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Regularizacao das Chuvas e Duavidas sobre a
Evolucdao do Consumo Pressionam as
Cotacdes Internacionais do Café'

Incertezas dominam a economia global. Politicas de contingéncia energética, adota-
das pela Unido Europeia, serao postas a prova com a aproximacao do inverno. Em contra-
partida, o mercado acionario precifica recessao de moderada a profunda para o continente,
inclusive para aqueles territérios menos dependentes do gas russo. A desvalorizacao das
moedas (€ e £) sinaliza a descrenca dos investidores com o futuro dessas economias, ampli-
ando os desafios a serem enfrentados pelas respectivas autoridades monetarias.

Do outro lado do Atlantico, ainda que beneficiados pela busca de protecao patrimo-
nial entesourando dolares, os EUA amargam um tipo de inflacao estrutural e pouco usual que
advém do mercado de trabalho altamente demandante, mas sem capacidade para o preen-
chimento das vagas disponiveis. A escalada dos custos com mao de obra constitui o cerne da
inflacdo naquele pais, assumindo movimento inercial, tornando-se de mais dificil enfrenta-
mento. Concomitantemente, no acumulado entre janeiro a setembro de 2022, o indice SP
500 da Bolsa de Nova York registrou -20,5% frente ao mesmo periodo do ano anterior?.

As incertezas ganham contornos exponenciais com o prolongamento da invasao
russa a territorios ucranianos e as investidas chinesas em sua pretensao de reintegrar Tai-
wan a seu controle. As ameacas somente nao se concretizam em decorréncia da depen-
déncia chinesa da industria taiwanesa de microchips e semicondutores (importacoes de
aproximadamente US$350 bilhdes ao ano). Visando superar essa dependéncia, investe pe-
sadamente na nacionalizacdo dessa industria, mas ainda se mantém tecnologicamente
distante de suplanta-la.

Questoes logisticas ainda atormentam o comércio internacional. A coqueluche que
assola os mercados financeiros em torno da ESG tende a ampliar os custos e as barreiras
as transacoes. A realizacao da Copa do Mundo de futebol tera repercussao sobre os nego-
cios com reducao do numero de dias de comércio plenamente ativo.

Em setembro de 2022, o mercado de cambio no Brasil permaneceu relativamente
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estavel ao longo das trés primeiras semanas do més. Entretanto, ocorre uma disparada na
média das cotacdes semanais na ultima semana do més, alcancando R$5,37/US$1,00°.
Desfecho incerto do processo eleitoral brasileiro e maior dinamismo, tanto para a econo-
mia como para o mercado de trabalho, intensificou as preocupacées com o desempenho

futuro (Figura 1).
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Figura 1 - Media semanal da cotacao do délar, Brasil, setembro de 2022.
Fonte: Elaborada pelo autor a partir de dados basicos disponiveis em: BANCO CENTRAL DO BRASIL. Banco de dados. Brasilia:
BCB, 2022. Disponivel em: www.bcb.gov.br. Acesso em: out. 2022.

As médias semanais das cotacoes dos contratos futuros de café arabica negociados
na Bolsa de Nova York, em setembro de 2022, exibiram tendéncia de continua baixa (Fi-
gura 2). A antecipacao das precipitacoes, encerrando a estiagem sazonal tipica dos prin-
cipais cinturdes de arabica e, na sequéncia, a explosao das floradas dos cafezais, pressio-
naram as cotacoes em Nova York. Todavia, como € o consenso entre os analistas desse
mercado, o excedente exportavel brasileiro é bastante limitado, estando os estoques min-
guados, ou seja, a temporada passada tem excedente suficiente para atender a demanda
por suprimento até a proxima colheita.

No principal polo cafeeiro paulista - CATI Regional de Franca -, em setembro de
2022, os produtores negociaram o produto em média por R$1.346,15/sc 60 kg*, ou seja,
USS$256,90/sc., considerando o dolar médio do més de R$5,24/USS$1,00. A média semanal
das cotacoes na quarta semana de dezembro atingiu US$¢224,82/lbp. Efetuando-se as de-
vidas conversoes, esse valor corresponde a US$297,45/sc., ou seja, R$1.558,64/sc. con-
vertido pelo mesmo dolar médio. Considerando-se os custos de transacao para contratacao
do hedge (aproximadamente 20% da cotacao em Nova York), o montante residual nao é

suficientemente atrativo para que os cafeicultores contratem protecao para os precos.
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Figura 2 - Cotacdes futuras do café arabica na Bolsa de Nova York (ICE), média semanal, setembro de 2022.
Fonte: Elaborada a partir dos relatorios diarios do Boletim Carvalhaes, Santos. Julho/2022. Disponivel em: http://www.car-
valhaes.com.br/boletins/boletins.asp. Acesso em: out. 2022.

Em contrapartida, na Bolsa de Londres, o mercado de robusta exibiu maior susten-
tacao para as cotacoes ao longo do més de setembro (Figura 3). Teme-se que o Vietna ja
tenha exaurido seus estoques de robusta e nao disponha mais de produto para atender ao
fluxo de suprimento. Na mesma situacao encontram-se os embarques brasileiros que, no
acumulado do ano (janeiro a agosto de 2022), encolheram 61% frente a igual periodo do

ano anterior®.
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Figura 3 - Cotacdes futuras do café robusta na Bolsa de Londres, média semanal, setembro de 2022.

Fonte: Elaborada pelo autor a partir de dados basicos disponiveis em: Coffee Board of India. Market Information. Bangalore.
Ministério do Comércio e Indistria do Governo da india. 2022. Disponivel em: https://www.indiacoffee.org . Acesso em:
out./2022
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Em setembro, a posicao comprada dos fundos e dos grandes investidores manteve
o saldo liquido positivo para o mercado de café. Esse maior interesse pelo produto apa-
rentemente nao foi ainda suficientemente elevado para forcar as cotacdes a patamares
mais elevados. Persiste ainda ceticismo quanto a escassez do produto, considerando-se
que se espera substancial reducao do consumo, especialmente no mercado europeu (Ta-
bela 1).

Tabela 1 - Posicao semanal dos contratos na Bolsa de Nova York, futuros + opcoes, setem-
bro de 2022

Semana Fundos e grandes investidores Comerciais e indlstrias :

Compra Venda i Liquido

12 38.888 10.136 28.752 70.567 146.661 76.094
2@ 34.763 10.817 23.946 75.303 145.819 70.516
32 32.849 8.823 24.026 71.572 141.337 69.765
4° 35.515 8.769 26.746 65.725 138.070 72.345

Fundos de indices Pequenas posicoes

Venda i Liquido

12 57.604 12.309 45.295 9.993 7.946 2.047
22 57.858 13.375 44.483 9.854 7.768 2.086
32 57.850 13.981 43.869 9.679 7.809 1.870
4° 55.891 12.173 43.718 9.659 7.778 1.881

Fonte: Elaborada pelo autor a partir de dados basicos de COMMODITY FUTURES TRADING COMISSION. COT Report. Washing-
ton, 2022. Disponivel em: http://www.cftc.gov/. Acesso em: 10 out. 2022.

Os investidores do mercado de café posicionam-se de maneira contraditoria. Por
um lado, creem na escassez do produto no curto prazo, mas, por outro, apostam em de-
clinio do consumo para arrefecer a demanda pelo produto. As floradas ocorridas ao final
de setembro e no inicio de outubro, nos principais cinturdes brasileiros de arabica, trou-
xeram alguma perspectiva favoravel quando ao volume da proxima safra. Todavia, as pre-
visdes sao ainda muito incipientes para formar quadro real do futuro atendimento a de-

manda mundial pelo produto.

0 autor agradece o trabalho de sistematizacdo do banco de dados econémicos conduzido por Paulo Sérgio
Caldeira Franco, Agente de Apoio a Pesquisa Cientifica e Tecnoldgica do IEA.

ZFELIX R. U.S. Stocks on Track for Worst Year Since 2008. Statista. Hamburgo, 5 out. 2022. Disponivel em:
https: //www.statista.com/chart/28401/annual-returns-of-the-sp-500/ /. Acesso em: 10 out. 2022.

3BANCO CENTRAL DO BRASIL. Banco de dados. Brasilia: BCB, 2022. Disponivel em: www.bcb.gov.br. Acesso
em: 10 out. 2022.
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4NSTITUTO DE ECONOMIA AGRICOLA. Precos médios diarios recebidos pelos produtores. Sao Paulo: IEA,
2022. Disponivel em: http://ciagri.iea.sp.gov.br/precosdiarios/precosdiariosrecebidos.aspx?cod_sis=6.
Acesso em: 10 out. 2022.

5CONSELHO DOS EXPORTADORES DE CAFE DO BRASIL - CECAFE. Relatério Mensal de Exportacdes. Sao Paulo:
CECAFE, 2022. Disponivel em www.cecafe.com.br. Acesso em: set. 2022.
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