the United States in 2008 generated a series of consequences in 
several countries, with immediate impact on prices, credit, interest rates and deterioration of expectations. The 
situation in Brazil during the crisis was very peculiar and in the second quarter of 2009, the country has shown 
signs of recovery with growth of Gross Domestic Product (GDP). The Brazilian dairy sector was not unscathed 
from the effects of the crisis, with immediate impact on prices, cost of production and trade balance. As to 
the consumption of dairy products will make a different analysis because it is income inelastic and how the 
crisis was more pronounced in rich countries, where the elasticity of expenditure is closer to zero, a decrease 
in income does not affect the large-scale dairy consumption. For prices, especially international, the decrease 
was pronounced in the months that followed the start of the global crisis. Along with falling prices of milk, 
the appreciation of the real against the dollar and the recession that has plagued the global economy, Brazil’s 
exports were affected directly, making the trade balance of dairy surplus to deficit. Under the producer, the 
economic crisis was reflected in both milk prices and in the inputs used in production, such as fertilizer and 
feed, the latter inhibiting the movement of high costs.
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Introdução

A crise financeira internacional iniciada nos Estados Unidos no ano de 2008 gerou uma série de consequências 
em diversos países, com impacto imediato em preços, crédito, taxas de juros e deterioração das expectativas. 
O lado real da economia foi prejudicado em seguida, refletindo na redução da produção, emprego e renda. O 
comércio mundial também foi prejudicado e medidas protecionistas foram adotadas por diversos países, sejam 
eles desenvolvidos ou não. Após a intervenção do governo norte americano nas grandes empresas do setor 
hipotecário Fannie Mae e Freddy Mac e o pedido de concordata do Lehman Brothers, ocorridos no segundo 
semestre de 2008, alguns indicadores já voltaram ao patamar pré-crise. Por outro lado, ainda existem questões 
não equacionadas.

Dados do Fundo Monetário Internacional (WORLD, 2010) indicaram um cenário bastante adverso para o PIB 
mundial em 2009, com queda de 1%. Para 2010 espera-se uma recuperação da economia e um PIB voltando 
a crescer 3,1%. Com relação ao setor lácteo, dados da Food and Agriculture Organization (FAOSTAT, 2010) 
indicam que o cenário para a produção mundial de leite não se mostrou tão adverso, e deve alcançar 701 
milhões de toneladas em 2009, um aumento de 1% em relação a 2008. Já para 2010 espera-se o aumento de 
2% na produção mundial, atingindo 714 milhões de toneladas.

A situação do Brasil durante a crise foi bem peculiar e no segundo trimestre de 2009, o país já mostrou sinais de 
recuperação com crescimento de 1,9% em relação ao trimestre anterior, segundo Pesquisa (2009). Previsões 
do Banco Central do Brasil (2010) mostram que o PIB brasileiro sofreu retrocesso de 0,2% no ano de 2009. 
Para 2010 as previsões são favoráveis, com aumento de 6,2% no PIB no país. Com relação à produção de leite 
no Brasil, dados da Fao mostram que esta deve se manter estável em 28 milhões de toneladas em 2009, como 
conseqüência da seca que atingiu o país no final de 2008 e início de 2009 e a piora no poder de compra dos 
produtores. Se prevalecer um clima favorável no país, a previsão é de que a produção de leite cresça em 2010.

Porém, o setor lácteo não esteve ileso dos efeitos da crise. Por ser um mercado de pouco volume transacionado 
internacionalmente e de grande regionalização da produção e consumo, Estados Unidos e União Européia, 
devido ao volume de produção, são referência para os preços das principais commodities lácteas transacionadas 
no mundo, por conseqüência as exportações brasileiras ficam dependentes dos preços internacionais. 

Diante do exposto, o objetivo deste artigo é analisar alguns indicadores da economia brasileira em paralelo com 
o mercado de lácteos pós-crise financeira internacional.

Material e Métodos

Na primeira parte do estudo foi utilizada a base dados do Rabobank para análise da elasticidade-dispêndio com 
produtos lácteos. A sensibilidade da demanda às variações na renda do consumidor é um importante conceito 
econômico. A partir dessa análise é possível projetar o caminho do consumo com o crescimento da renda e sua 
distribuição no longo prazo, além do crescimento da população especialmente nos países em desenvolvimento.

A elasticidade-dispêndio com produtos lácteos é uma medida de intensidade da variação percentual do 
dispêndio monetário com a aquisição de um produto lácteo a partir da elevação de um ponto percentual na renda 
de um consumidor típico. Um produto é considerado elástico se o dispêndio com este produto for superior à unidade 
quando ocorre um incremento de um ponto percentual na renda. Por outro lado, um produto é considerado inelástico 
se o dispêndio com o produto for inferior a unidade quando ocorre incremento de 1% na renda do consumidor. 

Para a análise dos efeitos da crise nos preços internacionais foi utilizada a base de dados da Bloomberg para 
preços do petróleo e do United States Department of Agriculture (USDA) para o leite em pó na União Européia, 
ambos entre janeiro de 2007 e dezembro de 2009. 

Para a análise da balança comercial de lácteos brasileira foram utilizados dados do Ministério do 
Desenvolvimento, Indústria e Comércio Exterior (MDIC), referentes a janeiro de 2007 até dezembro de 2009, 
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buscando observar os efeitos da crise no volume de exportações e importações, em paralelo com a variação 
no preço dos produtos lácteos. 

Os Índice de Relação de Troca (IRT) foi calculado pela razão entre o índice de preço recebido pelo produtor 
pelo leite vendido e o índice de custo de produção de leite para o Estado de Minas Gerais, ICPLeite/Embrapa. 
O índice de custo de produção de leite é medido por meio de cálculos efetuados com base nos preços de um 
conjunto de insumos e serviços empregados na produção de leite. Assim sendo, é possível comparar a variação 
deste custo no tempo e no espaço por meio de números índices, que medem a variação do custo de produção 
de leite ao longo do tempo. A estrutura de ponderação foi baseada nos coeficientes técnicos levantados junto 
a trinta empresas de produção de leite localizadas no Estado de Minas Gerais, nas mesorregiões geográficas 
Metropolitana de Belo Horizonte e Triângulo Mineiro/Alto Paranaíba. Essas informações foram retiradas do 
banco de dados da Embrapa Gado de Leite, visando analisar os efeitos da crise no âmbito do produtor. 

Resultados e Discussão

O cenário econômico para leite e derivados está diretamente relacionado ao ambiente macroeconômico, 
sobretudo porque o consumo de lácteos possui relação com renda per capita, ou seja, países com renda mais 
alta tendem a apresentar maior consumo de lácteos. Obviamente essa relação é maior nos países mais pobres, 
pois sua cesta de bens é menos sofisticada e com maior necessidade de consumo de alimentos. 

Essa relação entre renda e consumo pode ser explicada pela elasticidade-dispêndio com produtos lácteos. 
Segundo dados do Rabobank (2009), o leite é um produto inelástico a renda. No entanto, a elasticidade é 
distinta entre países com diferente padrão de renda. Em países de baixa renda, a elasticidade é de 0,73, ou 
seja, um aumento de 1% na renda leva a um dispêndio de 0,73% com produtos lácteos. Já nos países de 
média e alta renda a elasticidade é de 0,69 e 0,38, respectivamente. Como a crise foi mais acentuada nos 
países ricos, onde a elasticidade-dispêndio é menor, uma diminuição na renda não afetou em grande escala o 
consumo global de lácteos. 

No entanto, os preços internacionais foram rapidamente afetados. A Figura 1 mostra a evolução dos preços do 
petróleo WTI e do leite em pó integral da União Européia entre janeiro de 2007 e dezembro de 2009. O petróleo 
americano subiu cerca de 147% no período de janeiro de 2007 até junho de 2008, chegando a cotação de 
U$S 134 por barril. Após atingir esse patamar, o preço do petróleo sofreu forte retração, chegando à cotação 
de US$ 39 por barril em fevereiro de 2009, aproximadamente 244% menor que em junho de 2008. O preço 
do leite em pó integral na União Européia apresentou movimento semelhante, atingindo seu maior patamar 
em setembro de 2007, de US$ 5.600 por tonelada. Se comparado a janeiro de 2007, o aumento foi de 76%. 
Porém, com a crise mundial, os preços despencaram e o leite em pó da União Européia recuou para US$ 2.170 
por tonelada em fevereiro de 2009, o que representou uma queda de 158%.
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A Figura 2 mostra a balança comercial de lácteos brasileira, segundo dados da Secex. A receita com exportação 
chegou a atingir US$ 69,4 milhões em setembro de 2008. Se comparado a janeiro de 2007, houve um ganho 
de 425%, porém com a crise, a receita com exportações veio caindo gradativamente. Em dezembro de 2009 
os embarques somaram apenas US$ 12 milhões, uma queda de 478%, com recuo tanto do volume embarcado 
como do preço médio. Em 2009, o cenário de superávit se inverteu e o volume de importações permaneceu 
acima das exportações durante todo o ano. O déficit comercial registrado no ano foi de US$ 98 milhões, ao 
contrário dos anos anteriores, onde a balança comercial de lácteos registrou superávit comercial de US$ 147,5 
milhões em 2007 e US$ 327,7 milhões em 2008.

No âmbito do produtor, a crise também causou perdas. O Índice de Relação de Troca (IRT), que representa 
a razão entre o preço recebido pelo produtor na venda de leite e o preço pago na compra de insumos, indica 
alguns aspectos importantes. Por esse índice, sempre que a curva estiver em patamar superior à linha de 
paridade a situação é favorável ao produtor (Figura 3). Caso contrário é desfavorável. O primeiro período que 
vai até agosto de 2008, indica uma situação favorável ao produtor. Já em setembro, com o início da crise 
financeira e queda dos preços o produtor de leite passou para um momento desfavorável, que se estendeu até 
junho de 2009, ou seja, um período de um ano. Em seguida, o cenário volta a ser positivo devido a recuperação 
dos preços do leite. Todavia, essa melhora perdurou por apenas quatro meses e já em novembro de 2009 o 
situação do produtor voltou a ser desfavorável, devido a uma combinação de recuperação da produção de 
leite e uma demanda ainda fraca, sobretudo oriunda das exportações. Isso por sua vez tende a prejudicar os 
investimentos e a velocidade da recuperação da oferta de leite ao longo de 2010.

Conclusões

Os dados analisados indicaram que retomada do crescimento mundial não foi generalizada em todos os países, 
pois algumas variáveis como emprego e investimento demoram mais para responder a incentivos. Assim, 
mesmo com uma recuperação do crescimento mundial, melhorias no nível de emprego tendem a ocorrer muito 
lentamente. A oferta de emprego é algo difícil de estimular, pois demora a responder a estímulos de política 
monetária ou fiscal. Com relação ao Brasil, este foi um dos primeiros países a retomar o crescimento, devido a 
melhorias dos fundamentos macroeconômicos conquistadas nos últimos anos, juntamente com algumas ações 
do governo que incentivaram esta retomada. O principal responsável pelo crescimento do PIB foi o consumo 
das famílias, que subiu mesmo no período da crise, o que pode denotar um aumento do poder aquisitivo dos 
brasileiros. Em contrapartida, os investimentos ainda estão longe do nível pré-crise.

Em relação ao cenário lácteo brasileiro, tanto a captação de leite quanto as exportações responderam 
rapidamente à expansão mundial verificada no período que antecedeu a crise financeira. Todavia, o recuo 
dos preços internacionais de lácteos, a valorização do real frente ao dólar e a recessão que contaminou a 
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economia global afetaram diretamente as exportações brasileiras, passando a balança comercial de lácteos de 
superavitária para deficitária. Além disso, a forte queda dos preços do petróleo deteriorou o poder de compra 
de importantes parceiros comerciais que dependem dessa commodity, como é o caso da Venezuela. No 
âmbito do produtor, a crise econômica teve reflexo tanto nos preços do leite quanto nos insumos utilizados na 
produção, como fertilizantes e ração. Todavia, o reflexo negativo sobre os preços foi maior do que sobre os 
insumos e o ano de 2009 foi em média desfavorável ao produtor de leite, que viu sua relação de troca ruim na 
maior parte do ano. 
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