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RESUMO

OLIVEIRA, Elis B. de. Uma contribui¢cido para a busca de meios
alternativos de comercializagio para os produtores de soja da Regido
Oeste do Parand, Floriandpolis, 2001. 149f. Dissertagio (Mestrado em
Engenharia de'Produq@)A:,Brojgrama de Pés-graduagdo em Engenharia
da Producdo, UFSC, 2001.

Este trabalho teve por objetivo principal analisar as formas de comercializaggo
utilizadas pelos sojicultores da Regido_Oeste do Parand e apontar meios alternativos,
que propiciem aumento de seguranga e de margem de retorno da commodity soja. Foram
levantados dados relativos aos pregos obtidos e o volume comercializado, no periodo de
1995 a 2000, através dos instrumentos tradicionais, Mercados a Termo, Mercados
Futuros, CPR, CPREF e Leildo Eletronico. As conclusdes extraidas do trabalho apontam
que a grande maioria dos produtores de soja ainda utiliza os meios tradicionais de
comercializagdio, mercado fisico, soja-verde e sistema de troca. Aponta como
alternativa de financiamento os seguintes meios: a CPR, a CPRF, o Leildo Eletronico e
as Salas de Agronegocios. De acordo com os resultados de simulagdes, com taxas que
remuneram a poupanga ou o crédito pessoal, o produtor que utilizou Cédula de Produto
Rural (CPR) para financiar a produgfo e a comercializagcio de soja teve vantagem em
40% das observagdes. Pelo critério da média mensal, no periodo de 1995 a 2000, os
melhores meses para o sojicultor vender a soja foram: dezembro; novembro; setembro e
outubro. Enquanto que os piores foram: abril ¢ maio; margo; junho, julho e agosto.
Adicionalmente o trabalho aponta os beneficios que a mudanga nos meios atuais de
comercializagio pode trazer ao produtor e descreve os passos que devem ser seguidos
para utilizagdo dos modernos meios de financiamento e comercializagdo da commodity

soja.

Palavras-Chave: soja, comercializacio, alternativas, financiamento, Oeste.



ABSTRACT

OLIVEIRA, Elis B. de. Uma contribui¢do para a busca de meios
alternativos de comercializacido para os produtores de soja da Regidio
Oeste do Paranid, Floriandpolis, 2001. 149f. Dissertacdo (Mestrado em

Engenharia de Produgédo) — Programa de Pés-graduagio em Engenharia
da Producdo, UFSC, 2001.

This research had as its main purpose analyze the forms of trading used by the
soy farmers of the West Region of Parand and to show alternative ways, considered
modern, that give a security increase and a profit margin of the soybean commodity. It
was acquired relative information about acquired prices and trade volume on 1995 to
2000 periods, through the traditional tools and Term Market, Future Market, CPR,
CPRF and Electronic Auction. The conclusions extracted from the research shows
(points) that the soybean farmers largest majority still utilize the traditional ways of
commercialization, Cash Market, Immature Soy and Trade Systems. It appears as
financing alternative the following means: CPR, CPRF, Electronic Auction and the
Rooms of Agribusiness. According to the simulations results, with rates that remunerate
savings or personal credit, the producer that used Line of Credit (CPR) to finance the
production and the commercialization of the soybean had advantage in 40% of the
observations. By criteria of the monthly average, in the period from 1995 to 2000, the
best months for the soybean farmer to sell the soy were: December; November;
September and October. While the worst were: April and May; March; June, July and
August. In addition, the research shows the benefits that the change in the current means
of commercialization can bring to the producer appears and it describes the steps that
should be followed to use the modern financing means and commercialization of the

commodity soy.

Key words: soybean, commercialization, alternatives, financing and West.



"CAPITULO 1 - INTRODUCAO

1.1 Apresentagﬁo do Tema

04 gribusiness esta em constante modificacio e adaptagdo. As recentes mudan-
¢as ocorridas em termos mundiais, como a revolugdo tecnologica, a seguranca alimen-
tar, comunicagdo on-line, criagdo de blocos comerciais, preocupagio crescente com o
meio-ambiente, fusdo de empresas, foco no consumidor, aliancas estratégicas, abertura
comercial, dentre outras, vem causando forte impacto no Agronegdcio brasileiro, refle-

tindo na exigéncia de uma maior competitividade.

O agronegoécio, equivalente ao termo Agribusiness, conforme definido por Davis
e Goldberg (1957), citados por Branddo e Medeiros (1998, p. 15), deve ser entendido
como sendo a soma das operagdes de produgéo e distribuicdo de suprimentos agricolas,
das operag¢des de produgdo nas unidades agricolas, do armazenamento, processamento e
distribui¢do dos produtos agricolas e itens produzidos a partir deles, pode ser entendido
como a cadeia produtiva que envolve desde a fabricag@io de insumos, a produgdo nas

fazendas, a sua transformag#o até o seu consumo.

Analisando as implica¢Ses decorrentes da globalizagdo e da abertura econdmica
para o agronegécio, Branddo e Medeiros (1998, p. 17) afirmam que o modelo agricola
exportador brasileiro vem experimentando algumas transformagdes estruturais marca-
das, entre outras, por: saturagdo do mercado internacional de commodities; margens de
lucro decrescentes por unidade de produto; necessidade maior de integragdo das unida-
des de produgdo agropecudrias nas cadeias ﬁrodutivas; dependéncia cada vez maior de
suporte cientifico-tecnolégico na atividade de produgdo agropecudria; atendimento a
novas exigéncias de padronizagdio; controle de qualidade dos produtos e melhora nos

processos de gestéo.

Mas numa olhada mais detida sobre a agricultura verificar-se-a que os problemas

comegam mesmo antes do plantio, com a escassez de recursos para aquisi¢do de insu-



mos. Continua durante o desenvolvimento da cultura, sujeita as modifica¢Ges climati-
cas, culminando na comercializagdo, numa luta para obtengdo do melhor prego. Do em-
presario rural, pessoa fisica ou juridica que se dedica a atividade agricola, passou-se a
exigir muitos outros atributos além de empreendedor, para manter-se e prosperar na
atividade: conhecimento de técnicas de gestdo e planejamento estratégico, conhecimen-

to de finangas e visdo macro do sistema agroalimentar (SAG).

Tendo superado uma série de dificuldades inerentes a atividade agropecudria,
como escassez de recursos para aquisigdo de insumos e plantio, problemas climaticos,
transporte, armazenamento, dentre outros, o empresario ou produtor rural terd de supe-
rar outro grande desafio: a comercializagdo. Conforme Marques e Aguiar (1993, p. 13)
o sistema de comercializag8o agricola ¢ responsavel pela ligagdo entre os produtores e
consumidores. Esse sistema permite aos consumidores adquirirem produtos na forma,
no local e na hora desejados. Conhecer o funcionamento da comercializagdo ¢ funda-

mental para que decisdes, visando melhorar sua eficiéncia, possam ser tomadas.

O setor agropecuario, os consumidores e todos aqueles com envolvimento na a-
tividade tém muito a ganhar caso a comercializagio se dé de forma técnica e economi-
camente eficiente, sem sobressaltos e interrupgdes. Do ponto de vista do setor agrope-
cudrio, um sistema de comercializagdo ¢ eficiente se a venda da produgfo resultar no
maximo possivel resultado financeiro apds deduzir-se todos os custos de produgdo e
comercializagdio (Marques e Mello: 1999, p. 22).

Os citados autores colocam algumas questdes importantes, para que a comercia-

liza¢do se dé de forma eficiente:

o que produzir e quais cuidados tomar para obter 0 maximo de receita na venda?;

- quando e onde comprar e vender? Diferentes insumos e produtos tém diferentes cur-
vas de distribuigdo de precos durante o ano; conhecer a curva de sazonalidade e os
custos de armazenamento e transporte podem elevar os ganhos;

- o que pode ser feito para diferenciar o produto e expandir e diversificar o mercado?

- que tipo de contrato deve-se fazer?; e

- como financiar a comercializagéo e reduzir os riscos de mercado?



Dentro das diversas cadeias que compde o Agribusiness destacam-se, em impor-
tancia econOmica, as relagdes entre o empresario rural e a agroindustria e os agentes que
afetam e coordenam os fluxos dos produtos, entre eles estéo as bolsas de futuros e o
governo, Souza (1994, p. 2). Devido a importancia que a soja representa para o agrone-
gdcio brasileiro, no presente trabalho serd dada énfase maior sobre o processo de co-

mercializac8o dessa commodity.

1.2 O Problema da Pesquisa

A comercializagdio dos produtos ¢ uma das mais importantes etapas, dentre as
desenvolvidas na atividade agropecudria. Nesta fase pode ser decidida a perpetuacdo, ou
ndo, do empreendimento, pela realizagdo de lucro ou prejuizo. Também exige mudanga
de paradiéma: vender para depois plantar e ndo plantar para depois vender (Banco do
Brasil, 2000). Em outras palavras, o empresario rural deve produzir hoje aquilo que o
mercado vai estar disposto a comprar amanhd, na hora da colheita. A seguir destacam-se
alguns problemas relacionados a produgdo e comercializagio, especialmente da commo-

dity soja.

Até bem pouco tempo atrds o produtor, praticamente, sé se preocupava com a
comercializagio da safra apds a colheita. Isso era propiciado pela disponibilidade de
crédito de custeio, antecipado e abundante. Durante muitos anos os produtores brasilei-
ros plantaram com a certeza de pregos garantidos pelo governo. EGF — Empréstimo do
Governo Federal - ¢ AGF — Aquisi¢do do Governo Federal - eram a certeza de renda e
lucros ao final da safra. Atualmente, observa-se um decréscimo significativo na dispo-
nibilidade de recursos para crédito rural subsidiado. Conforme Mafques e Souza (1998)
em 1980 o Sistema Nacional de Crédito Rural (SNCR) emprestava aproximadamente
USS$ 30 bilhdes. Na década de 90 atingiu, em média, US$ 5 bilhdes.

Um complicador para o empresario rural € a mudanga, na década de 90, das re-
gras para o setor agricola. Dentre as internas cita-se a retirada gradual e progressiva da

intervengdio do Governo, garantindo pre¢os minimos apenas para mini € pequenos agri-



cultores e reduzindo drasticamente os recursos baratos ou subsidiados para financiar a
produgdo, que tém obrigado o produtor agricola a buscar novas fontes de financiamento

e novas alternativas de comercializagio da produggo.

O prego de um produto no mercado € determinado pela oferta e pela demanda.
Quanto maior a oferta para uma dada demanda, menor o prego. Logo, o reflexo da co-
mercializagdo concentrada no periodo de safra dos produtos agropecudrios é a queda de
prego, caracteristica de mercado em situacdes de abundancia, redugfo dos beneficios ao
produtor, pelos pregos baixos recebidos. O frete também contribuiu para esse prejuizo.
O PENSA (1998, p. 265) afirma: “a soja, em particular, apresenta graves problemas
neste sentido porque grande parte da produgio é comercializada logo apds a safra, resul-

tando inclusive em um aumento generalizado nos pregos de frete neste periodo”.

Ao enfocarem alguns aspectos da comercializagdo de produtos agropecudrios,
Marques e Mello (1999, p. 21) dizem que o chamado “problema” da agropecuaria ge-
ralmente estd associado a pregos baixos e relativamente instaveis. E que, do ponto de

~vista da comercializagdo, o problema torna-se particularmente importante, porque é di-
ficil para quem produz ajustar rapidamente sua produgfo as alteragGes de mercado. Para
complicar ainda mais esse problema, as mudangas climaticas, pragas, doengas e outros

fatores eventuais impedem que se fagam estimativas precisas de produgfo e pregos.

A educagdo € outro aspecto importante na comercializa¢do, conforme Souza
(1994, p. 07), o empresario rural brasileiro tem um padrdo educacional mais baixo,
quando comparado com o empresario de outros setores da economia, o que dificulta o
entendimento da terminologia das bolsas. Pinazza e Alimandro (1999, p. 49) comple-
mentam... “o investimento em educagio do homem do campo é chave mestra na agricul-

2

tura™.

Conforme Marques e Mello (1999, p. 39) produtores agropecuarios normalmente
detém pouco poder de negociagdo, vendendo commodities, em mercados de pouca con-
corréncia entre os compradores. Em geral os pregos sfio determinados pelas empresas

compradoras, dentro dos limites impostos por outros concorrentes. No caso da soja, a



formag&o do preco se da de fora para dentro. Marques (2000) explicita (...) “a dificulda-
de de comercializagdo devido a elevada perecibilidade dos produtos bem como a volati-

lidade e divida a respeito dos pregos que seréo recebidos”.

Com vistas a resguardar a competitividade do SAG, o PENSA (1998), cita (...)
“politica de comercializagdo agricola: envolve basicamente um maior suprimento de
informagdes sobre precos, além do aumento da eficiéncia nos instrumentos de gestio ¢
de financiamento”. E complementa: “adicionalmente, devem ser promovidas praticas de

hedging com o uso de instrumentos adequados ao perfil do segmento produtivo”.

O apego as formas tradicionais de comercializagdo também pode causar prejuizo
aos produtores. Binkoski (1997) coloca que muitos produtores entregam seu produto a
cooperativas, onde séo associados, que repassam a compradores, obtendo pregos muitas
vezes menores que o praticado no mercado, além de descontar a cota capital da entida-

de.

Ao referir-se a comercializagdo Souza (1994) afirma: “é necessario aos empre-
sarios rurais o conhecimento de mecanismos que conduzam a diminui¢io e ou redugio
dos riscos de pregos, aperfeicoamento de formagio de expectativas e aumento da previ-

sibilidade do comportamento do mercado agricola”.

Alguns desses mecanismos sdo: os Mercados Futuros ¢ de Opgdo, a CPR (A-
guiar, 1999) e o Leildo Eletronico, que propiciam a aproximagfo entre ofertante e com-
prador, ampliam o nimero de compradores e conferem maior seguranga para ambos.

Estes mecanismos serdo estudados no capitulo 2.



1.3 Objetivos
1.3.1 Objetivo Geral

Propor uma sistematica de comercializagdo da soja que, através de meios alter-
nativos, contribua para redugfio dos riscos de queda do prego para o vendedor e possibi-

lite maior seguranga na transagéo.

1.3.2 Objetivos Especificos

- Analisar as formas de comercializagdo da produgdo utilizadas pelos produtores de

soja da Regido Oeste do Estado do Parana.

- Quantificar o volume de soja da Regido Oeste do Parand comercializados direta-
mente pelo produtor, através do Leildo Eletronico, CPR e Mercados Futuros e de
L e

Opg¢des, no periodo de 1995 a 2000, apontando as vantagens e as desvantagens de

cada instrumento.

- Comparar os pregos médios da commodity soja obtidos na Regifio com os valores de
comercializaciio da Chicago Board of Trade (CBOT) e com os valores do IPS (Indi-
ce de Pre¢o da Soja), no periodo de 1995 a 2000, com vistas a determinar se ha ou

n#o correlacdo entre eles.

- Identificar alternativas de comercializagdo da soja que propiciem aumento da segu-
ranga, garantia na operagéo, solidez na margem e que apresentem vantagens € meno-

res riscos para o produtor;

- Identificar os passos que o produtor pode seguir para usar outros meios de
comercializacfo. : \

3



1.4 Justificativa

Basicamente a atividade agropecuaria corre dois tipos de Riscos: de produgdo e
de preco. Os riscos de producio compreendem perdas por estiagem, geadas, enchentes,
doengas e pragas e podem ser amenizados por um bom seguro e uso adequado de tecno-
logia. J4 os riscos de pregos sdo mais dificeis de serem evitados, pois variam de acordo
com o comportamento dos mercados interno e externo. Estes sofrem influéncia de boa-

tos, previsdes de clima, estimativas de safras, estoques, entre outros fatores.

Apés todas as dificuldades passadas, desde o plantio até a colheita, 0 empresario
ou produtor rural tem na comercializagdo um dos itens mais importantes, pois deve en-
contrar um prego condizente, que cubra os custos de produgiio e the propicie uma mar-
gem de lucro. Da realizagdo, ou nfio, do lucro dependerd a permanéncia na atividade,

semelhantemente a qualquer empresa comercial.

Receber o pagamento relativo ao produto vendido, faz parte da comercializa¢do
e soma-se aos desafios que o empresario agricola deve superar. Binkoski (1997) afirma
que os produtores que ndo sdo associados de cooperativas procuram vender diretamente
a cerealistas ou beneficiadores, os quais conhecem ha bastante tempo e, muitas vezes
deles recebem adiantamento de recursos antes do plantio. H4, ainda, os casos em que a
venda ¢ efetuada para pagamento a prazo, de 15 a 60 dias, com a entrega de cheques
pos-datados, ndo ficando nenhuma garantia para o vendedor, caso o cheque volte sem
fundos.

Ainda Binkoski (1997), afirma a visivel intranqiiilidade dos produtores, por oca-
sido da comercializagdo dos produtos apds a colheita. Muitos tiveram dificuldades para
receber o dinheiro, ou nada receberam, apés entregarem a mercadoria. Na Regido Oeste
do Parana citam-se, a titulo de exemplo, as faléncias da Cooperativa Agricola do Oeste
(Coopagro), em 1996, ¢ da Industria de Oleos Vegetais do Parana S.A. (Olvepar), em
1999, que afetaram milhares de produtores.



Por outro lado, a comercializagdo de produtos agropecuérios evoluiu nos ultimos
anos, devido a dois fatores: 1) o grau de maturidade alcangado pelo mercado de com-
modities do pais, que garante a comercializagdo dos produtos nos mercados nacional e
internacional, e 2) as dificuldades orgamentarias do governo brasileiro, que estimularam
o surgimento de mecanismos alternativos & geragfo de recursos.

Tendo em vista fatos anteriormente citados e levando-se em consideragio aspec-
tos relacionados & influéncia econdmica da soja dentro do agribusiness brasileiro, €
mesmo mundial, aliados as deficiéncias de infra-estrutura, a Regio Oeste do Parana
serve como exemplo, uma espécie de laboratdrio para o estudo. Isto justifica sua esco-

lha, para um estudo mais aprofundado sobre a comercializagdo da commodity soja.

Além disso, a importincia que a soja representa em termos sécio-econdmicos
para o Estado do Parand - 30% da produgdo agricola (SEAB/DERAL) e para o Pais —
10% da pauta de exportagdes (Franga Junior: 2000, p. 01), devido ao variado tipo de uso
do produto, tanto na alimentagdo humana, quanto animal, além da utilidade industrial,
Justifica que se faga um estudo a respeito da cadeia produtiva da commodity soja, espe-

cialmente sobre os meios de comercializa¢io utilizados pelos sojicultores.

1.5 Resultados Esperados

Com o presente trabalho espera-se contribuir para uma reflexdo sobre o proble-
ma; apontar alternativas para a mudanga comportamental e cultural do empresario rural

da Regido estudada, no sentido de explorar novos meios de comercializa¢do da soja.

1.6 Limites da Pesquisa

Devido aos recursos disponiveis limitados, o presente trabalho abordara alguns
aspectos ligados a comercializagdo da soja na Regifio Oeste do Parana e abrangera o
periodo de 1995 a 2000. De maneira mais especifica serdo analisados o volume comer-

cializado € o prego obtido através das cooperativas agricolas, do Leildo Eletronico e de



CPR. Tendo em vista as particularidades da Regido e o periodo limitado de anilise, ndo

se recomenda a generalizagdo dos resultados deste trabalho sem uma analise criteriosa.

1.7 Estrutura do Trabalho

O trabalho esta estruturado em seis capitulos, conforme abaixo:

O capitulo 1 como introdugdo, apresenta de forma sucinta alguns problemas li-
gados ao tema agronegécios e comercializagdo da commodity soja, os objetivos do tra-
balho e suas limitagdes, com o fim de equacionar/resolver os problemas mencionados.

O capitulo 2 apresenta uma revisdo da literatura sobre a comercializagio, com
destaque para os produtos agricolas, isto €, o que tem sido feito (escrito) para equacio-
nar os problemas mencionados no capitulo 1.

O capitulo 3 aborda aspectos relacionados com a cadeia da soja, a agroindustria
e sdo apresentadas as caracteristicas da Regifio Oeste do Parana.

O capitulo 4 apresenta as caracteristicas regionais do produtor e da comerciali-
zagdo, os procedimentos metodolégicos, os dados sobre os pregos obtidos pela soja e o
volume comercializado no periodo de 1995 a 2000, além da anélise e discussio desses
dados.

O capitulo S traz os principais beneficios proporcionados pelas mudangas nos
meios atuais de comercializa¢8io, os passos a serem seguido pelo sojicultor no uso dos
novos meios de comercializago, as conclusdes sobre o tema e recomendagdes para fu-
turos trabalhos.

O capitulo 6 lista as referéncias bibliograficas.

Fechando o trabalho, tem-se os apéndices: o Glossario, o Indicador do Prego da

Soja (IPS) e alguns Sites de Interesse para Agentes do Agribusiness.
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CAPITULO 2 - REVISAO DA LITERATURA

Neste capitulo, além de uma revisdo da literatura sobre a comercializagdo de
produtos agricolas, serfio analisados alguns instrumentos utilizados pelo sojicultor como
protegdo contra os riscos de mercado. E faz-se uma comparagdo entre aspectos da utili-

zag8o da CPR e do Mercado a Termo e do Mercado Futuro, na comercializago da soja.

2.1 Nogdes de Comercializacio de Produtos Agropecuirios

Entregar o produto no momento, no local e na forma adequados ao consumidor
final, é o objetivo maior que faz com que se montem complexas e gigantescas estruturas
de comercializagdo e logistica. Na agricultura, a origem do processo se da com a deci-
sdo do empresario do que e quanto plantar. A qualidade dessa decisdo depende da pro-
fundidade do conhecimento que o empresario tiver sobre o ramo em que atua € da nog¢do
de gestdo empresarial, para adotar as melhores estratégias na superagdo das dificuldades
¢ minimizacdo dos riscos que envolvem a atividade agricola, especialmente na fase de

comercializacio.

Nas palavras de Marques e Mello (1999, p. 02), para que o empresario agricola
consiga obter sucesso na comercializagdo de seus produtos é necessario que conhega 0s
fundamentos do mercado. Estes sfio, entre outros, as cadeias produtivas, suas inter-
relagdes contratuais; os determinantes da oferta e da demanda dos produtos e de seus
substitutos e os demais elementos da estrutura de mercado que influenciam o compor-
tamento dos pregos. Eles sdo as forgas que dfio origem a meios diferentes de formagio
e transmissdo de pregos dos produtos agropecudrios. Juntamente com o acompanhamen-
to dos pregos dos mercados futuros, fornecem as ferramentas basicas para operar nos

mercados agropecuarios.

A comercializagdo de produtos agropecuarios € diferente de outros mercados,

como comércio € inddstria. Algumas dessas diferengas podem ser percebidas a partir
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das caracteristicas do produto e da produgdo. Conforme Marques e Aguiar (1993, p. 28-
31) as caracteristicas principais dos produtos agricolas: (a) produzidos na forma bruta —
necessitam ser transformados antes de ser vendidos ao consumidor final; (b) sdo pereci-
veis — se ndo se dispde de forma adequada de armazenagem, precisam ser comercializa-
dos rapidamente; e (c) sdo volumosos — encarecendo o transporte e 0 armazenamento. A
produgdo apresenta as seguintes caracteristicas: (a) variabilidade da produgdo anual; (b)
sazonalidade; (c) distribuigiio geografica; (d) atomizagio da produgfo; (e) variagdo da
qualidade do produto; (f) dificuldade de ajustamento; e (g) estruturas de mercado en-

frentadas.

A comercializagdo agricola, segundo Barros (1987), é como uma série de fun-
¢Oes ou atividades de transformacdo e adi¢do de utilidade (proporcionar satisfagdo bio-
logica ou psicoldgica ao ser humano, que se dispde a pagar por sua posse), onde bens e
servi¢os sd@o transferidos dos produtores aos consumidores. A comercializa¢io ocorre no
mercado, que € o local onde operam as forgas de oferta e demanda e ocorrem as transfe-
réncias de bens e servigos em troca de dinheiro. Conforme Koch (1980, p. 11) mercado
¢ “[...] uma colegdo de firmas, cada uma delas ofertando produtos que tém algum grau

de substituicdo para os mesmos compradores potenciais™.

Durante o processo de comercializagdo ocorrem alteragdes de posse, forma,
tempo e espago. As alteragdes de posse correspondem a transferéncia de propriedade;
ocorrem entre 0s agentes que operam entre a producgdo e o consumo final. Altera¢des de
forma ocorrem com o emprego de recursos produtivos para transformar o produto agri-
cola de sua forma bruta em produto processado e em condi¢des de ser consumido e pro-
porcionar satisfagdo ao consumidor. As alteragdes temporais acontecem principalmente
porque a produgdo agricola € sazonal. As transformagdes espaciais referem se a produ-

¢80 que ocorre, normalmente, em regies fora do local de consumo, Marques e Aguiar
(1993, p. 16).

A oferta e a demanda sdo fatores determinantes do prego do produto. Oferta é a
relagdo entre pregos e as quantidades de um certo produto, que os produtores desejam

oferecer para venda durante um dado periodo. Ainda de acordo com Marques e Aguiar,
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a oferta classifica-se em primaria, quando ocorre ao nivel do produtor, e derivada,
quando os intermediarios acrescentam seus custos de comercializagdo e determinam o
quanto sera possivel colocar do produto no mercado imediatamente superior. A falta de
escolha ou a necessidade de vender o produto a qualquer prego caracteriza a oferta de

curtissimo prazo.

A demanda € a relag@io entre o prego ¢ o total de produtos que os consumidores
estdo dispostos a comprar num determinado periodo de tempo e pode estar associada
com a renda do consumidor. A demanda classifica-se em demanda primaria, quando a
demanda € pelo produto final, e demanda derivada, quando a aquisi¢do de determinadas
quantidades pelos intermediérios. A elasticidade é outra forma de classificar a demanda.
Diz-se que a demanda € ineldstica quando o consumo € constante ou pouco afetado pela
variagdo de pregos. Elastica quando aumento de pregos diminui o consumo. A facilidade
e o grau de substituicdo sdo os fatores mais importantes na determinagfo da elasticidade
da demanda de qualquer produto em particular. A demanda dos produtos agricolas ge-

ralmente ¢ inelastica em relagdo aos precos (Marques e Mello, 1999, p. 26).

Prego de mercado € o prego que se consegue por um produto ao nivel do consu-
midor, num mercado competitivo e reflete a satisfagdo que este espera conseguir através
do consumo do produto. Ele também significa o nivel de equilibrio onde o maximo pre-
¢o que os consumidores estdo dispostos a pagar coincide com 0 minimo pre¢o que os
produtores concordam em receber por determinada quantidade de produto (Marques e
Aguiar: 1993, p. 63).

Entre niveis diferentes do mercado ha uma diferenga de pregos, chamada de
margem de comercializac@o. Esta ¢ a diferenga de prego para os produtos expressos em
unidades equivalentes e pode ser expressa pela formula: “M = C + L”, onde C é o custo
¢ L o lucro (ou prejuizo) do intermediério (Barros, 1987, p.5). A margem também é um
pagamento para os agentes de comercializagdo, chamados intermediarios, pelos servigos
prestados e pelo risco incorrido. Além dos riscos os intermedidrios, para exercerem as
atividades de comercializagdo, investem (fapital e utilizam capacidade empresarial, o

que justifica o pagamento pela atividade (Marques e Aguiar, 1993, p.52).
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No trajeto produtor-consumidor, a mercadoria passa por diferentes niveis de
mercado. O nivel do produtor é aquele onde os produtores oferecem sua produgio aos
intermedidrios. O nivel de atacado ¢ aquele onde ocorrem transa¢des mais volumosas e
a mercadoria passa para o varejista — € integrado pelos intermediarios e alguns poucos
produtores. O nivel de varejo constitui o Gltimo elo da ligagiio e é aquele que estd em

contato mais direto com o consumidor.

O fluxo de mercadorias em diregiio ao consumidor pode ser decomposto em trés

fases distintas, conforme figura 1 abaixo:

FIGURA 1. — Fases da Comercializacdo de Produtos Agricolas.

0 Mercados Mercados
0 do interior Secundarios 0
0
0 0
0 Mercados Centrais
0
0
0
0
0
0
0 0
Concentracdo Equilibrio Disperséo O

FONTE: Pisa e Welsh, citada por Barros (2000, p. 03)

Na primeira etapa da comercializagdo ha um processo de convergéncia da pro-
dugdo para um mercado central (atacadista). Neste mercado se d4 o balanceamento entre
oferta e demanda, caracterizando a segunda fase, onde a produgfo pode ou nio ser ar-
mazenada. A terceira fase envolve a dispersdo da produgdo em lotes cada vez menores,
até alcancarem os consumidores finais (por meio dos varejistas), Marques e Aguiar

(1993, p. 18).
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2.1.1. Enfoques da Comercializagdo

O estudo da comercializagdo pode ser dividido de acordo com o enfoque dado.

Marques e Aguiar (1993, p. 20) afirmam ser comum dividirem-se os estudos de comer-

cializagdo em trés formas: Enfoque Funcional, Anilise da Estrutura do Mercado e Ana-

lise por Produto Especifico.

a) Enfoque funcional:

As fungdes de comercializagdo s@io definidas como atividades especializadas,

desempenhadas no decorrer do processo produtivo. Trabalhos com este direcional divi-

dem as empresas de acordo com a fung¢do desempenhada; eles consideram o trabalho

que precisa ser feito e ndo a agéncia envolvida.

¢Oes:

b)

As empresas num mercado costumam ser agrupadas dentro das seguintes fun-

De troca da posse (ou titulo) dos bens. Por exemplo, empresas que compram,
vendem, arrendam.

Fungdes fisicas, que envolvem o manuseio e a movimentagdo dos produtos. E-
xemplo: estocagem, transporte.

Fungdes auxiliares, que atuam basicamente no sentido de facilitar as fungSes an-
teriormente descritas. Por exemplo, as empresas de seguro, de crédito etc. E-
xemplos desse tipo de andlise sdo os estudos sobre o sistema de transporte entre
uma determinada regido produtora e a de consumo e os estudos sobre custos e

perdas no processo de armazenamento.

Analise da estrutura do mercado:

Este tipo de analise parte do pressuposto de que a estrutura do mercado influen-

cia a conduta das empresas, € esta, 0 comportamento ou eficiéncia das mesmas. Os tra-

balhos com esse enfoque podem ser agrupados de acordo com o objetivo em:

Testes de hipdteses sobre a causalidade da estrutura que afeta a conduta, e esta, o
desempenho das empresas num mercado.

Anélise da estrutura, conduta e desempenho das empresas num mercado.
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e Anadlise dos fatores responsdveis pela atual estrutura e dos efeitos das politicas

governamentais sobre ela.

A andlise da estrutura do mercado fornece importante subsidio para o planeja-
mento da empresa e também indica varidveis que devem ser consideradas ao se ava-
liarem os resultados de politicas governamentais. Verificando o distanciamento en-
tre a estrutura de um determinado mercado e o modelo de concorréncia perfeita,
considerado o mais eficiente do ponto de vista econdmico, o governo pode inferir o
nivel de eficiéncia desse mercado e propor medidas para o seu aprimoramento. Pelo
lado da empresa, a importancia desse conhecimento esta em permitir que ela adote a

conduta adequada em face dos seus concorrentes.

¢) Anadlise por produto especifico

Alguns trabalhos agrupam as empresas de acordo com um produto especifico.
Normalmente, estudam-se condi¢Ges de oferta e demanda de um produto, canais de
comercializa¢éo e estrutura de mercado. Esse método parte do pressuposto de que os
produtos tém caracteristicas tdo peculiares que ¢ pouco pratica a generalizagio para

um esquema mais abrangente (Coelho, 1979).

2.1.2 Sistema de Mercado

O sistema de mercado funciona como um sistema de comunicagio, de resolugo
de conflitos e de coordenagéio. Ele precisa ser capaz de sinalizar para os agentes de co-
mercializagdo que produtos os consumidores estdo dispostos a consumir e a que prego,
que produtos devem ser produzidos e quais devem ser retirados de mercado. Também
deve ser capaz de sinalizar aos consumidores qual a melhor forma de alocar seus recur-
sos de forma a obter o méaximo de satisfagdo com os recursos disponiveis. Em sintese,
ele deve ser uma forma eficiente de tomada de decisdes para consumidores e produtores
(Marques e Aguiar: 1993, p. 64).
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O Modelo de Competicdo Perfeita assume basicamente que existe elevado nid-
mero de integrantes no mercado, perfeita fluidez de informagdes, total liberdade para a
entrada e saida no mercado, perfeita mobilidade dos fatores de produgdo ¢ homogenei-
dade do produto. E evidente que estas pré-condiges sdo dificeis ou mesmo impossiveis
de acorrerem simultaneamente. Nesse modelo o preco de equilibrio se estabelece por
meio de alguma forma de leildo. Exemplo: havendo uma oferta maior que a demanda,
teoricamente, os produtores terdo que baixar o prego até que haja uma quantidade a ser

vendida igual a que os consumidores querem adquirir (Marques e Aguiar: 1993, p. 65).

O processo de negociagdo individual, que é demasiado oneroso em termos de
tempo, evoluiu para formas de mercados organizados, como terminais de comercializa-
¢do, leildes e bolsas de mercadorias . Nas bolsas hé regras claras e especificas, que regu-
lam a comercializa¢do, sendo seguidas por todos. Acrescente-se que os padrdes sdo bem
conhecidos, de forma que simples referéncias a padrdes de classificagdo dispensam a
visita aos locais de armazenagem. Sdo pré-condi¢des para o funcionamento da bolsa: (a)
o nimero de transagdes precisa ser grande; (b) a quantidade do produto deve ser facil-
mente identificavel por classificagdo e padrdes; (c) o niimero de compradores e vende-
dores deve ser grande e nenhum participante pode ser capaz de manipular pregos; (d)
devem existir informagdes acessiveis para todos; e (€) o governo ndo pode ser o princi-

pal fator na determinagfo de pregos.

O fator tempo € importante no processo de comercializagdo. Uma analise do
crescimento ou declinio de uma série durante um longo periodo pode determinar a ten-
déncia do objeto em estudo. Projegdes de pregos, de populagdes, ciclos, sazonalidade,
entre outros, podem ser determinados com introdugio de varidveis de tendéncias ou

tempo em regressdes multiplas.

O Produtor rural normalmente atua no mercado de compra de insumos e venda
da produgdo em condi¢des desvantajosas. Para ele, entender a estrutura desses dois mer-
cados pode ajudar a enfrentar melhor as dificuldades do mercado e tentar reverté-las.

Desenvolver a habilidade de entender como a estrutura de mercado pode influenciar a
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determinag¢fio do preco e quais as varidveis que devem ser consideradas ao se avaliar a

oportunidade de atuar num determinado mercado.

2.1.3 Competicéo e teoria das estruturas de mercado

Competicdo ¢ a auséncia efetiva de poder de mercado, onde ndo deve existir
comprador e vendedor com poder de influenciar pregos. Do ponto de vista do economis-
ta, dizer que o lucro de uma firma € zero, significa que todos os custos de produgdo es-
tdo sendo pagos, inclusive remuneragéio ao capital (juros) e ao proprio empresério (co-
mo administrador), e que os custos totais resultantes da soma dos custos contratuais
fixos e variaveis é exatamente igual ao pregco de mercado. O lucro, definido como prego
menos custo total, é um ganho extra, justificavel do ponto de vista de risco, criatividade

do empresdrio, etc. (Marques e de Aguiar: 1993, p. 94).

A competigdo perfeita assume que o lucro puro podera persistir apenas durante
certo espago de tempo, suficiente para que outras firmas fora do mercado tomem conhe-
cimento dessas oportunidades e mobilizem seus recursos para esse mercado, Esse espa-
¢o de tempo € conhecido como “curto prazo”. A existéncia de lucros cria interesse de
empresarios fora do setor em passar a operar nesse setor especifico. Assumindo que
uma industria com pregos de insumos constantes, a existéncia de lucros ir4 atrair novas
firmas, aumentando a producgdo e a oferta e, conseqiientemente, fazendo cair o prego.
Com o passar do tempo, o lucro se reduz a zero novamente. Tentando evitar essa con-
corréncia as empresas procuram criar as barreiras de entrada, que sfo fatores que condi-
cionam ou impedem a livre movimentagdo de firmas para mercados com perspectivas
de lucros maiores. Para Marques e Aguiar (1993, p. 104) estas sdo condi¢des para exis-
téncia de barreiras: a) condi¢des de demanda (diferenciagfo, lealdade dos consumidores,
etc); b) controle sobre a oferta de insumos; c) fatores legais e constitucionais; d) econo-
mia de escala; €) requerimentos de capital; e f) fatores tecnologicos. No caso da soja os
governos podem criar barreiras a entrada através de sobre-taxagdo de produtos importa-

dos.
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2.2. Estruturas de Comercializacio

Com vistas a assegurar mercado e garantir o melhor prego para os produtos agri-
colas, beneficiando os diversos atores da cadeia produtiva, sdo desenvolvidas estratégias
e montadas estruturas complexas que, as vezes, envolvem 6rgdos internacionais. Nesse
contexto, dentre outras, citam-se: associagdo de produtores, cooperativas, integragdo
entre produtores e agroindustrias, bolsas de mercadorias, corretoras e sistemas de in-

formagdes, os quais tém grande influéncia na comercializagdo.

2.2.1 Elevators

Nos EUA, de acordo com Sousa e Marques (1997), a quase totalidade da comer-
cializagdo em gréos ¢ feita através dos elevators, um misto de armazéns gerais e cerea-
listas. Estas unidades exercem papel fundamental na comercializa¢io e apresentam ca-
racteristicas que possibilitam ganhos de eficiéncia e maior competitividade no preco
final do produto. Um aspecto interessante em relagdio aos elevators é a alta competitivi-
dade entre eles, pois sdo mais de 12 mil unidades em todo o pais, com capacidade de
230 milhdes de toneladas, cobram taxas de armazenagem bem mais competitivas que as
nossas, chegando até mesmo a n@o cobra-las em anos de safras comprometidas. Outro
aspecto interessante € que os elevators exercem a fungfo de adquirir e intermediar os

gréos dos produtores e repassar grandes lotes para empresas maiores.

2.2.2 Bolsas de Mercadorias ¢ Corretoras

As bolsas de mercadorias sdo pegas-chaves no processo de comercializagdo de
commodities, por oferecem meios eficientes e seguros na realizagdo dos negbcios. As
bolsas s@o associa¢des privadas sem fim lucrativos, formadas por membros - corretoras.
Elas estabelecem regras a serem seguidas pelos participantes. As principais fungdes

exercidas por uma bolsa sdo: fornecer local para as negociages, estabelecer as clausu-



19

las dos contratos, divulgar os resultados de cada operagdio, garantir o cumprimento dos

contratos e disciplinar o quadro de corretores (Teixeira, 1992).

O acesso as bolsas de mercadorias pelo ofertante e pelo comprador se da através
de corretoras de cereais credenciadas. Portanto elas também exercem papel fundamental
na comercializa¢do, aproximando vendedores e compradores. Para realizar a intermedi-
acdo elas cobram um percentual sobre o valor do negdcio, que varia de acordo com o
produto e, em alguns casos, o tempo de operagdo do ofertante. Saliente-se que as corre-

toras podem operar tanto no mercado a termo como no fisico.

No Brasil a tinica bolsa de mercadorias em funcionamento que comercializa con-
tratos futuros € a BM&F. Esta € atualmente a sexta maior bolsa de futuros no mundo em
volume de contratos (RESENHA BM&F, n°123). Entretanto os volumes negociados de
produtos agropecudrios ainda sdo proporcionalmente pequenos, representando menos de
1% do total nela negociado. Sousa e Marques (1997) afirma que a soja e milho tém vo-
lume de nego6cios muito pequeno, ndo atingindo 2% da produgdo brasileira e, como
comparacgdo, cita a Chicago Board of Trade (CBOT) cujo volume de soja equivale a
quase dois bilhdes de toneladas, ou cerca de quinze vezes a produgdo mundial, € 0 vo-
lume de milho, 2,5 bilhdes de toneladas, mais de cinco vezes a produgdo mundial do

cereal.

2.2.3. Cooperativas

Isoladamente cada produtor ndio pode influenciar no prego de seu produto e nu-
ma negociac¢do individual ele entra em desvantagem em relagio aos compradores. Na
tentativa de superar essa deficiéncia, os produtores unem-se em associagdes ou coopera-
tivas. As cooperativas congregam pessoas que tém objetivos comuns. S3o regidas pelos
principios de solidariedade e cooperagdo. Para Bialoskorski Neto (2000, p. 236), a mis-
sdo fundamental outorgada a economia empresarial cooperativa é servir como interme-
didria entre o mercado ¢ as economias dos cooperados para promover o seu incremento,

podendo promover a integragio do produtor a cadeia produtiva.
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As cooperativas exercem papel importante na estrutura de comercializag3o.
Conforme Marques e Aguiar (1993, p. 125) mais de 70% das cooperativas agricolas
brasileiras prestam servicos de comercializagdo de produtos agricolas. Na medida em
éue agrupam os pequenos produtores e coloca toda uma estrutura fisica e técnica a ser-
vico de seus cooperados, aumenta o poder de barganha, nesse mercado competitivo.
Além de armazenar e comercializar, as cooperativas estdo exercendo as atividades de
classificagéio e processamento de produtos, que levam a diferenciagdo do produto agri-
cola e possibilita a obtencdo de melhores pregos no mercado. Em termos de determina-
¢do de precos, a vantagem cooperativa €. transferir para seus administradores, pessoas
bem informadas, a questdo da negociagdo das condi¢es de venda. Por negociarem vo-
lumes maiores de mercadorias, as cooperativas podem conseguir pregos mais altos. Saes

(2000, p. 174) acrescenta a captura de ganho de escala.

As cooperativas constituem o elo de ligagdo entre o pequeno empresario rural e
as bolsas. Elas s@o vistas como um meio de acesso destes produtores ao mercado futuro.
Podendo desempenhar o papel de potenciais concentradoras da maior parte desses ne-
gocios e, através de um quadro de funcionarios especializados, ao gerir os contratos em
bolsa em nome de seus cooperados, as cooperativas estariam facilitando ndo s6 o acesso
do pequeno produtor ao financiamento do ajuste didrio, como também o administrando
(Souza, 1994)

Exemplos disso sdo os dados estatisticos publicados pela Organizagio das Coo-
perativas dos Estado do Parand (OCEPAR) indicando que, em 1999, aproximadamente
70% da produgdo de soja do Parand foi comercializada pelas cooperativas. A Coopera-
tiva Central Gaicha de Leite Ltda. (CCGL), pesquisada por Lauschner (1995), um caso
de sucesso da unido de pequenos produtores, que favoreceu a produgdo, comercializa-
¢do ¢ viabilizando sua fixago de milhares de familias na area rural. Acrescente-se a
Cooperativa Central Iguagu Ltda. (COTRIGUACU), que congrega as 5 (cinco) coopera-
tivas da Regido Oeste do Parand e potencializa seu poder de barganha nas exportagdes

- de soja, através de seu apoio técnico e logistico do Porto de Paranagua.
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Conclui-se que as perspectivas sdo de incremento da participagdo das cooperati-
vas nas atividades de estocagem, processamento, exportagdo, entre outras, isto porque
nos ultimos anos o governo tem procurado transferir para o setor privado as atividades

relacionadas com a comercializa¢do de produtos agricolas.

2.3 Informacdes

Numa negociagfio o vendedor tenta conseguir um pre¢o mais alto € o comprador
um prec¢o mais baixo. Quem dispuser de informac¢des ageis e seguras sobre as condi¢cdes
atuais e futuras do mercado estard em melhor situagfo para negociar € obter sucesso no

negdcio.

O agricultor normalmente entra em desvantagem numa negociagdo, devido as
suas proprias condi¢es de isolamento dos centros comerciais, e conseqiiente deficién-
cia de informagdes. Schultz (1964), citado por Pinazza e Alimandro (1999, p. 38), afir-
ma que o agricultor tradicional ¢ eficiente do ponto de vista da alocagio dos recursos,
mas ele precisa sair do vale e acessar no planalto o sistema de informagdes sobre produ-
¢do e mercado que lhe sfo escassas. Se ndo o faz, cria um viés na sua tomada de deci-
sdo, que leva em consideragdo aspectos muito mais ligados ao dentro da porteira, prin-

cipalmente em relagéo & auto-suficiéncia, do que a comercializa¢do e renda.

Um sistema de informagdes € entendido como pessoas, equipamento e procedi-
mentos para coletar, selecionar, analisar, avaliar e distribuir informag3o necessaria em
tempo € na forma apropriada para o tomador de decisdes, Kotler (1997). Assim, apre-
sentando propriedades de bem coletivo, o suprimento de informagdes pode vir de diver-
sas fontes ou sistemas. Sobre o volume das safras passadas, estimativas da safra corren-
te e avaliagdo do balango da oferta e demanda, importag¢des, exportagdes e estoques de
passagem sdo levantadas, sistematizadas e divulgadas pela CONAB e pelo IBGE, que
realizam pesquisas de campo de inten¢do de plantio e de acompanhamento da safra. As
organizagdes publicas de pesquisa agrondmica mantém servigos de informagio tecnol6-

gica. Na EMBRAPA, por exemplo, a divulgagdo dos resultados se da por meio de um
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banco de dados de tecnologias, servigos e produtos (TSP), por meio de publica¢des téc-

nicas e por meio do jornal GiraSoja.

Informagdes sobre pregos nos mercados fisicos ¢ futuros sdo disponibilizadas
pelas bolsas de mercadorias e futuros e divulgadas diariamente por érgdos de imprensa.
Empresas privadas do setor de comunicagdes oferecem servigos por assinatura de in-
formagio, em tempo real, dos pregos praticados nas bolsas e em varias pragas do pais e
do exterior. Alguns dessas estdo interligadas com as principais bolsas de mercadorias e
futuros de todo o mundo. A Associagfio brasileira da Indistria de Oleos Vegetais (ABI-
OVE) proporciona uma série de informag¢des de extrema relevincia sobre o segmento
industrial, bem como disponibiliza dados genéricos sobre precos referentes ao SAG da
soja . O Sistema de Fretes de Cargas Agricolas (SIFRECA) realiza pesquisas e dispde
informagdes sobre fretes agricolas. As cooperativas, num trabalho adicional, provéem
seus associados de informacdes diarias sobre o preco internacional da soja e seus deri-

vados

Apesar de contar com diversas fontes de informagio, o nivel de informagdes no
SAG da soja esta aquém da experiéncia de outros paises. Nos EUA, por exemplo, exis-
te a StratSoy (Strategic Soybean System), um sistema de informagio disponibilizado na
internet contendo informag@es didrias e em tempo real de pregos, estatisticas da produ-
¢do, tecnologia, andlise de mercado e uma listagem de empresas lidando com a comer-
cializagdo de produtos do SAG. O servigo é desenvolvido pela University of Illinois e
Texas A&M, articulando fundos do United Soybean Board (PENSA, 1998).

2.4. Crédito e Politica de Comercializacio da Safra

Os recursos para financiamento do custeio, comercializa¢do e investimento da
agricultura podem ser de fontes formais (piblicas ou privadas) ou de fontes informais.
Crédito informal, conforme Almeida (1994), ¢ “todo empréstimo em dinheiro, insumo

ou servigo, realizado por um agente (individuo ou firma) a um produtor rural, estando
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tal operagdo, fora do controle direto das Autoridades Monetarias”. O crédito formal é
estabelecido pelo Conselho Monetario Nacional (CMN) e controlado pelo Banco Cen-
tral, através do Sistema Nacional de Crédito Rural (SNCR), ai incluidos todos os agen-

tes financeiros, oficiais e privados.

Parte dos recursos sdo provenientes do Orgamento Geral da Unifio e das exigibi-
lidades bancarias, que correspondem a uma fragdo dos depésitos a vista, aplicadas com-
pulsoriamente no crédito rural. Os recursos publicos, normalmente, sdo liberados com
base nos Valores Basicos de Custeio (VBC), através de contratos de Op¢do de Venda do
Governo Federal, Prémio de Escoamento de Produto (PEP) ¢ Empréstimos do Governo
Federal (EGF)/Industria.

Conforme Sousa ef al. (1998), desde a segunda metade da década de 80, o go-
verno vem diminuindo substancialmente os recursos destinados tanto para custeio quan-
to para financiamento da comercializagdo. Os valores de crédito formal, concedidos a
produtores e cooperativas; saem de um patamar da ordem de 30 bilhdes de dolares anu-

ais em 1980, atingindo 6 bilhdes na década de 90.

A transagdo entre produtores ¢ industria/“originadores” tem como principal pro-
blema a nfio separagdo entre as fungGes de transferéncia fisica, transferéncia de riscos e
crédito. Industrias, tradings e cooperativas tém assumido a fungfo de supridores de cré-
dito, sem as devidas capacitagSes para tal. Um maior fluxo de informagGes ao longo do
SAG, visando auxiliar a analise de risco de crédito (onde a industria e “originadores”
assume papel fundamental), associado & criagdo de instdncias para monitorar e fazer
cumprir tais contratos com o auxilio do sistema financeiro, sdo aspectos fundamentais
(PENSA, 1998).

Gasques e Villa Verde (1999) analisaram instrumentos de financiamento da a-
gricultura, como os Adiantamentos de Contratos de Cambio (ACC), criados pela Circu-
lar BACEN n. 2539, de 1995, que representam antecipagdes parciais ou totais de vendas
a termo para o mercado internacional e a captagdo de recursos externos, através da Re-

solugdo 2148, de 1995. Eles afirmam a necessidade de um novo modelo de financia-
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mento da agricultura e sugerem trés novas fontes: as Entidades Fechadas de Previdéncia
Privadas (EFPs), os Fundos de Aposentadoria Programada Individual (FAPIs) e os Fun-

dos de Investimento em Empresas Emergentes (FIEEs).

2.5. Relac¢des Contratuais

A busca do aumento de efici€ncia pelo melhor planejamento da produgdo, a re-
dugdo da competicdo atual ou potencial pelo controle da fonte de insumos e a redugdo
de custos pela internalizagdo das margens dos intermediarios sdo razdes que levam as
cadeias agroindistrias a se inter-relacionarem através de contratos. Estes contratos po-
dem ser formais ou informais e v@o desde a simples compra e venda até a integragdo

vertical.

Para decidir entre a simples contratagdo do mercado, a quase integragdo ou a in-
tegragdo vertical, os agentes da cadeia estdo atentos as falhas de mercado, a interdepen-
déncia tecnolégica e a estrutura de mercado nos seus aspectos de competitividade. Mar-
ques (1996) aponta algumas das razdes que levariam as agroindustrias 4 adogio destes
contratos: (a) as industrias preferem fornecedores fixos, pois facilita o suprimento de
matéria-prima; (b) a necessidade das empresas processadoras oferecerem produtos na
quantidade e qualidade requeridas pela demanda; (¢) o suprimento continuo permite
manter uma economia de escala; € (d) o compromisso da empresa com um numero me-
nor de agricultores de maior escala, de forma a reduzir o custo da coleta da matéria-
prima. E para o produtor: (a) facilidade de aumentar a produgfo a partir da introdugfio
de tecnologia; (b) orientagdo técnica; (c) redugfo dos riscos de pregos, pois 0 mercado

esta assegurado; e (d) menos incertezas em aplicar e adquirir insumos.

Também a busca de recursos financeiros para desenvolver a atividade agricola,
faz o produtor utilizar-se das cooperativas, cerealistas, bancos e outras fontes de finan-
ciamento, com os quais assume o compromisso de liquidar a divida através de entrega
do produto ou de dinheiro. Esses compromissos sdo formalizados através de contratos

ou, em alguns casos, verbalmente. Os diversos tipos de contratos existentes podem ser
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classificados, basicamente, quanto ao momento em que ¢é feito o pagamento aos produ-
tores (antecipadamente ou no ato da entrega do produto) e quanto a fixagdo ou ndo de
precos no contrato. Quanto a época de pagamento, t€m-se os contratos de pagamento
antecipado, em que as industrias efetuam adiantamento de capital de giro aos produtores
mesmo antes do plantio, em troca da entrega de tantas sacas de produto na época da

colheita. No caso da soja, tais contratos sdo conhecidos como “soja verde”.

Conforme Lazzarini (1997) os contratos “soja verde” acabam gerando maiores
custos de transagdo, tanto ex ante (procura de compradores e vendedores, negociagido e
avaliagio inicial do risco de crédito) quanto ex post (necessidade de monitoramento
mais intenso e maior possibilidade de ma-adaptacdo, principalmente quanto a inadim-
pléncia). E importante notar que estes custos sdo menores nas bolsas devido a centrali-
zagd@o dos negocios e a existéncia de clearinghouse. Para Gasques e Villa Verde (1999)
mecanismos de financiamento como o “soja verde” e o sistema de troca de produtos por
insumos utilizados pela industria, apresentam duas caracteristicas: alto custo das opera-
¢Oes e a inseguranga quanto ao cumprimento do contrato. Que restringem seu uso como
instrumento de crédito. Lazzarini (1997) afirma que um dos problemas mais marcantes
associados a tais contratos refere-se as dificuldades da inddstria em forgar o seu cum-
primento, pois neles ndo se exigem depdsito de margens — que é garantia automética nos
mercados futuros. Nesse sentido, Lopes (1994) destaca a alta inadimpléncia sofrida pe-
las industrias nas safras 1992/93 e 1993/94.

Alternativamente ao “soja verde”, tem-se 0s contratos em que 0 pagamento aos
produtores € feito s6 quando os lotes de soja ja estiverem disponiveis. Os contratos “a
fixar”, nos quais ndio ocorre a vinculagdo do empréstimo ao prego da soja no momento
do acordo. Os contratos “com pregos fixos”, nos quais a indistria efetua o empréstimo e
o produtor se compromete a entregar tantas sacas de soja no futuro. Conforme Castro et
al. (1995), no caso do pagamento antecipado, as empresas exportadoras tém utilizado
recursos via Adiantamento de Contratos de Cambio (ACC), a juros inferiores aos prati-

cados no mercado interno, que tendem a ser repassados em parte aos produtores.
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De acordo com Lazzarini (1997) ndo existem dados confidveis que permitam a-
valiar o percentual de contratos “a fixar” e “a pregos fixos”, havendo entretanto indicios
de que os produtores tendem a preferir os contratos “a fixar” quando esperam que os
precos da soja subam no futuro. De outra parte, quando o prego futuro embutido no con-
trato (normalmente atrelado as cotagdes da CBOT) encontra-se suficientemente alto, os
produtores tendem a estabelecer contratos “a pregos fixos”, ou seja, realizar hedging

com a indastria.

Algumas vantagens dos contratos a termo consistem em que s3o contratos mais
ajustados as caracteristicas da transagdo entre as partes (especificidades locacionais,
temporais ¢ fisica do produto), o que tende a gerar uma maior efetividade de hedging,
além de servirem também como instrumento de crédito aos produtores e ndo exigirem
depbsito de margem inicial e de variagdo (o que € critico para individuos mais descapi-
talizados). Adicionalmente, estes contratos sfio mais compreensiveis aos produtores e
por envolverem a transferéncia fisica, pelo fato das identidades das partes serem conhe-
cidas e pela sua maior simplicidade operacional, 0 que se torna relevante dado ao baixo
nivel de conhecimento dos produtores sobre procedimentos de operagdo em bolsas de

futuros.

Contratos de fornecimento de insumos (fertilizantes e defensivos, principalmen-
te) sdo também verificados no sistema agroindustrial da soja. Tais contratos, comumen-
te denominados “troca-troca”, envolvem o fornecimento antecipado de insumos em tro-
ca de tantas sacas de soja a serem entregues apds a colheita. Neste sentido, acabam tam-
bém atuando como contratos a termo, no sentido de proporcionarem hedging aos produ-
tores, ainda que de forma parcial (pois acabam cobrindo apenas o percentual das recei-
tas futuras equivalentes a quantidade de insumos antecipada). Conforme Almeida
(1994), algumas empresas chegam até a estabelecer contratos proprios com os produto-

res, outras realizam negociagdes de maior escala com cooperativas.

Na fase de plantio, o fornecimento de crédito por meio de “troca-troca” parece
mais comum; na conducdo da cultura, o crédito tende a ser realizado mais na forma de

fornecimento de capital de giro (Lazzarini, 1997). Em casos especificos, ¢ utilizado para
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outros negocios. Por exemplo, na Regifio Oeste do Parana o sistema troca-troca ¢ utili-
zado pelos sojicultores noutros tipos de transa¢es. Destacando-se a aquisicdo de imé-
veis rural ou urbano, de imobilidrias ou de construtoras ou mesmo particulares; e aquisi-

¢do de veiculo e maquinas/implementos agricolas, de concessiondrias.

2.6. Cenario da Comercializa¢io Agricola

Observar o cendario ¢ entender como atividade pode ser afetada em determinada
conjuntura, pode ser determinante na tomada de decisdo do empresério agricola. E fun-
damental entender que a globalizagdio tanto apresenta desafios, como oportunidades.
Fazendo com que os sistemas agroindustriais ultrapassem as fronteiras nacionais e as
nagGes possam posicionar-se, simultancamente, como exportadoras e impbrtadoras de

bens, méo-de-obra, industrias, tecnologias e outros.

- Grandes mudangas institucionais mudaram o cenério de fundo do agribusiness
brasileiro na ultima década. Sintetizadas, as quatro apontadas por Jank e Nassar (2000,
p. 140) sdo: a abertura comercial, que se iniciou com a redug#o de aliquotas de importa-
¢do em meados da década de 80 e terminou com a fixagio da Tarifa Externa Comum do
Mercosul em janeiro de 1995; desregulamentag@io dos mercados, representada pela ex-
tingdo de Orgdos e reguladoras; reforma politica brasileira — com a crise dos mecanis-
mos tradicionais de apoio, o Estado passou a priorizar agdes estratégicas dirigidas a
segmentos especificos como: linhas especiais para agricultores familiares, programa de
reforma agraria, solugdo do endividamento de produtores e cooperativas ¢ os fundos de
desenvolvimento, além de incentivar o uso de mecanismos alternativos de financiamen-
to, comercializagdio e seguro agropecudrio; e consolida¢@io de blocos econdmicos — ap6s
a formag@o do Mercosul (criado em 1991), o pais partiu para negociagdes na esfera da
ALCA e para assinaturas de acordos bilaterais com outros paises e blocos (Pacto Andi-

no, Africa do Sul, Australia, Nova Zelandia e Unifio Européia).
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O cendrio do setor produtivo de grios, especificamente, apresenta tendéncias de
menores margens, dado que os produtos agricolas sdo commodities, e pela falta de poder
de formagdo de preco pelo produtor, que é tomador de pre¢co no mercado. A redugdo nas
margens, aliada a busca de ganho de escala, tem sido caracteristica da atividade ao lon-
go dos ultimos anos, gerando, assim, concentragdo produtiva e redugio do nimero de
propriedades. Nos argumentos de Jank e Lazzarini (1998), a pequena presenca de bar-
reiras a entrada na atividade e a facilidade de arbitragem nos mercados interno € externo
impdem a necessidade de buscar eficiéncia e ganhos crescentes de produtividade. As-
sim: (a) a tendéncia global de homogeneizagdo dos sistemas produtivos — que impde
uma selegdo natural de produtores — e (b) a convergéncia dos pregos internos para os
precos internacionais (em fun¢do da abertura da economia), que apresenta nitida ten-
déncia de queda real nos ultimos anos, tém gerado menor lucratividade para o produtor

de grios e demais produtos agricolas.

Paralelamente, na busca de escalas ¢ aumento da eficiéncia e da produtividade,
constata-se também um maior nivel de concentragdo do setor produtivo. De acordo com
Megido e Xavier (1998, p. 27) isso tem levado ao desaparecimento de milhGes de agri-
cultores no mundo todo, bem como a concentrag@io da oferta de matérias-primas vege-
tais e animais nas mios de menos propriedades — muito bem gerenciadas, altamente
produtivas e integradas eficazmente com o sistema que vem depois da porteira. Exem-
plificando, na Franga cinco milhdes de agricultores desapareceram desde 1950 (até
1998), ao mesmo tempo a eficiéncia aumentou cerca de dez vezes.

No Brasil, onde o perfil agricola estd mudando com migragfo da produgdo para
o Centro-Oeste (regido onde predominam grandes produtores), segundo o Censo Agro-
pecuario do IBGE, o numero de propriedades agricolas do pais passou de 5,8 milhdes
para cerca de 4,8 milhGes de unidades entre 1985 e 1996, confirmando a tendéncia de
exclusdo de propriedades menos eficientes, processo ja bastante consolidado em outros

paises, como os EUA.

De outra parte, a concentragdo proporciona economia de escala. Para Farina

(2000, p. 43), existem economias de escala quando o custo unitario decresce com o au-
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mento da produgdo. Decorre, em geral, da possibilidade de especializagdo de fungdes,
indivisibilidade tecnoldgica, economias de reserva de massa e vantagens pecunidrias
associadas a aquisi¢o de matérias-primas e financiamentos. No caso da soja, conforme
Wedekin (1994), para uma area acima de 50 ha a 100 ha a economia é de aproximada-
mente 25% e 30% até 150 ha, podendo chegar a 45% numa érea de 4000 ha.

2.6.1. Intervencio dos Governos

As intervengdes dos governos brasileiros, através de politicas agricolas, nem
sempre tém apresentado resultados desejados para o empresario do setor. Cita-se, como
exemplo, o estabelecimento do preco do produto com base nos custos de produgio ou
objetivos macroecondmicos. As vezes o preco minimo é fixado abaixo do preco de mer-

cado.

Ao combinar os elementos, crédito, pregos minimos e estoques, o Governo man-
teve uma politica de intervengdo na produgdo e comercializagfo agricola, desde os anos
70. O objetivo dessas politicas, conforme o Relatério PENSA (p. 256), era manter regu-
lado o abastecimento, sustentar a renda dos agricultores, evitar grandes oscilagdes de
pregos (tanto por fatores sazonais, quanto pela irregularidade da produgio de um ano

para outro) e incentivar o uso de insumos modernos e equipamentos.

A estabilizagdo econdmica, a partir de julho de 1994, denominada Plano Real
propiciou a reducdo da taxa de inflagdo para niveis préximos aos vigentes em paises
com tradi¢@o de pregos estaveis. Esta importante mudanga no cenario econdmico permi-
tiu alongamento dos prazos de planejamento de atividade, refletindo-se no mercado de
insumos, principalmente maquinas e implementos agricolas, além de fornecer condigdes
necessérias para o desenvolvimento de instrumentos de gerenciamento de riscos, como

os mercados futuros. Sousa et al. (1998).
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2.7. Planejamento da Comercializagao

O adequado planejamento pode ser decisivo para o sucesso na comercializagdo.
Hopkin et al. (1973) afirmam que é importante que cada produtor prepare um plano de
comercializagdo proéximo ao inicio do ano agricola, visando atingir os objetivos da pro-
priedade. Esse plano deve ter inicio antes da decisdo de produzir e deve prever, entre
outros, a disponibilidade de recursos, os custos envolvidos, para quais mercados se diri-
ge, em que forma o produto sera comercializado, quais as normas de vendas e qual sera

o prego pretendido.

A decisdo de comercializagdio pode ser afetada por fatores como a necessidade
de capital, a liquidez, a disponibilidade de crédito e a aversdo ao risco. A disponibilida-
de de crédito influi nas decisGes de comercializagdo, pois a falta de recursos pode forgar
o produtor a vender sua produgdo para atender as suas necessidades de capital. Havendo
crédito disponivel a produgdo pode ser comercializada mais tarde, com pregos mais
compensadores, dado que neste periodo as necessidades de capital sdo atendidas através
de empréstimo. Em relago a liquidez, ha necessidade de se manter certas reservas em
dinheiro com a finalidade de atender as obrigagdes financeiras da propriedade, das ne-
cessidades da familia, € mesmo para ocorréncias incertas. Ja a aversdo ao risco, pode
levar o produtor a entregar sua produgdo a um determinado comprador ou em época

inadequada, por nédo estar propenso a apostar no futuro.

Os custos de comercializagdo também podem influenciar a tomada de decisdo do
produtor sobre o rumo a seguir na comercializagéio de seus produtos. Devem ser ponde-
rados, dentre outros, os custos de transporte, armazenagem, impostos € operacionaliza-

cdo.

O transporte exerce grande peso no prego final do produto, podendo influenciar
negativamente sua competitividade. No Brasil, conforme estudo do GEIPOT (Empresa
Brasileira de Planejamento de Transportes do Ministério dos Transportes) a maior parte
do transporte ¢ feita por rodovias, essa fase da comercializagio acaba onerando o produ-

to. Sendo, conforme Puzzi (1986, p.86), um dos componentes que mais pesa no custo
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final dos gréos, devido a falta de hidrovias, insuficiéncia de ferrovias e precariedade de
estradas asfalticas. Para Caixeta Filho (1996) essa predominancia do modo rodoviario
pode ser explicada pelas dificuldades que outras categorias de transporte enfrentam para
atender eficientemente aos aumentos da demanda em areas mais afastadas do Pais, as

quais nfo s3o servidas por hidrovias ou ferrovias.

No caso especifico do transporte da safra de gréos, que passa por algumas etapas
como transferéncia do grio aos armazéns, ou as industrias esmagadoras, ou aos portos
com destino a exportagéo, essa etapa afeta a competitividade ao nivel mundial, Roessing
e Santos (1997, p. 44).

A fase de armazenamento dos produtos agropecuarios, notadamente dos menos
pereciveis, € de suma importancia no processo de comercializacio e politica de produ-
¢do. Dentre as diferentes fungdes do armazenamento, destaca-se a fungfio especifica de
influenciar na formagéo de precos, além de atuar no processo fisico da comercializagio.
Esta pode ser realizada de formas diferentes, via formagfio de estoques reguladores por
parte do setor governamental ou pelo armazenamento, realizado pelo setor privado
(Carvalho, 1995, p. 30). Os custos de armazenagem variam conforme o local € a forma
da armazenagem. Quanto a modalidade, as unidades armazenadoras podem ser conven-
cionais, para estocagem de produtos ensacados, industrializados e fibras, € a granel, para

armazenamento de produtos granelizaveis, como € o caso da soja.

Os impostos que pesam na comercializagdo ICMS, PIS e CONFINS. No caso da
soja a aliquota € de 13%, 11% e 9%, respectivamente para grios, farelo e 6leo. Os cus-
tos operacionais dizem respeito as comissdes e intermediagdes cobradas por profissio-

nais.

2.8. Estratégias de Comercializacio

O problema de flutuagSes de pregos € de interesse dos produtores, cooperativas,

bancos e firmas ligadas ao setor. Avaliar as alternativas disponiveis para a comerciali-
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zagdo do produto, fazendo uma eficiente selegdo de opgdes e estratégias, podera garan-
tir ao produtor uma receita maior e mais estavel. As melhores alternativas de comercia-
lizagdo de um produto agricola devem indicar respostas ao classico problema econdmi-

co de “quando” e “como” vendé-lo.

No caso da soja, os produtores necessitam de orientagdes que contribuam no
processo de tomada de decisdo quanto aos métodos de comercializagdo. Isto porque,
mesmo com a presenga da aleatoriedade dos pregos, € possivel detectar um conjunto de
estratégias, ou maneiras de comercializar esse produto, que possibilite uma sensivel

reducdo de risco de mercado, sem afetar o nivel de renda da empresa agricola.

Entende-se por estratégia o mecanismo ou método através do qual o produtor
pode vender ou influenciar os termos de venda de seu produto. Mendes e Larson (1982)
listam as principais alternativas ou op¢Ses de comercializagdo, disponiveis a época: (a)
contrato da produgdo antes da colheita; (b) venda na época da colheita; (c) estocagem do
produto para especulagéo; (d) venda com prego autorizado; (¢) venda com prego a fixar;
(f) vendas em comum; e (g) hedging. Eles destacam que essas opg¢des ndo sdo mutua-
mente exclusivas, mas podem ser combinadas entre si. E que o produtor ao escolher a
op¢do “venda na colheita” abandona qualquer ganho de possiveis aumentos de pregos
da soja e também perde a possibilidade de obter um prego médio mais compensador,

através de vendas em diversos periodos.

Envolvendo os mercados disponivel € a termo e combinando as opgdes disponi-
veis a época, Mendes e Larson (1982), utilizando o modelo matemético da programacéo
quadré.tica, analisaram as 14 estratégias de comercializa¢io abaixo:

1. Venda da produgéo na época da colheita (maio).

2. Contrato da produgéo antes da colheita: 1/3 em janeiro e em margo para en-
trega na colheita. O restante vendido na colheita.

3. Venda no mercado futuro: maio; 1/3 em novembro, 1/3 em janeiro € o
restante em margo. Na colheita, “compra do contrato” e venda no mercado

disponivel (cash).
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11.

12.

13.

14.
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Venda no mercado futuro: setembro; 1/3 em novembro, 1/3 em janeiro e o
restante em mar¢o. Na colheita, “compra do contrato” e venda no mercado
disponivel.

Contrato da produgdo: ¥4 em novembro e % em janeiro para entrega na co-

Iheita..O restante é armazenado na colheita e vendido %2 em julho e 2 em se-

tembro no mercado disponivel.

Estocagem do produto para a venda em agosto.

O produto ¢ armazenado na colheita, época da venda no mercado futuro: ju-
lho. No inicio de julho, “compra do contrato” ¢ venda no mercado disponi-
vel.

O produto é armazenado na colheita, época da venda no mercado futuro: a-
gosto. No inicio de agosto, “compra de contrato” e venda no mercado dispo-
nivel.

O produto é armazenado na colheita, época da venda no mercado futuro: se-
tembro. No inicio de setembro, “compra de contrato” e venda no mercédo
disponivel.

O produto é armazenado na colheita, época da venda no mercado futuro:
em julho e 2 em setembro. No inicio de julho e setembro, “compra dos res-
pectivos contratos” e venda no mercado disponivel.

O produto é armazenado na colheita, época da venda no mercado futuro: 1/3
em jutho, 1/3 em setembro ¢ 1/3 em novembro. No inicio de julho, setembro
e novembro “compra dos respectivos contratos” e venda ho mercado dispo-
nivel.

Estocagem do produto para venda, no mercado disponivel, em julho, agosto
e setembro: 1/3 em cada venda.

Estocagem do produto para venda, no mercado disponivel, em julho, agosto,
setembro e outubro: % em cada venda.

Estocagem do produto para venda, no mercado disponivel, em outubro e em

novembro: % em cada venda.



34

O trabalho de Mendes e Larson procurou determinar a forma e a época mais a-
dequada para a venda da soja, proporcionando seguranga e maximizando o retorno do

produto. Busca-se sintetizar, na seqiiéncia, destacando-se alguns pontos desse trabalho.

Referidos autores concluiram que os planos de comercializa¢fio mais seguros, ou
seja, aqueles que geram rendas superiores a um nivel minimo aceitavel para a manuten-
¢do das necessidades familiares € dos negécios da empresa, correspondem a coeficientes
de aversdio ao risco muito baixos (préximos de zero, num intervalo compreendido entre

Oel).

Aqueles que tém maior aversdo ao risco procuram vender uma parcela maior
(quase um ter¢o) de sua produg@o na época da colheita no mercado disponivel, embora a
variabilidade desta estratégia seja grande isoladamente. E os menos avessos ao risco
armazenariam quase 2/3 de sua soja para vender em lotes parcelados no mercado dispo-
nivel nos meses de julho, setembro, outubro ¢ novembro. Um plano de vendas reco-
mendado € o seguinte: vender 1/3 na época da colheita (no mercado disponivel), 1/3
fazer hedge com contrato de setembro e vender 1/3 restante em quantidades iguais no

mercado disponivel, entre os meses de julho a novembro.

A venda da produgo total da soja apenas na época da colheita no mercado dis-
ponivel ndo s6 gera um plano de comercializago com a menor renda esperada, devido
ao aviltamento de pregos nesta época do ano, como também associa esta renda ao maior
grau de risco. Finalmente, o produtor de soja deve comercializar tanto no mercado atual
(disponivel), como no mercado a termo (futuro). Este ultimo evidencia o grande poten-
cial das bolsas de mercadorias na obten¢@o de uma maior estabilidade de pregos, através
da operacdo de hedging. Ainda, evitando concentrar a venda na época da colheita, o
produtor deve levar em consideragfo fatores tais como aspectos financeiros (capacidade
de empréstimos, requerimentos de capital, liquidez), seu grau de aversdo ao risco, os

quais afetam a escolha dessas alternativas.
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2.9. Instrumentos de Comercializacio

Uma maior participagdo do setor privado nos financiamentos, comercializagio €
administra¢do de estoques, fruto do afastamento sistematico do governo, tem propiciado
o aperfeigoamento dos antigos e surgimento' de novos instrumentos de gestdo dos riscos
inerentes a atividade agricola. Dentre eles destacam-se: a Cédula de Produto Rural (C-
PR), a Cédula de Produto Rural Financeira (CPRF), os Mercados Futuros e os Contra-

tos de Opgdes de Vendas. Cujas principais caracteristicas serdo apresentadas a seguir.

2.9.1 Cédula de Produto Rural (CPR)

A Cédula de Produto Rural (CPR) € um titulo cambial, criado pela lei nimero
8.229, de 22.08.94, através da qual o emitente (produtor rural e suas associagdes, inclu-
sive cooperativas) vende a termo sua produgéo agroj)ecuéria, recebe o valor da venda no
ato da formalizagdo do negdcio e se compromete a entregar o produto vendido na quan-

tidade, qualidade e em local e data estipulados no titulo.

As principais caracteristicas da CPR s#o: ter como neg6cio a venda e compra de
produtos rurais, para entrega futura, entre produtor rural ou cooperativa € o comprador
(industria, exportador, etc.); € um titulo liquido e certo, transferivel por endosso e exi-
givel pela quantidade e qualidade do produto nele previstos; admite a vinculagdo de
garantia cedular livremente ajustada entre as partes, como a hipoteca, o penhor, a alie-
nagdo fiducidria e o aval; admite também a inclusdo de clausulas livremente ajustadas
entre as partes, no ato da emissfo, além de aditivos posteriores; os endossos devem ser
completos e os endossantes ndo respondem pela entrega dos produtos e sim tdo somente
pela existéncia da obrigacdo; responsabiliza o avalista do emitente pela entrega do pro-
duto; nfo admite que o emitente invoque em seu beneficio caso fortuito ou de forga
maior; enquanto vincenda, ¢ um ativo financeiro, podendo ser negociada em bolsas de
mercadorias e de futuros ou em mercado organizado de balcfo, autorizado pelo Banco

Central do Brasil; admite a vinculagdo do titulo em caugdo de outras obrigagdes; deve



36

ser registrada na CETIP, evitando a venda da produc¢io em duplicidade; exige o aval de

uma institui¢fio financeira (Gonzales, 1999).

O Banco do Brasil (BB), que foi o idealizador da CPR, é praticamente a Unica
instituicdo que tem operado com essa modalidade de contrato. Pode-se utilizar suas in-
formagdes de concessGes de aval como proxy para a determinagfio do numero de contra-
tos realizados (Aguiar, 1997). Até 30/12/ 2000 o BB ja havia avalizado 7368 CPRs,
num valor aproximado de 660 milhGes de reais. No ano de 2000 foram avalizadas 437
CPR do produto soja, num valor aproximado de 21 milhdes de reais. Razdes da aceita-
¢do da CPR pelo segmento soja, sugeridas por Gonzalez ¢ Marques (1998): maiores
restrihes de acesso ao crédito rural, experiéncia anterior na realizagio de contratos de
soja verde e melhor nivel tecnolégico de informagio ostentado pelos produtores dessa

oleaginosa.

Para Nuevo ¢ Marques (1996) uma das principais vantagens da CPR, em rela¢do
aos instrumentos de financiamento informais como o contrato de soja verde e as opera-
¢cdes de “troca-trdca”, reside na diminui¢do dos custos de transagfio, ou seja, nos custos
de operacionalizagio e formalizagfio do negdcio, das averbagdes das garantias hipoteca-

rias e pignoraticias e dos custos de fiscaliza¢fo da lavouras implantadas.

Acrescenta-se que a cédula, por ser garantida por um banco, apresenta maior li-
quidez do que as outras formas de contratos a termo. Além disso a CPR permite ao pro-
dutor alavancar recursos no volume e no momento que melhor lhe convier, haja vista
que pode ser emitida em qualquer fase do empreendimento ou seja antes do plantio,

durante o desenvolvimento vegetativo, na colheita ou até mesmo ap6s a colheita.

No entanto, alguns fatores ainda desestimulam o maior crescimento desse ins-
trumento no mercado de gréos, conforme Aguiar (1999): o primeiro aspecto, associado
as condi¢Ges de risco, refere-se a falta de um efetivo sinalizador de pregos futuros e a
dificuldade de operagdes de hedge em mercados futuros, visto que, no Brasil, os merca-
dos ainda nfio apresentam a liquidez desejada. O segundo aspecto diz respeito aos ele-

vados juros praticados no pais. Finalmente, ainda ha o custo do aval bancério — de 6% a
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8% a.a.. Assim, apesar do potencial desse instrumento, a confluéncia desse trés fatores

onera as operagdes e dificulta uma maior liquidez dos contratos de CPRs no pais.

No intuito de disseminar os conhecimentos sobre a CPR e alavancar negécios a-
través desse titulo, o Banco do Brasil desenvolveu intensa campanha de marketing e
realizou intenso treinamento a seus funciondrios e, também, envolveu as pessoas € enti-
dades que prestavam assisténcia técnica, no inicio do ano 2000. No mesmo ano langou a

Cédula de Produto Rural com liquidag&o Financeira (CPRF).

2.9.2. Cédula de Produto Rural Com Liquida¢io Financeira (CPRF)

A Cédula de Produto Rural Financeira (CPRF) é uma modalidade de CPR que
possibilita a0 emitente alavancar recursos lastreados em produto agropecudrio, obrigan-
do-se a liquidar o titulo financeiramente, pela multiplicagdo da quantidade de produto

pelo indice de preco (ou pelo prego) nele especificado.

A CPRF foi criada com a edigdo da Medida Proviséria nimero 2.017 de
19/01/2000. Suas caracteristicas sfo idénticas as da CPR, exce¢do fundamental é a
forma de liquidag@o. Enquanto que na CPR a liquidag3io se da pela entrega do produto,

na CPRF ocorre o pagamento em dinheiro.

E importante destacar que ao emitir uma CPRF o produtor nfo esta vendendo
sua produgéo, mas sim captando recursos no mercado para financiar suas atividades, ou
projeto agricola. Dessa forma o produtor ndo fixa o preco do seu produto, apenas se
compromete a liquidar financeiramente o titulo no vencimento e, em conseqiiéncia, esta

assumindo os riscos de comercializagdo e de pregos.

A forma de liquidar a CPRF depende da modalidade do prego de resgate (prego
de face), se pré ou pds-fixado. Na modalidade pré-fixada o produtor conhece, antecipa-
damente, o valor de resgate do titulo. J4 na modalidade pds-fixada o prego de resgate

sera definido pela utilizagdo de um dos seguintes indices de variagfio, na época do ven-
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cimento: (a) indicadores ESALQ/FGV/BM&F, que utilizam, como cotagdo de resgate,
o valor do mercado fisico do produto no dia anterior ao vencimento da cédula, obtido
por consulta aos pardmetros divulgados por essas entidades. Admitido apenas para al-
goddo em pluma, boi gordo, milho e soja; (b) prego de ajuste dos contratos futuros da
BM&F — apenas para contratos de café -, que utiliza como pardmetro de liquidagdo a

cotacdo no dia anterior dos contratos na BM&F.

Convém destacar que o valor de face da CPRF ¢ estabelecido com base no prego
futuro sinalizado do produto, que recebe um desagio (de acordo com o mercado). Sobre
o prego desagiado aplica-se um percentual que, de acordo com as peculiaridades de cada

regido, varia de 50 a 70%.

Outro aspecto importante diz respeito a liquidez da CPRF, pois se de um lado
propicia a obtenciio de recursos para suprir as necessidades dos produtores, de outro
veio ao encontro dos anseios dos investidores que, nfio estando interessados em produ-
tos agropecudrios, podem adquirir esses titulos com possibilidade de obtengfio de lucros
€ com a certeza quanto a ndo obrigatoriedade de recebimento do produto subjacente ao
titulo negociado. A titulo de ilustragdo da aceitagdo da CPRF, citam-se os dados infor-
mados pelo Banco do Brasil ¢ Gazeta Mercantil (14.03.2001) que somente no ano de
2000 foram avalizados 9.178 titulos, atingindo R$400 milhdes.

De acordo com Gonzalez (1999, p. 50-51) a CPRF, como qualquer instrumento,
apresenta pontos favordveis e desfavoraveis, principalmente, dependendo da posi¢do do

agente, se vendedor ou comprador.

Dentre os pontos favoraveis elencados por Gonzalez, destacam-se os seguintes:
a) ampliagdo do niimero de compradores, permitindo, pela liquidez, a venda tempestiva
e em condi¢cdes mais favoraveis; b) a eliminagdio dos problemas de classifica¢do € en-
trega; c) redugédo de custos de preparag@o e entrega do produto; d) ampliagdo do merca-
do secunddrio; e) difusdo entre os produtores do habito de negociar a futuro, podendo

incrementar as transagdes com contratos futuros € com opgdes.
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Dentre os pontos desfavordveis da CPRF, também citados por Gonzalez, desta-
cam-se: a) possibilidade de ocorrer vendas ficticias ou acima da capacidade de produgéo
do emitente; b) a vulnerabilidade do produtor, quanto ao seu produto fisico. c) os indi-
cadores financeiros representam uma média de pregos fisicos vigentes em varios merca-
dos. Sendo assim, a aderéncia do prego a um determinado local, para um produtor indi-
vidual, vai depender ndo s6 da representatividade de seu mercado na formacio do indi-
cador, quanto da representatividade ¢ da variagdo de precos ocorridas nos demais mer-
cados. d) a presenca do risco diferencial de pregos, pelo fato de ndo haver a entrega fisi-
ca do produto. Quando resgata a CPRF o pre¢o do produto pode estar mais baixo do que

quando vendeu o titulo, acarretando prejuizo ao emitente.

2.9.3. BB-Le¢ilio Eletronico

~ Os leildes tém um papel destacado na economia, sendo utilizado para transferén-
cia de posse de um variado leque de bens, como objeto de arte, produtos agricolas, ani-
mais, papéis do tesouro, direitos de exploragéio mineral e empresas estatais em processo

de privatizacéo, entre outros (Machado Filho: 2000, p. 350).

Na atualidade os leildes ganham destaque pela utilizagdo de meios eletronicos.
Um exemplo ¢ o BB-Leildo Eletronico, que é um sistema criado pelo Banco do Brasil
em outubro de 1993. Esse sistema, que interliga 29 bolsas de mercadorias, estd disponi-
vel em mais de quatro mil pontos de atendimento do Banco e pode ser acessado também

pela internet.

Qualquer pessoa, fisica ou juridica (produtores rurais, cooperativas, governos
federal e outros agentes do agronegécio) pode participar desse sistema de comercializa-
¢do, ofertando ou adquirindo produtos e servigos através das bolsas de mercadorias.
Podem ser comercializados quaisquer tipos de bem, desde que tenham padrio de co-
mercializagdo e sejam fungiveis, caracterizados pela quantidade e qualidade, ai inclui-

dos titulos representativos de mercadorias (CPR - Cédula de Produto Rural ¢ CPRF -
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Cédula de Produto Rural Financeira) e direitos (PEP - Prémio de Escoamento de Produ-

to).

Os negdcios sdo realizados de acordo com as regras constantes de um Edital ou
Regulamento de oferta, que podem ser obtidos nas agéncias do banco ou através da in-

ternet no site www.bb.com.br/. Os leildes podem ser de venda ou de compra. O ofertan-

te divulga um Aviso ou Comunicado de Oferta, consignando a data e horario do evento,
as caracteristicas do bem ou direito a ser arrematado ¢ a forma de leildo (de Cartela ou

de Preco).

No Leildo de Cartela € aquele no qual, admitida a divisibilidade do lote ofertado,
os lances sdo dados pelas bolsas em quantidades pretendidas € o Coordenador do Leildo

altera o prego quando o somatério dos interesses manifestados for superior a oferta.

No Leildo de Prego o lote a ser adquirido ¢ indivisivel e as bolsas apresentam o-
fertas sucessivas, sendo vencedora a melhor oferta em tela no momento da terceira mar-
telada pelo Coordenador do Leildo. Enquanto o lote estiver em disputa é vedada a reti-

rada do lance.

O responsavel pela liquidagdo fisica e financeira do negécio realizado é o Banco,
que garante a entrega do produto negociado no leildo e o pagamento do valor corres-
pondente, através das suas agéncias e sistemas, apds verificar se as partes cumpriram
suas obrigagdes. Confirmada a regularidade, o Banco autoriza a transferéncia do Bem,,

ou Direito negociado e o desbloqueio do valor pago.

O prego do produto € um aspecto importante para o sucesso de uma venda. De
acordo com o BB, ¢ fundamental a formagfio do prego minimo de aceitagdo. Este é fi-
xado pelo ofertante e devera estar ajustado a realidade da regido. Na determinagdo do
preco deve-se considerar, além dos custos de produgﬁo, o comprometimento da produ-
¢éo, despesas de armazenagem, transporte, € 0os impostos e contribui¢io social. O ICMS

e o INSS, incidentes sobre a mercadoria vendida, sdo por conta do comprador.
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O BB-Leildo Eletronico proporciona algumas vantagens aos participantes. Para
o vendedor destacam-se o acesso a potenciais compradores em todo o Brasil; a possibi-
lidade de obter melhores precos, pela ampliagdo do nimero de compradores (maior de-
manda); garantia de recebimento, em curto prazo; eliminagéo da intermedia¢do indese-
javel. Para o comprador, apontam-se as seguintes vantagens: a expansdo de sua area de
acdo; possibilidade de acesso as linhas de crédito do Banco; garantia de recebimento do
produto adquirido na quantidade e qualidade informada, pelo Banco do Brasil; assistir,
em tempo real, aos leildes através do sistema que o Banco disponibiliza; as compras

poderdo ser feitas através de qualquer bolsa de mercadorias conveniadas ao sistema.

Os leildes podem ser assistidos nas agéncias do Banco, nas Salas de Agroneg6-
cios, nas homepage do BB na internet, nas bolsas de mercadorias e de cereais e nas a-
géncias de midia eletrénicas autorizadas pelo Banco do Brasil (Agrocast e CMA-Safras

e Mercados).

De outra parte, apesar das vantagens oferecidas, pode-se considerar pequena a
participagdo dos produtores no Leildo Eletrdnico. Binkoski em sua pesquisa de 1997,
pesquisa sobre esse sistema, aponta alguns motivos da pouca participagfo: a) falta oﬁ
deficiéncia na divulgagdo do produto; b) falta de cultura do produtor rural em métodos

modernos de comercializagfo; c¢) estratégias inadequadas.

Como forma de superar os problemas apontados o Banco do Brasil vem colo-
cando em pratica estratégias de marketing, intensa campanha de divulgagdo, através
seus pontos de atendimento e da midia, com vista a alavancar a comercializagdo do BB-
Leildo Eletronico, fato que poderd colaborar, definitivamente, para a modernizagdo da

forma de compra e venda dos produtos agricolas.

Em sintese, ao consolidar os lances dos corretores, que disputam em tempo real
a compra ou venda de um bem/mercadoria, além de uma alternativa de comercializagdo
o BB-Leildo Eletronico propicia a possibilidade de pregos mais justos, maior transpa-

réncia na formagdo de precos, seguranga para o Comprador (recebimento do produto) e
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para o Vendedor (recebimento do valor de venda), reducdo da cadeia de intermediagdo,

além de ser um canal de distribuigéo.

2.9.4. Salas de Agronegdcios

Uma das caracteristicas dos novos instrumentos de comercializa¢do e financiamento
da produgéo, como a CPR, o Mercado Futuro cambial, o Mercado de Opgdes e o Leildo
Eletrdnico, ¢ a necessidade premente de informagdes. Esse fato exige que o produtor
assuma um novo comportamento e abre perspectivas do surgimento de outras ferramen-

tas de comercializagfo. Exemplo disso sdo as Salas de Agronegécios.

As salas sdo, basicamente, estruturas instaladas em ambiente de agéncias do
Banco do Brasil que tenham como foco o Agribusiness, e visam fortalecer a parceria
entre o banco e o produtor rural. Nessas salas, através de servigos personalizados, sdo
disponibilizadas informagdes em tempo real sobre cotagdes dos produtos agropecudrios,
mercados futuro e de opgdes, previsdo do tempo. Informagdes relativas ao leildo eletro-
nico, garantias de pregos agropecuarios, convénios de armazéns, tendéncias e cotagdes,

etc, de acordo com a necessidade dos associados ligados a esta sala.

Participam das Salas de Agronegécios, além dos produtores, varias entidades,
como Universidades, Embrapa, Emater, Sindicatos, entre outras, que prestam as in-
formagdes de mercado, orientagdio sobre a utilizagdo dos mecanismos, informagdes
climaticas, etc.. A participacdo das entidades é variavel de acordo com a existéncia e

sua disponibilidade na regido, interesse das entidades e dos parceiros.

Para acompanhar o fendmeno da globalizagdo, o produtor necessita cada vez
mais informagdes 4geis e confidveis. Deste modo, segundo Marengo (1996, p. 02), cita-
do por Silva (1998), “todos os profissionais hoje estdo sendo entendidos como profis-
sionais de informagfo, pois necessariamente precisam manipular informagfio para o

desempenho de seus papéis econdmicos, politicos e sociais, como exigéncia natural da
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ordem dominante”, o que logicamente inclui toda a gama de trabalhadores ligados ao

setor rural, em qualquer nivel.

Silva (1997) pesquisou as Salas de Agronegécio, cujos dados revelaram, entre
outras coisas, que a maioria dos produtores que utilizam dessas Salas obtém informa-
¢des sobre pregos e mercados dos intermedidrios e indicavam a necessidade de obtengio
de informagdes em fontes mais isentas. As Salas de Agronegdcios podem suprir essa
necessidade e disponibilizar informagSes necessarias para os produtores rurais melho-

rem sua performance num mercado competitivo.

O setor rural, como outro qualquer, apresenta resisténcia, quando ndo aversdo, as
mudangas. Essa resisténcia pode estar ligada ao desconhecimento e a falta de dominio
sobre o0 novo ambiente. Entretanto a Tecnologia da Informag&o, aliada as pressdes exer-
cidas pela nova ordem econémica e o ambiente gerado pelas novas estruturas voltadas

para a agropecuaria, tem induzido & mudancas neste comportamento.

Esse fato pode ser observado pelo crescente numero de Salas que estdo surgindo
e pelo interesse dos produtores nas informagGes canalizadas por estas Salas. Todavia
para que os produtores incorporem a Sala como um componente produtivo, especial-
mente na monitoragdo do mercado, ha necessidade de torna-la popular. Uma forma ade-
quada de esclarecimento sobre as vantagens que o produtor pode obter através desses
meios, a intensificagdo do uso, o treinamento forma e informal, pode levar a maior ade-
sdo as salas. Além de aprimoramento das estruturas, do comportamento dos sécios e das

proprias Salas de Agronegdcios.

2.9.5 Mercados futuros

O Mercado Futuro corresponde & compra e venda de contratos, pelos agentes
(produtores, atacadistas, varejistas, agroindustrias, investidores, etc), para a entrega fu-
tura de mercadorias. As negocia¢3es sdo realizadas nas bolsas de mercadorias e se ddo

de maneira aberta e todos t€ém acesso aos termos do contrato. As bolsas tém a fungdo de
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padronizar quantidade, qualidade, época e local de entrega dos produtos. Existem nor-
mas que estabelecem um limite para variagdo didria dos precos. Todas as transa¢des de
futuros precisam ser realizadas em pregdo, obedecendo a regras rigidas de controle,
transparéncia e ajustes financeiros. O compromisso assumido no contrato é garantido
pela Caixa de Liquida¢do da Bolsa. Contudo se os participantes quiserem sair do negé-
cio sem a entrega do produto, basta realizarem a operagio inversa a inicial. Quem com-
prou pode vender um nimero igual de contratos, pagando ou recebendo a diferenga en-

tre o preco inicial e o final, o inverso ocorre com quem vendeu contratos.

Os principais agentes do mercado futuro sdo: vendedores, compradores, especu-
ladores, corretores € operadores. Vendedor € aquele que tem o produto fisico (produto-
res rurais, cooperativas, etc.) €, porque procura prote¢do ou seguro (hedging) contra
uma eventual baixa de pregos no futuro, na data prevista para comercializagdo da pro-
dugdo, ¢ chamado de hedger. Ele entra no mercado vendendo contratos futuros, man-
tendo uma posigdo chamada posi¢do vendida (short). Comprador é aquele que necessita
do produto fisico em algum momento do futuro (exportadores, etc). O comprador procu-
ra a protegdo ou seguro (hedging) contra uma possivel alta de precos na data de entrega
ou de exportagdo do produto, por isso também ¢ de chamado hedger. Este entra no mer-
cado comprando contratos futuros e mantém uma posi¢do chamada de posi¢do compra-
da (long). Operadores de pregdo sdio aqueles que ficam dentro do pregdo, executam as
ordens de compra ou venda, oriundas das corretoras por ordem de seus clientes e, des-
tes, acompanham as contas e suas posigdes junto a Camara de Compensagio (Clearing
House). Especulador ¢ quem quer auferir renda com a compra ou venda de contratos
futuros. Conforme Marques e Mello (1999, p. 67), a fungdo dos especuladores, longe de
ser adversa, como o nome pode sugerir, € benéfica no sentido de dar maior liquidez ao
mercado. A especulagio proporciona um mimero maior de propostas de oferta e de de-
manda, o que facilita a estabilizagiio do preco e torna mais facil a entrada e saida dos

demais agentes do mercado.

Os mercados futuros agropecudrios no Brasil comegaram a ter maior aceitagdo
nos ultimos anos, constituindo-se em importante instrumento de administragio de risco

tanto para produtores quanto para as agroindustrias. Além dos contratos do boi gordo e
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do café, novos contratos foram desenvolvidos, como o da soja, langado em outubro de
1995. Embora a liquidag@io do contrato pode ser feita por entrega, por diferenga ou, para
alguns tipos de contratos, financeiramente. A liquidacdo por entrega do produto corres-
ponde a menos de 3% das liquidagSes feitas nas bolsas de futuro. Uma peculiaridade
das bolsas brasileiras € o sistema de liquidagéo financeira dos contratos que, por ocasifo
de sua implantagfio, deu mais liquidez aos mercados agricolas. Nessa modalidade, ndo
se prevé entrega ou recebimento do produto fisico, a nfo ser que haja interesses entre as
partes, liquidando-se o contrato por um indice que reflita a media do produto spot em
determinada localidade ou regifio e represente adequadamente as oscilagSes de pregos.
Tais indices ou indicadores de pregos, que sdo precos ponderados, estdo sendo desen-
volvidos e administrados por fundag¢des ligadas a universidades, com o objetivo de evi-
tar suspeita quanto a sua idoneidade. Esses 6rgios divulgam diariamente os precos cal-

culados.

No caso da soja, os pregos médios praticados no estado do Parani sio muito
proximos da média nacional. A relagdo de transmissdo de pregos CBOT sobre os pregos
médios ao nivel nacional e do Parana (62,22 / 70,57) é de 88,17%, o que permite afir-
mar que o prego médio recebido pelos produtores paranaenses ¢ uma boa estimativa ou
proxy do pre¢co médio nacional, podendo servir como referéncia para os produtores de
outros estados. Nesse sentido, a utilizagdo do Paran4 para o célculo do indicador da soja
para liquidagdo dos contratos futuros deve refletir adequadamente os pregos da soja bra-

sileira (Margarido e Sousa ,1998).

Segundo Sousa e Marques (1997), tomando como exemplo o caso de milho, po-
de-se constatar que sua cadeia agroindustrial atende, de maneira satisfatoria, as princi-
pais condi¢Ges necessarias para o futuro sucesso de um mercado futuro: volumes finan-
ceiros e fisicos expressivos, movimentando quase R$ 5 bilhdes anualmente, apenas na
produgdio agricola; elevado potencial de crescimento (mais de 5% ao ano, na ultima dé-
cada); grande diversificagdo em sua utilizagdo; alta volatilidade de preqoé e liquidez do
produto; falta de concorréncia direta com bolsas internacionais, ja4 que a correlagio de
precos internos e externos internacionais € bastante baixa; recente estabilidade econ6-

mica; e, finalmente, diminui¢do da intervengdo governamental nos ultimos anos, o que,
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conseqiientemente, gera maior exposi¢do a riscos. No entanto, conforme Sousa et al.
(1998), a falta de familiaridade de produtores e cooperativas com o mecanismo, além da

baixa liquidez atual desses mercados, ainda impedem sua maior utilizagdo.

Em termos praticos, para operar no mercado futuro, o cliente deve inicialmente
se cadastrar na bolsa por meio de uma corretora. Depois, abre-se uma conta-corrente no
sistema e pode-se iniciar a participagdo. Ao tomar uma posigdo (compra ou venda de
contrato) no mercado, o cliente deve fazer um depdsito de garantia correspondente a um
valor entre 10 e 15% do contrato, além das comissdes pagas a corretora, que variam de
0,075% a 0,3%. Esses valores dependem do produto a ser comercializado. Além do va-
lor inicial, a Bolsa apresenta um sistema de ajuste diario que impede um crescimento
muito elevado da divida de cada agente. Os ajustes didrios sdo os langamentos lan¢ados
nas contas-correntes dos participantes e serdo a débito para quem teve prejuizo € a
crédito para quem teve lucro. Esse ajuste se baseia no fechamento da Bolsa. Nas bolsas
as compras e vendas de contratos se sucedem & exaustio, de forma que um dado

contrato chega a passar “nas mios” de dezenas de investidores.

Em comparagio com os contratos a termo, os contratos futuros apresentam a
vantagem de serem mais padronizados e, por conseqiiéncia, mais facilmente transferi-
veis, além de ndo necessitarem da entrega da mercadoria para liquida¢do da transagdo.
Entretanto Lazarini (1999) diz que a padronizagdo dos contratos determina, via de regra,
uma menor aderéncia dos mesmos as especificagdes fisicas, locacionais ou temporais do

ativo-base.

2.9.6 Mercado de Opgdes

Mercado de Opgdes ¢ aquele em que se negociam opgdes, pagando-se certo va-
lor para se ter o direito, mas ndo obrigag¢do, de se escolher fechar um negécio (se favo-
ravel) ou desistir (se desfavoravel). Os contratos de opg¢des podem ser de venda e de
compra € sdo assimétricos por natureza, ou seja, 0 cumprimento da transagio ¢ obrigat6-

rio para o langador da opgdo e facultativo ao seu comprador. Ao adquirir contratos de
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op¢do de venda, que da direito de vender ao langador da op¢do, ou de compra, que da
direito de comprar do langador, os compradores pagam uma determinada quantia em
dinheiro (prémio) pelo direito de exercer sua posi¢do, 0 que nfo ocorre nos contratos
futuros. Por outro lado, esses compradores ndo precisam desembolsar margens de
garantia, nem ajustes didrios entre a data de entrada e a liquidagdo da posi¢do. As
opgdes também podem ser sobre o fisico, em que ao exercer sua posi¢do o investidor
recebe ou entrega a mercadoria fisica, ou sobre futuros, em que ao exercer a opgdo o
investidor assume uma posicdo vendida ou comprada de um determinado contrato
futuro.

De acordo com Aguiar (1999), recentemente, o governo vem incentivando uma
determinada modalidade de contrato de opgio de venda sobre o fisico, vendida pela
CONAB em leildes, que permite aos agricultores uma garantia maior contra flutua¢des
adversas de pregos. O agricultor que comprou a opg#do, pagou o prémio, vendera se o
produto estiver acima do prego estipulado; e deixara de exercer a opgdo caso o prego do

produto esta abaixo do estipulado. Assim tera desembolsado apenas o valor do prémio

A vantagem para o comprador de contratos de op¢des, em relagdo ao comprador
de contratos futuros, ¢ de poder aumentar seu ganho deixando de exercer a op¢do, em
caso de aumento (opgdo de venda) ou diminui¢iio (op¢do de compra) do prego. Isto sig-
nifica que o comprador de contrato de opgdes reduz seu risco de prego ainda mais que o
comprador de contratos futuros. Mas para isso ele precisa pagar um prémio ao vendedor
do contrato. Para o vendedor a vantagem ¢€ justamente o prémio, que pode servir como

alternativa de financiamento de parte de seu custo de produg@o.

2.10. Riscos

O risco esta presente em quase todas as atividades econdmicas, ou seja estdo su-
jeitas a fatores que podem proporcionar variabilidade nos resultados esperados. Na co-
mercializagdo agricola, a amplitude dessa variabilidade depende do tipo de mercado

utilizado e do tipo de produto comercializado.
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Risco, aqui, deve ser entendido como as condi¢des nas quais o agente conhece
exatamente a probabilidade de acertar associada ao problema e por incerteza, quando
ndo se tem o conhecimento objetivo da distribui¢do de probabilidade associada a even-
tos futuros. Assume-se que a probabilidade seja subjetivamente estimada pelo empresa-
rio rural, de modo a poder caracterizar as condigdes de incerteza como caso de risco

subjetivo (Pastore, 1976 e Melo, 1978) citados por Souza (1994, p.- 15).

Os principais tipos de riscos que afetam a atividade agricola sdo: destruigio da
produgéo por desastres naturais, como geadas, seca, chuvas de granizo, incéndio, etc.; e
deterioragio do valor do produto, que pode ocorrer de duas formas: (a) deteriorago da
qualidade; (b) varia¢des rapidas dos pregos. Os grdos podem sofrer perdas por ratos e
pragas pos-colheita. O risco de destrui¢do da produgio por acidentes é praticamente
impossivel de ser eliminado, mas existem algumas formas de transferir esse risco do

produtor para outros agentes econdmicos, através de seguros.

O seguro agricola tem a fungéo de eliminar o risco de produgéo. Sendo, portan-
to, um fator de trangiiilidade, que pode influenciar positivamente na tomada de decisdo
de plantar ou nfo do empresario. Além disso também podera influenciar na exigéncia de
colateral pelo sistema financeiro, na hora de financiar a atividade. Um exemplo de segu-

ro € o Proagro (Programa de Garantia da Agropecuaria).

As institui¢cGes privadas do Sistema Nacional de Crédito Rural tém limitado o
acesso das unidades produtos de menor valor ao crédito, através da exigéncia de garan-
tias reais. Desse fato o PENSA (1998, p.258) conclui: “a falta de um seguro rural ade-
quado, influenciando a exigéncia de garantias reais nas operagdes de crédito, € apontado
como um dos fatores criticos & competitividade do segmento agricola, incluindo a cultu-

ra da soja”.

Recentemente seguradoras privadas t€ém demonstrado interesse em estruturar um
seguro agricola, que preencha a lacuna existente, onde 0 PROAGRO néo atua. Exemplo

disso € o seguro da Companhia de Seguros do Estado de Sdo Paulo (COSESP).
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Ja os riscos de variagdes de pregos, que sdo muito grandes em mercados compe-
titivos como o agropecuario, sdo influenciados por fatores como a variagdo na renda dos
consumidores, mudangas de habitos de consumo e variages na quantidade ofertada,
tanto ao longo do ano como entre os anos, podem afetar fortemente os pregos agricolas.
Mas, de acordo com Marques e de Aguiar (1993), podem ser reduzidos com uma efici-
ente politica de precos agricolas. A manutencdo de estoques reguladores, por parte do
governo ou da iniciativa privada, pode contribuir para que os pregos ndo se elevem exa-
geradamente, enquanto que o estabelecimento de pregos minimo de garantia pode evitar

quedas acentuadas na rentabilidade do produtor.

No caso da soja, especificamente, o problema das fortes oscilagdes de pregos
surge pelas condigdes climaticas, que podem alterar as pressdes da oferta da soja em
grdo, ¢ por uma séric de fatores econdmicos que afetam a oferta e demanda. Entre os
mais importantes, Jacinto et al. (2000), destacam os seguintes: (a) produgdo nos diver-
sos paises, como EUA, China ¢ Argentina; (b) nivel de estoques e armazenagem inade-
quada; (c) nivel de prego dos produtos concorrentes, como milho e trigo; (d) disponibi-
lidade de produtos substitutos, como dleo de canola; (€) consumo interno de dleo e fare-
lo; (f) exportagdo de paises produtores e seus pregos; (g) nivel populacional dos reba-
nhos bovinos, suinos e avicolas (consumo de farelo); (h) uso industrial dos derivados de

soja; e (i) preferéncias alimentares da populagio.

A relago entre essas varidveis cria uma variabilidade de pregos no mercado fisi-
co que, aliada & expectativa de pregos, realizagdo da safra brasileira e falta de informa-
¢Oes coerentes, acaba por elevar o nivel de pregos a patamares bem aquém do esperado
pelos produtores de soja, caracterizando, assim, um ambiente de decréscimo da rentabi-
lidade esperada. Isso ¢ diferente do cendrio americano, onde se tem um mercado alta-
mente sensivel e interligado. Nos EUA, conforme Bueno (1997), por exemplo, as esti-
mativas em nivel interno ¢ mundial da 4rea plantada, produtividade, produggio e esto-
ques dos mais variados produtos agricolas, fornecidas pelo Departamento de Agricultu-
ra dos Estados Unidos (USDA), além das previsGes de tempo para as areas produtoras,

sdo muito aguardadas pelo mercado e tém impacto nos pregos futuros.
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Prover de meios que auxiliem o sojicultor no entendimento de como se di a
formacdo de pregos no Brasil e a compreender como os diversos fatores exercem influ-
éncias nas oscilagGes e na variabilidade dos precos da soja, foi e continua sendo objeto
da literatura, pesquisa e outros trabalhos. Com essa finalidade, embora abrangendo da-
dos, épocas, processos e metodologias diferentes, vérios estudos foram desenvolvidos e

apresentados. Alguns desses serdo aqui citados.

Sobre a influéncia da série de pregos da soja americana sobre a brasileira foi fru-
to, dentre outros, dos trabathos de Aguiar e Barros (1991), Pino e Rocha (1994), Marga-
rido et al. (1999) e Jacinto et al. (2000), havendo certa concordancia entre todos. Os
EUA exercem influéncia sobre a oferta e o valor do complexo soja (Arruda et al., 1985),
pois a oferta de soja em griio é determinada em grande parte pela produgdo norte-
americana, que até 1983/84 respondia por cerca de dois tergos do total. Ainda que ao
longo dos anos 80 os Estados Unidos tenham perdido muito de sua participagdo, pas-
sando a responder por pouco mais de 50% da produgio em 1992/93 (Pino e Rocha,
1994), ndo perdeu, contudo, seu poder de ditar os pregos no mercado internacional (Pe-

reira, 1991).

J4 a componente sazonal € menos nitida, porque ha duas safras defasadas no ano,
uma no hemisfério norte, principalmente nos Estados Unidos e na China, outra no sul,
principalmente no Brasil, na Argentina (cuja participagdo vem crescendo) e no Para-
guai, Pino et al. (1983) e Arruda et al. (1985). As grandes oscilagdes de pregos ocorri-
das com a soja e seus derivados nos mercados internacionais sio muito mais reflexos de
irregularidade na oferta, causada basicamente por problemas climéticos nas principais
regides produtoras, do que cohseqﬁéncia de variagdes na demanda, Bast (1988) citado
por Pino e Rocha (1994).

Analisando dados de 1987 a 1997, Margarido e Sousa (1998) concluiram que as
variagées da soja nos Estados Unidos sfio transmitidas instantaneamente, sem defasa-
gem temporal, para os pregos brasileiros. Entretanto, ao nivel do Brasil a transferéncia é
em torno de 70,57%, contra 62,22% dos precos recebidos pelos produtores paranaenses.

Também inferiram alguns fatores que contribuem para a nfo transmissio plena: apenas
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parte da soja produzida no pais € exportada; concentragdo das exportacdes no periodo
da safra brasileira e nos meses subseqiientes, que coincide com a entressafra americana;
o custo Brasil; a deficiéncia da infra-estrutura; e a atual politica tributaria — que geram

distor¢Ges nos valores praticados internamente.

Sobre essa transmissdo Pino e Rocha (1994) chegaram 4 mesma conclusdo. Em
relagdio a elasticidade de pregos, concluiram que o mercado interno adapta-se ao externo
e que boa parte da transmissdo de precos se dd num prazo de um ou dois dias. Afirmam
que esse fato estd ligado a melhoria dos meios de comunicag¢do e da tecnologia em in-
formatica, bem como a conscientizagdo dos produtores brasileiros da importancia da
informag@io como elemento tecnolégico em sua atividade. Confirmando Pino et al.
(1983): as cotagdes internacionais, principalmente em Chicago e Roterdd, tém afetado

diretamente o prego recebido pelo produtor nacional, direcionando o seu plantio.

Aplicando modelo de equagdes simultineas para previsdo de pre¢o mundial da
soja, Stolf (1992) concluiu que este € muito sensivel a razio da oferta (nivel total da
oferta da safra corrente em relagdo ao nivel total da demanda da safra precedente), indi-
cando que, quando a oferta ¢ relativamente maior que o consumo estimado, uma queda
de prego deve ser esperada, e vice-versa. Concluiu ainda que, quando as quantidades de
gréos concorrentes da soja aumentam, o prego se reduz, assim como, quando a oferta de
oleos vegetais e farelos oleaginosos cresce, o prego da soja também sofre redugdes no

mercado internacional.

O comportamento de pregos mensais da soja em grio, do farelo e do 6leo de soja
exportados pelo Brasil, no periodo de 1988 a 1997, foi analisado por Barbosa et al.
(2000). Estes concluiram sobre a existéncia de sazonalidade de pregos de soja em griio
exportada pelo Brasil. Entre os meses de abril e setembro, com valores acima da média,
por ocasido da entressafra mundial ¢ em sua maior parte com a do Hemisfério Norte.
Entre os meses de outubro e margo, com 2 valores abaixo da média: em outubro, quan-
do ocorre a colheita no principal pais produtor de soja (Estados Unidos), e em fevereiro,

época préxima as safras brasileira e argentina, as quais correspondem pelo segundo e
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terceiro maiores volumes produzidos no mundo. Quanto ao farelo de soja, o comporta-

mento dos indices sazonais também est4 vinculado a produgfo de matéria-prima.

Arruda ef al. (1985) demonstraram que as exportagdes brasileiras de soja em
grdo ocorrem com maior intensidade entre abril e agosto e as de farelo de soja, de margo
a setembro, ou seja “em periodo simultdneo ou imediatamente subseqiiente a entressafra
comercial desses produtos nos Estados Unidos, configurando esfor¢o de parte dos ex-
portadores brasileiros em enviar rapidamente a safra para o mercado internacional”.
Caffagni et al. (1998) ao analisarem a sazonalidade dos embarques do complexo soja no
periodo de 1993 a 1998, verificaram que os maiores volumes de exportagdo do grio e

do farelo ocorrem em maio e do 6leo em julho.

Assim, o comportamento dos indices sazonais dos pregos mensais de exportagdo
de soja em grdo do Brasil, que coincide com os periodos de safra e entressafra no He-
misfério Norte, reforca a idéia de o Pais figurar como tomador de pregos no mercado
internacional. E conclui-se que estudos relativos a padrdes estacionais de pregos permi-
tem a identificagiio dos periodos mais favoraveis para a comercializagio do produto,

além de subsidiar andlise sobre o comportamento do mercado.

2.10.1. Gerenciamento do Risco

Na busca de adequada protegdo e seguranga contra possiveis prejuizos das varia-
¢Oes de pregos, os agentes econdmicos, que produzem ou comercializam produtos agri-
colas, fazem hedging. Esses hedgers utilizam-se do principio que permite a diminuigio
do risco de comercializagdo através da operagfo de hedging, que relaciona-se com o
fato de que os pregos no mercado fisico e os precos no mercado a termo tendem a se
mover no mesmo sentido, em resposta as condi¢des de mercado. Como sfio tomadas
posig¢des opostas (compra e venda) nesses dois tipos de mercado, o prejuizo referente a
uma posi¢do tomada num mercado tende a ser compensado, pelo menos parcialmente,

pelo lucro obtido no outro mercado, onde a posi¢do tomada foi oposta.
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No caso de produtores agricolas, o gerenciamento de riscos pode ser feito de
forma muito menos custosa e mais eficiente com o uso de praticas de hedging com con-
tratos futuros, a termo ou opgdes, do que por meio de diversificagdo em varias ativida-

des distintas, implicando perda de especializagédo (Lazzarini e Chaddad: 2000, p. 104).

Cada tipo de contrato satisfaz um determinado objetivo no gerenciamento da
comercializacio agricola. Aguiar (1999) afirma que contratos futuros sdo os mais ade-
quados para os investidores que visam reduzir o risco de variagdo de prego e que pre-
zam a liquidez como caracteristica altamente desejavel. Mas ndo sdo adequados para
aqueles que possuem dificuldades de caixa ou que queiram assegurar mercados para
seus produtos ou insumos. Como os pontos de entrega sdo bastante restritos, ¢ os hed-
gers nem sempre tem o produto com a qualidade especificada nos contratos, a entrega

(ou recebimento) nem sempre € possivel ou compensatdria.

Os agentes preocupados em utilizar os mercados futuros como fonte de caixa pa-
ra financiar parte de seu custo de produgdo teriam como alternativas os contratos de
opcdes e a termo. Se a necessidade de caixa for muita elevada, é possivel que-a venda
de opgBes ndo seja suficiente, visto que o valor do pagamento recebido corresponde
apenas ao prémio. Além disso, quando as opgGes sdo vendidas na bolsa de futuros, o
pagamento de margem por parte do vendedor se faz necessaria, reduzindo o aporte de
dinheiro que seria levantado via prémio. Quantidade maior de dinheiro geralmente pode
ser conseguida por meio de vendas antecipadas ou outra forma de contrato a termo, A-
guiar (1999)

Outro possivel objetivo para um investidor é a garantia de um mercado para seu
produto. Nesse caso os contratos a termo ndo seriam a melhor resposta para esta ques-
tdo. A garantia de um mercado comprador poderia ser melhor equacionada por meio da
venda de contratos a termo ou da compra de opgdes de venda. Alternativamente, se o
objetivo fosse garantir o suprimento de determinado insumo, poder-se-ia comprar con-
tratos a termo ou opgdes de compra. No caso dos mercados opgdes, o comprador de
contratos teria além da garantia do mercado, a alternativa de utilizar o mercado aberto

caso esta alternativa se mostrasse mais econdmica, Aguiar (1999).
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Aguiar (1999) apresenta uma sintese comparativa entre os instrumentos de co-

mercializagdo, na qual € possivel uma visualizacdo Em outras palavras, a padronizagio

tende a reduzir a efetividade de hedging dos contratos sobre os diversos instrumentos e

suas utilizagGes.

QUADRO 01 - Avaliacio dos Instrumentos de Comercializacio na Bolsa de Futu-

ros

CARACTERISTICAS

INSTRUMENTOS

Contrato Futuro

Contrato a Termo

Contrato Opcdes

Permite levantar dinhei-

Nao!

S6 para vendedor

So6 para vendedor!

ro antecipadamente? Vendedor e compra- | Vendedor recebe Vendedor recebe
dor pagam margem |(tudo ou parte) e (prémio)* e compra-
(+/- 20%) comprador paga dor paga

Reduz risco de preco? Sim! Sim! S6 para comprador
Para comprador e|Para comprador e|{Reduz mais do que o
vendedor vendedor contrato futuro

Garante mercado? Sim! Sim! S6 para comprador
Mas geralmente ndo | Para ambos Se for opcéo sobre o

compensa a entrega

fisico

BALANCO

Vantagem para o com-
prador

-Liquidez

-Protegdo contra
aumento de prego
-Alavancagem

-Garantia de supri-
mento

-Protegéo contra
aumento de prego

-Garantia de supri-

mento (se  opc¢do
sobre o fisico)
-Protegdo contra

variacéo de prego
-Possibilidade de nio
exercer

Desvantagem para o
comprador

- Pagamento de mar-
gem e ajustes diarios

-Baixa liquidez
-Obrigacdo de rece-
bimento

-Pagamento do pré-
mio

Vantagem para o vende- | - Liquidez -Garantia de merca- | -Prémio
dor - Protegdo contra que- | do
da de prego -Protegéo contra
-Alavancagem queda de preco

Desvantagem para o
vendedor

-Pagamento de mar-
gem e ajustes didrios

-Baixa liquidez
-Obrigagdo de entre-
ga

-Assume todo o risco
de preco
-Pode
gem*
-Ndo garante merca-
do

pagar mar-

* Vendedor paga margem de garantia se opgdo sobre contrato futuro.

FONTE: Aguiar (1999)

O Quadro 01 aponta alguns dados interessantes ao produtor agricolas, dentre os

quais destacam-se: as vantagens de receber parte ou todo o valor da venda através de

contrato a termo; a redug@io dos riscos de pregos pelos contratos futuros e a termo; a
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garantia de mercado, protecdo contra a queda de precos pelo contrato a termo, que inclui
a CPR; a liquidez, protegdo e alavancagem de recursos proporcionadas pelos contratos

futuros.

Também podem ser destacadas algumas desvantagens, que o Quadro 01 aponta:
o pagamento de margem e, as vezes, ajustes diarios nos contratos de futuros — fatos que
podem dificultar a participacdo do produtor nesses mercados, especialmente o produtor
menos capitalizado; a baixa liquidez dos contratos a termo, por serem mais especificos e
menos padronizados, além da obrigatoriedade de entrega do produto; a ndo garantia de

mercado pelo contrato de op¢des.

2.11. Novos Mecanismos Alternativos de Comercializa¢ido

Os mercados futuros, os mercados de opgdes € a CPR, abordados neste trabalho,
sdo considerados como mecanismos alternativos de captagfio e comercializagdo do pro-
duto soja. Além desses, para os sojicultores da Regido Oeste do Parani, este trabalho
aponta o Leildo Eletronico, a CPRF e as Salas de Agronegdcios como outros mecanis-

mos alternativos de comercializagio.

Pelo fato de ampliar o nimero de compradores, em conseqiiéncia a demanda, ser
ofertado em todas as regiGes do pais, oferecer garantia do recebimento e servir como
canal de distribuigdo, o Leildo Eletrdnico pode ser apontado como um meio alternativo
e eficaz para que o sojicultor venda seu produto disponivel a um prego condizente, a-
propriando-se de uma parcela maior de lucro. Adicionalmente esse mecanismo exerce
uma fungéio extra que € a de liberar o produtor de esquemas que podem torné-lo refém

de intermedidrios indesejaveis.

Embora as Salas de Agronegécios tenham sido concebidas para integrar o produ-
tor ao agronegoécio, elas também podem ser apontadas como instrumento alternativo de
comercializag@o da soja, pois nelas se pode obter informagdes uteis e fundamentais so-

bre as tendéncias de mercados, pregos, cotagdes, mercados futuros, em tempo real, além
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de poder oferecer a mercadoria no chamado classificado. Essas salas contribuem para a
familiariza¢do do produtor com os meios tecnolégicos que o auxiliam na comercializa-
¢do e, muito importante, colocam a disposi¢io informacdes confidveis € no momento

)
adequado, a um custo compativel.

Esses dois instrumentos podem ser apontados como meios alternativos de co-
mercializagdo para os produtores da commodity soja da Regido Oeste do Parana, quer
pelos motivos apontados como vantagens, quer como forma moderna de comercializar.
Sendo que ambos representam um avango por colocarem a tecnologia ao alcance dos

agentes do agronegdcio, especialmente dos produtores agricolas.

2.12. Ceonsideracdes finais sobre o capitulo

Gerenciar uma propriedade, reduzindo os riscos com seguranga e, conseqiiente-
mente, obter o melhor prego para o produto, além de desafio, pode ser uma forma de
exercitar toda a perspicacia e profissionalismo do produtor. O conhecimento ¢ uso dos
diversos mecanismos que proporcionam certa seguranga ¢ redu¢do dos riscos. A visdo
sobre as muitas varidveis que exercem influéncia na determinagdo do prego final. A
correta escolha das estratégias e alternativas sobre a melhor época e forma para venda
do produto. O acompanhamento e evolugdo dos pregos da soja e a previsdo futura do
seu comportamento sdo importantes para que os tomadores de decisdo possam ser auxi-
liados no planejamento, implementagfio e comercializagdo da produgdo, reduzindo, de

certa forma, os riscos inerentes dessa atividade.

No préximo capitulo serdo abordados aspectos relacionados ao agronegécio da

soja, envolvendo instrumentos e formas utilizadas na comercializagio dessa commodity.
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CAPITULO 3 - CARACTERISTICAS PRINCIPAIS DO SETOR

Este capitulo apresenta os principais aspectos do agronegécio que envolvem a
produgdo e comercializagfio da commodity soja, de um modo geral, incluindo a infraes-
trutura e o mercado agropecudrio. A cadeia da soja tera tratamento diferenciado, desta-
cando sua influéncia no Estado do Parana e, especialmente, na Regido Oeste deste Esta-

do.

3.1 O Agronegoécio: conceito e caracterizacio

O Agronegdcio, equivalente ao termo Agribusiness, pode ser entendido como
uma cadeia produtiva que envolve desde a fabricagdo de insumos, a produgdo nas fa-

zendas, sua transformac#o até seu consumo final.

Para um melhor entendimento, procura-se conceituar o agronegdcio. A literatura
faz referéncia a Agronegéocio, Agribusiness, Complexo Agroindustrial, causando, as
vezes, certa confusdo ao nosso entendimento. Segundo Licio (1998, p. 113), Agroneg6-
cio € a tradugdo literal do termo inglés agribusiness, que significa toda a economia do
setor agricola latu sensu, isto €, as atividades de produgdo agricolas propriamente ditas
(lavouras, pecudria, extragdo vegetal) mais aquelas que as suprem de insumos (back-
ward linkage) e as que ddo suporte ao produto até a mesa do consumidor final (forward
linkage).

Diversos autores ao se referirem ao agronegécio citam o “complexo agroalimen-
tar”. Miiller (1989) define o complexo agroalimentar como sendo uma unidade de anali-
se na qual agricultura se vincula com a indéstria de dupla maneira: com a industria de
maquinas € insumos que tem na agricultura seu mercado e com a industria processado-

ra/beneficiadora de matérias-primas agricolas.
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O termo Agribusiness, as vezes, ¢ confundido com Sistema Agroindustrial,
Complexo Agroindustrial (CAI) e Cadeia de Produgdo Agroindustrial. Para Batalha
(1997, p. 30), cada uma dessas expressdes reflete um nivel de analise do Sistema Agro-
industrial e que a palavra Agribusiness ndo esta associada a nenhum desses niveis,
podendo partir de um enfoque mais global (agribusiness brasileiro) ao mais especifico

(agribusiness da soja ou do suco de laranja).

No agronegécio trés instincias podem ser distinguidas: “antes da porteira da
fazenda” ou a jusante (insumos, bens de produgdo e servigos para a agropecuaria), “den-
tro da porteira” (a produgdo agropecuaria em si) e “depois da porteira” ou a montante

(processamento agroindustrial e distribuicdo até o varejo).

Contabilizados produgfio e servigos da agropecuaria e de forma integrada, esses
trés segmentos do agribusiness mundial, aproximam-se de US$ 10 trithSes e respondem
por 50% dos empregos (Megido ¢ Xavier: 1998, p. 35) e, ainda, equivale a % do PIB
(Produto Interno Bruto) mundial (Pinazza e Alimandro, 1999).

Em termos de Brasil, a dimensdo econdmica do agronegéicio foi objeto de va-
rios estudos que, utilizando metodologias diferentes, indicavam valores divergentes. A
Associac¢do Brasileira de Agribusiness (ABAG), por considerar reais, adotou como defi-
nitivos 0s numeros encontrados pela metodologia de Nunes e Contini (2001), explicita-
dos na obra Complexo Agroindustrial Brasileiro — Caracteriza¢io ¢ Dimensionamento.
Esses nimeros apontam que, dentre outros, o agribusiness é responsavel por 25% da
produgdo nacional, emprega 37,12% dos trabalhadores e responde por 40% das exporta-

¢Oes brasileiras.

O trabalho de Nunes e Contini destaca que o total das atividades ligadas ao
complexo agropecudrio brasileiro atingiu, em 1997, a soma de R$ 330.568 milhdes,
sendo: 4,7% representados pelos bens e servigos voltados ao mercado rural — antes da
porteira; 28,7% a atividade produtiva propriamente dita — dentro da porteira; e 66,6% a

agregacdo de valor depois da porteira.
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Em que pese sua expressividade, de acordo com Vieira (1998, p. 25), o agrone-
gocio brasileiro enfrenta grandes dificultadores ao seu desenvolvimento, destacando-se
as “barreiras” impostas por paises desenvolvidos as exporta¢des de produtos brasileiros,
como os EUA que tém provocado um prejuizo anual da ordem de US$ 1,5 bilhdo. Viei-
ra também informa que estudo da Federagdo das Industrias do Estado de S&o Paulo (FI-
ESP) estima que para cada um bilhfo de délares reduzidos nas exporta¢Ges corresponde

a uma perda da ordem de 40.000 empregos no Brasil.

Dos produtos brasileiros a enfrentar essa realidade destacam-se as commodities.
De acordo com Azevedo (1997, p. 55), commodities sdo mercadorias, as quais devem
atender pelo menos a trés requisitos minimos: (a) padronizagdo em um contexto interna-
cional, (b) possibilidade de entrega nas datas acordadas entre comprador e vendedor ¢

(c) possibilidade de armazenagem ou de venda em unidades padronizadas.

Dentre as commodities a soja ¢ uma das mais importantes, tanto no contexto da
economia nacional quanto mundial, em razio de seu uso como rag¢do animal, alimenta-

¢do humana e aplicagfio industrial, como sera visto na seqiiéncia.

3.2 O Agronegécio da Soja

O Agronegdcio da Soja ou Sistema Agricola da Soja, neste trabalho sera deno-

minado simplesmente SAG Soja.

Séo varias as atividades econdmicas que constituem o complexo agroalimentar,
destacando-se entre elas a cadeia agroindustrial da soja. O setor produtivo € a esséncia
de toda cadeia, pois ¢ a produgéio que movimenta e interliga todos os demais segmentos.
A cadeia agro-industrial da soja brasileira sempre foi considerada um exemplo do su-

cesso de insergdo no mercado mundial (Embrapa 2000/01, p.12).

Os mercados internacionais de soja e seus derivados representaram, na
temporada comercial set/99 a ago/00, cerca de US$17,38 bilhdes. O Brasil participa
com cerca de 20% desse valor, ou seja, US$3,47 bilhdes (Embrapa, 2000/01).
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de 20% desse valor, ou seja, US$3,47 bilhdes (Embrapa, 2000/01). Comparando-se es-
ses, com os obtidos no periodo comercial de 1996/97, percebe-se que o prego da soja e
seus derivados estdio bem abaixo de sua média histdrica, haja vista que, com um volume
menor da produgdo, em 1997 o valor total foi de US$23,26 bilhdes.

3.2.1 Historia da Soja (Resumo)

Num resumo da histéria da soja, disponivel no site da EMBRAPA (http:
/Iwww.cnpso.crnbrapa.br/cinco.htm): “a soja é uma leguminosa domesticada pelos
chineses ha cerca de cinco mil anos. Sua espécie mais antiga, a soja selvagem, crescia
principalmente nas terras baixas e umidas, junto aos juncos nas proximidades dos lagos
e rios da China Central. H4 trés mil anos a soja se espalhou pela Asia, onde comegou a
ser utilizada como alimento. Foi no inicio do século XX que passou a ser cultivada co-
mercialmente nos Estados Unidos. A partir de entfio, houve um rdpido crescimento na
produgdo, com o desenvolvimento das primeiras cultivares comerciais. No Brasil, o
grio chegou com os primeiros imigrantes japoneses em 1908, mas foi introduzida ofici-
almente no Rio Grande do Sul em 1914. Porém, a expansdo da soja no Brasil aconteceu
nos anos 70, com o interesse crescente da industria de 6leo e a demanda do mercado

internacional”.

3.2.2. Producio Mundial de Soja

De acordo com o relatério sobre oferta e demanda mundiais de produtos agrico-
las (WASDE), publicados pelo Departamento de Agricultura dos Estados Unidos da
América (USDA), em novembro/2000, a previsdo para a safra 1999/2000 é de 153 mi-
lhdes de toneladas. Os principais paises produtores, apresentados no relatério do USDA
sdo: EUA (51,3%), Brasil (20,1%), Argentina (10,4%), China (9,2%), India (3,2%) e
Outros paises (5,8%). Importante notar que os paises Estados Unidos da América (EU-
A), Brasil, Argentina, China e India produzem tﬁais de 90% da soja do mundo, com

destaque para os EUA que produzem mais de 50% do total, conforme Gréfico 01.
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GRAFICO 01 - PRINCIPAIS PAISES PRODUTORES DE SOJA (99/00)
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FONTE: USDA (2000)

As tabelas 01, 02 e 03 oferecem uma visdo do comportamento mundial da soja e
seus derivados, com relagdo a area plantada, produgdo, exportagdo, oferta e demanda de

graos, farelo e 6leo, no periodo de 1964 a 1999.

3.2.3 Oferta mundial da Soja

A oferta de soja guarda relag@o estreita com a produgdo de outras oleaginosas e a
oferta total de gréos. Pois no caso das oleaginosas, muitas delas sdo competidoras da
soja € no caso dos gréos, na maioria, complementares. No periodo de 1970 a 1997 a
taxa de crescimento da produgdo de soja em grio foi maior que a do amendoim, da co-
pra, do girassol e da palma. Somente a canola apresentou taxas de crescimento maiores
que a da soja. Mesmo assim, no periodo de 1988 a 1997, a exce¢do da soja, as demais

oleaginosas apresentaram declinio no ritmo de crescimento.
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TABELA 01 - Oferta e demanda mundial de soja (em 1.000t).

Ano Area  Produgio Importagio Exportacio Consumo Esmagamento
1964 25594 29239 6666 6548 30277 21357
1965 25714 31701 7670 7592 31598 23646
1966 26537 36469 8249 8125 35065 25359
1967 28194 37774 8384 7993 36076 26101
1968 28844 41699 9327 8675 38098 - 28302
1969 29418 42479 12343 12571 44696 34847
1970 30001 44278 12576 12576 48028 37013
1971 31292 47201 13935 12906 48848 - 37428
1972 33372 49203 14880 15441 48706 3834
1973 39306 62410 17290 18086 58329 46093
1974 38182 54656 16365 15580 54756 43499
1975 39316 165635 19883 19229 63279 51887
1976 38218 59475 19716 19137 71756 59653
1978 47349 77528 25857 24658 78278 64718
1979 51480 93546 28289 29063 87394 74008
1980 49855 81033 26214 24538 84296 70084
1981 50065 86196 29233 29539 88005 72791
1982 52129 93571 28428 28554 90640 75660
1983 50812 83186 25724 26372 86850 71830
1984 53785 93135 25533 24912 89357 - 74157
1985 52061 97044 27516 26101 92659 77186
1986 51626 98101 29367 28520 101786 84920
1987 54208 103510 27902 30446 103796 86139
1988 55792 96013 24043 23880 98988 81950
1989 58443 107326 26655 28118 104231 87321
1990 54337 104187 26032 24513 103984 86318
1991 55362 107362 28936 28109 109830 98168
1993 60835 117826 29195 28031 121327 102307
1994 62688 137716 32476 32189 134206 112344
1995 61689 124957 32642 32051 129850 110349
1996 63146 131620 37783 36873 134267 114055
1997 69637 155600 37971 39859 150320 127098
1998 69846 154045 38177 37602 149015 127868
1999 67385 157201 44590 44650 152374 136970

FONTE: USDA, citada por EMBRAPA (1998/99), atualizada pelo autor.

Com base nos dados da tabela 01 € possivel perceber a evolugdo tanto em area
destinada ao plantio quanto em volume de soja obtido no periodo de 1964 a 1999. Sen-
do que em 1964 a produgdo atingiu 29,23 milhGes ‘de toneladas, numa area de 25,59
milhGes de hectares. A produtividade média alcangada naquele ano foi de 1.142kg/ha.

Em 1999 obteve-se uma produgdo de 157,20 milhSes de toneladas, para uma drea de
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67,38 milhdes de hectares, com a produtividade de 2.206kg/ha. Esse significativo au-
mento na produtividade, 104%, pode ser explicado pelo uso de tecnologias e insumos

modernos.

TABELA 02 - Oferta e demanda mundial de farelo de soja (em 1.000¢).

Ano  Esmagamento Coef. Producdo Importacio Exportacgio Consumo

1964 21196 0.79 16784 2882 2826 16832
1965 23779 0.79 18806 3532 3534 18748
1966 25547 0.79 20232 20232 3703 20456
1967 25993 0.80 20668 3919 3869 20677
1968 28555 0.79 22564 4521 4274 22775
1969 35002 0.79 27680 5662 5728 27576
1970 37044 0.79 29205 6648 6719 29121
1971 37366 0.79 29507 7652 6388 30256
1972 38052 0.79 29891 8568 8157 30107
1973 46422 0.79 36677 9213 10068 35280
1974 43577 0.79 34476 8951 9648 34130
1975 52217 0.79 41237 10951 11182 40935
1976 52124 0.79 41192 11759 11910 41168
1977 60184 0.79 47419 14576 14453 47183
1978 64838 0.79 51304 15665 14969 51832
1979 74163 0.79 58815 17932 18852 57475
1980 69916 0.79 55415 18759 19880 54337
1981 72796 0.79 57713 21038 20773 57913
1982 75932 0.79 60128 23094 23324 59529
1983 71258 0.79 56172 22405 21974 56399
1984 74456 0.79 58512 22834 22115 59330
1985 77268 0.79 60939 23894 22804 61777
1986 84931 0.79 66925 26500 25713 67648
1987 86143 0.79 68471 25079 26955 66117
1988 81800 0.79 64688 26236 25370 65811
1989 87820 0.79 69714 25471 25639 68610
1990 86514 0.80 68850 26959 26799 69804
1991 91761 0.79 72852 27709 27916 72584
1992 98151 0.79 77577 28009 28986 76198
1993 102313 0.80 81464 29470 30132 81091
1994 112567 0.79 89174 31426 32364 87482
1995 110344 0.79 87609 32876 32290 88423
1996 114055 0.79 90584 34611 32597 93028
1997 126628 0.79 100227 36302 37433 99125
1998 128118 0.79 101748 37791 37825 101810
1999 131515 0.79 103897 39420 39270 105482

FONTE: USDA, citada por EMBRAPA (1998/99), atualizado pelo autor.



64

Os dados da tabela 02 (p. 63) permitem inferir que desde 1964 a quantidade de
soja esmagada esteve ao redor de 79% da produgéo total. A produgdo de farelo de soja
que em 1964 foi de 17 mil toneladas, passou para 104 milhdes de toneladas em 1999.

Isso equivale a um incremento de mais de 500% no periodo.

TABELA 03 - Oferta ¢ demanda mundial de é6leo de soja (em 1.000 t)

Ano Esmagamento Coeficiente Produgio Importagio Exportagio Consumo
1964 21196 0,17 3699 718 779 3767
1965 23779 0,17 4139 550 579 4031
1966 25547 0,17 4420 534 676 4205
1967 25993 0,17 4463 503 629 4365
1968 28555 0,17 4932 691 684 4990
1969 35004 0,17 6089 995 1107 5906
1970 37044 0,17 6521 1274 1365 6292
1971 37366 0,17 6641 1070 1211 6444
1972 38052 0,17 6654 1016 1137 6667
1973 46428 0,17 8206 1483 1464 7978
1974 43577 0,17 7601 1496 1545 7602
1975 52217 0,17 9350 1587 1708 8956
1976 52124 0,17 9393 2150 2161 9579
1977 60184 0,17 10702 2667 2691 10522
1978 64838 0,17 11620 2918 2912 11449
1979 74163 0,17 13203 3101 3531 12240
1980 69918 0,17 12612 3353 3434 12499
1981 72796 0,17 12815 3502 3635 12963
1982 75932 0,17 13440 3725 3769 13209
1983 71258 0,17 12898 4033 3945 13158
1984 74456 0,17 13395 3449 3617 13141
1985 77268 0,17 13785 3130 3118 13578
1986 84931 0,17 15115 3765 3918 14743
1987 86143 0,17 15408 3562 4010 14748
1988 81778 0,17 14730 3331 3750 14724
1989 87810 0,17 15826 3831 3943 15722
1990 86508 0,17 15696 3546 3525 15539
1991 91726 0,17 16797 3822 4505 15782
1992 98146 0,17 17501 3857 4251 17284
1993 102309 0,17 18295 4802 5059 18481
1994 112345 0,17 20140 6128 6149 19529
1995 110344 0,17 19836 5224 5110 19696
1996 114049 0,17 20393 5905 5615 20943
1997 126627 0,17 22873 6694 6696 22767
1998 127977 0,17 23120 6861 6958 23036
1999 131515 0,17 23672 7091 6753 23821

FONTE: USDA, citada por Embrapa (1998/99), atualizado pelo autor.
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Analisando-se a tabela 03 (p. 64) percebe-se que do esmagamento da soja ob-
tém-se aproximadamente 18% de 6leo. O consumo de dleo de soja em 1999 foi de 23,8
milhdes de toneladas. Desde 1964 a producdo de dleo vem aumentando, exce¢do ocor-

rida em apenas 06 dos 35 anos.

Conforme Embrapa (1998/99), a produgdo total de grios e oleaginosas, em
1997, estimada em 2,10 bilhdes de toneladas (1,85 bilhdo de t de grios e 0,260 bilhdo de
t de oleaginosas) devera ser 4,20 bilhdes de t em 2027. A produgéo de grios, em 1966,
era de 988 milhdes de t, 1,8 vez menor. Com base nessa projegdo € plausivel admitir
que daqui a 30 anos a produgfio sera no minimo duplicada, uma vez que 0s aprimora-
mentos tecnologicos sfo e serfio cada vez mais sofisticados. Entretanto, de acordo com
Pinazza e Alimandro (1999, p. 12) a area disponivel no mundo para aumento da produ-

¢do gira em torno de 10%, ou seja aproximadamente 1,5 bilhdo de hectares.

Os dados citados permitem afirmar que, por ndo restar muita drea para o aumen-
to da produgdo de grios oleaginosos ou ndo (Embrapa, 1998/99), o abastecimento mun-
dial de alimentos depende quase exclusivamente da manutengfio das instituicdes de pes-
quisa agricola a nivel mundial e da transferéncia das tecnologias para o produtor rural.
Sendo que, em relagéo ao aumento da é4rea, as regides que mais podem incorporar fron-

teiras sdo a Africa e a América Latina, principalmente o Brasil.

Acrescenta-se, para reflexfio, uma das conclusGes do Instituto Superior de Estu-
dios Rurales, da Argentina: “ha somente trés areas com condi¢Ses tdo favoraveis a pro-
dugdo agricola como os pampas timidos argentinos no mundo. Elas sdo o corn belt dos
Estados Unidos, os vales da Ucrania e as planicies da China”. O Brasil ficou de fora
(Pinazza e Alimandro 1999, p. 14).

Na tabela 04 (p. 66) consta a produgio mundial da soja e das outras principais

oleaginosas, no periodo de 1970 a 1997.
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Ano Soja  Girassol Canola Algoddo Amendoim Copra Palma
1970 44.278 2 7.096 20.895 - 3.796 1.956
1971 47.201 22 7.687 22.989 - 4.401 2.094
1972 49.203 9.761 7.278 23.792 14.644 3.830 2.248
1973 62.410 12.255 7.120 24.394 16.487 3.293 2.595
1974 54.656 10.813 7.835 24.515 16.849 4.477 2.924
1975 65.635 10.053 8.416 21.197 18.701 5.112 3.086
1976 59.475 10.224 7.157 21.554 16.605 4.665 3.397
1977 72.238 12.943 7.880 24.280 16.952 4.838 3.624
1978 77.528 12.843 10.721 22.908 17.922 4218 4.180
1979 93.546 15.336 10.080 24.666 17.429 4.375 4.712
1980 81.033 13.241 11.137 24.800 16.271 4.835 4.951
1981 86.196 14.825 12.350 27.548 19.832 4.593 5.825
1982 93.571 16.691 14.798 26.784 17.435 4.480 5.787
1983 83.186 15.510 14.386 25.372 18.738 3.781 6.180
1984 93.135 17.986 17.079 34.085 19.730 4.681 6.811
1985 97.044 19.560 18.699 30.714 20.243 5.306 8.052
1986 98.101 19.264 19.473 27.289 20.915 4.709 7.945
1987 103.510 20.954 23.333 31.358 21.140 4.385 8.342
1988 96.013 20.332 22.630 32.467 23.410 4.340 9.517
1989 107.326 21.884 21.977 30.659 22,412 5.103 10.889
1990 104.179 22.841 25.132 33.419 22.602 4.761 11.074
1991 107.278 21.810 28.265 36.614 23.091 4730 11.507
1992 117.336 21.318 25.327 31.591 24.084 4921 13.043
1993  117.747 20.774 26.721 29.491 25.056 4971 13.764
1994 137.650 23.403 30.293 32.904 27.695 5.483 14.906
1995 124.440 25.757 34.605 35912 27.630 5.031 16.073
1996 131.356 23.722 30.631 34.321 28.176 5395 17.284
1997 147.242 25.297 33.760 35.045 26.012 5.455 17.664

FONTE: USDA, citada por PENSA (1998, p.242).

Conforme dados da tabela 04, no periodo de 1970 a 1997 a soja foi a oleaginosa

que teve maior aumento de produgio, chegando em 1997 com um volume maior que o

das concorrentes comparadas. Na década de 90 as oleaginosas, com exce¢do da soja,

mantiveram uma produ¢do sem muitas variagdes.

3.2.4. Demanda

De acordo com os dados do FMI, citados por Embrapa (1998/99), o crescimento

econdmico de paises do terceiro mundo, principalmente da Asia, nos préximos anos
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devera ser da ordem de 6% a 7% ao ano, em média. O crescimento econdmico de um
continente onde vivem em torno de 55% dos habitantes do planeta, associado a uma
elasticidade-renda da demanda de alimentos bastante elastica, possui uma influéncia
decisiva no que se refere 4 demanda mundial de alimentos. O crescimento econdmico
dos paises ricos, da Unifio Européia (UE), Estados Unidos da América (EUA), e Canada
ndo tém influéncia significativa na demanda de alimentos, mesmo porque o aumento da
renda “per capita” nesses paises e/ou bloco de paises nfio ira pressionar esse tipo de de-
manda, pois seus habitantes ja consomem calorias suficientes para sua manuteng¢do

(baixa elasticidade-renda da demanda de alimentos).

Apenas para ilustragfio, cita-se que, em 1998, os 23 paises mais ricos do mundo,
como Estados, Unidos, Canad4, Sui¢a (renda per capita acima de US$13.000,00) possu-
fam uma populagfo total de 813,6 milhdes de habitantes e a soma do seu PIB (Produto
Interno Bruto) é da ordem de 21 trilhdes de dodlares. Isso representa 62,5% de toda a

riqueza do mundo nas maos de apenas 14,5% da populagdo mundial.

Ao contréario do efeito nos paises ricos, um aumento da renda “per capita” nos
paises mais pobres indica pressdo de demanda de alimentos, principalmente paises al-
tamente populosos. Para se ter uma idéia dessa potencialidade basta calcular a necessi-
dade de carne na China se cada habitante incorporar em sua dieta 1kg de carne por ano,
serd necessario um adicional de 1,2 milhdes de toneladas de carne para atender essa
demanda. De acordo com Embrapa (1998/99), essa demanda de carne, considerando
conversdo alimentar de 2,8:1 e as perdas da carcaga, resulta numa demanda de ragdo
animal de 4,2 milhdes de t. Como a composi¢do média da ragdo € de 20% de farelo de
soja € 70% de milho, seriam necessarias 840.000 t de farelo de soja e 2,94 milhdes de t
de farelo de milho.

Conclui-se, com base nos dados citados, que a demanda de alimentos, em espe-

cial de gréos oleaginosos, para os proximos anos devera se manter firme.
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3.2.5 Produtividade

Em termos de produtividade ainda hd muito a melhorar, especialmente na Afri-
ca, Asia e América Latina. Particularmente, em relagdo a soja e ao milho, as maiores

chances de aumento de produgio estdo no Brasil.

A produtividade da sojicultura brasileira tem estado, a partir meados da década
de 70, proxima da média mundial, mas a distdncia com relagéo aos lideres em produti-
vidade nfo tem diminuido de forma significativa. Em média, o volume de grdo colhido
por unidade de area no Brasil € cerca de 15% menor do que o obtido nos Estados Uni-
dos e na Argentina. A produtividade média mundial ¢ puxada para baixo pelo desempe-
nho da China, onde a produgdo nfo conta com o uso intensivo de insumos modernos.
Assim, mesmo situando-se em torno da média mundial, a produtividade agricola brasi-

leira € inferior a dos principais paises exportadores, a exce¢do da China (PENSA,1998).

3.2.6. A Soja no Brasil

A produgio de soja no Brasil, bem como seus derivados semi-industrializados e
industrializados, sofrem forte concorréncia mundial, com tendéncia a se acirrar no pro-
ximo decénio. As politicas dos paises desenvolvidos que procuram restringir 0 acesso
aos seus mercados domésticos, agravados pelos subsidios as exportagdes; a estabiliza-
¢do do consumo de proteinas de origem animal nos paises de alta renda “per capita”, o
surgimehto de produtos substitutos dos 6leos vegetais e proteinas para ra¢do animal e o
aumento de produgédo dos paises competidores, sdo alguns dos fatores que pressionam a

posicdo brasileira no mercado mundial de soja e seus derivados.

Para Gasques e Villa Verde (1998, p. 170) os fatores de aumento da concorrén-
cia sdo as politicas protecionistas e de incentivo as exportagdes dos EUA e Unido Euro-
péia (EU), entrada dos novos paises no comércio mundial e o crescimento da participa-

¢do dos produtos substitutos, como 6leo de palma e canola que, juntamente com a des-
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regulamentacfio havida em algumas cadeias, alteraram o quadro concorrencial vigente

até a década passada, contribuindo para a perda da competitividade do complexo soja.

De outra parte, hd necessidade de reestruturagfio do sistema industrial interno
para fazer frente a globalizacdo também afeta a cadeia agro-industrial da soja. Essa
combinacio de competitividade externa, aliada a situagio interna, exige crescente busca
de vantagens comparativas por parte dos setores e empresas participantes da cadeia da
soja, e de politicas publicas que garantam suporte e incentivo para sua capacitagdo com-

petitiva.

Conforme PENSA (1998, p. 205), a produgéo da soja € competitiva até a portei-
ra da fazenda. No caminho até o porto, no entanto, as vantagens iniciais seriam perdi-
das. Estimativas realizadas em 1997 pela University of Illinois indicam que os custos da
producdo do Meio-Oeste dos Estados Unidos giram em torno de US$ 180/t, um valor
cerca de US$ 20 a 30 superior ao custo médio no Brasil. Entretanto, ocorre perda da
competitividade no “pés-porteira”, em fung@io de maiores custos de frete portuarios, as

condigGes das estradas e a infra-estrutura de armazenagem.

Os custos comparativos para os paises do Mercosul, publicados pela ABAG/RS
(1995), mostram que os custos de grdos no Brasil sdo superiores aos da Argentina, Pa-
raguai ¢ Uruguai. Para produzir uma tonelada de soja, em US$, temos: no Brasil (RS
183,57, PR 185,00 e SC 281,00), Argentina 145,00, Paraguai 155,00 e Uruguai 168,00.

A soja argentina apresenta vantagens comparativas, principalmente no que diz
respeito a produtividade e aos custos de produgdo. Além de maior produtividade e me-
nor custo agricola, a produgéo argentina desfrutaria de outras vantagens, como o menor
custo de transporte por sua proximidade dos portos, em compara¢do com a produgio
brasileira, que deslocou-se para o Centro-Oeste (sobretudo os estados do MS e MT),
regidio mais distante dos portos de exportagdo, e onde o transporte € realizado princi-
palmente por caminhdes (Moro e Lemos, 2000).
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O PENSA (1998) apresenta interessantes conclusGes a respeito da competitivi-
dade do SAG soja. Destacamos:

“a) (p. 244/5), ndo ha evidéncias de que o Brasil tenha perdido competi-
tividade no mercado internacional de soja e derivados, dado que tanto a
produgdo agricola e a capacidade de processamento tém crescido ao lon-
go do tempo;
b) a queda das exportagdes de farelo e 6leo a partir da segunda metade da
década de noventa ndo implica necessariamente perda de competitivida-
de, mas sim um aumento do consumo doméstico e da demanda derivada
para produgdo de ragdes/carnes (no caso do farelo);
¢) com excegdo do dleo refinado embalado, as importagdes complemen-
tam e ndo substituem a produgdo nacional. Mas € certo que as varia¢Ges
da produgdo agricola e as oscilagbes da demanda doméstica, que condi-
cionam as importag¢des, constituem entraves ao fluxo continuo de expor-
tacoes;
d) a julgar pelas taxas de crescimento atuais da produgdo, a soja é com-
petitiva frente as fontes alternativas de 6leo e farelo protéico;
e) o crescimento da renda nos paises em desenvolvimento favorece a
substitui¢do do dleo de soja por outros com menores teores de gorduras
saturadas, mas por outro lado, estimula o consumo de proteinas animais”

(aumentando a demanda por farelo de soja).

Ainda o PENSA (1998, p. 253) destaca que a produgdo agricola no Brasil apre-
. senta amplo espago para crescimento e incorporagdo de novas tecnologias, ndo estando
propriamente ameagada pela entrada de soja em grdos de outros paises. E, concluindo,
Tundisi (1998, p.9) afirma que ha urgente necessidade de dotar o agronegocio de novos
conhecimentos e novas tecnologias, sem as quais o Brasil ndo manterd a competitivida-

de nos mercados internacionais, arduamente conquistada.

Estudando a destina¢do da soja, Barbosa ef al. (2000) constataram que a maior
parcela da produgdo brasileira de soja € destinada ao esmagamento (66,8% em 1998/99)

e que a composi¢do do valor das exportagdes brasileiras do complexo soja vem sendo
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modificada durante os ultimos anos, pois, em 1994, a soja em grdo respondeu por
31,9%, passando para 42,8% em 1999. No mesmo periodo o farelo e o 6leo (bruto e

refinado) tiveram suas participa¢des reduzidas.

A produgéo de soja no Brasil teve seu maior aumento na década de 70, quando
passou de 1,3 milhdes de ha para 7,1 milhdes de ha e o rendimento de 1,14 t/ha para
1,77 t/ha. Esse crescimento foi mais gragas a incorporagdo da area, pois a taxa média
anual de crescimento da produgdo foi de 32,15%, sendo 25,92% devido ao aumento de
area e 6,23% devido ao aumento da produtividade. Na figura 02 tem-se a evolugio da

produgdo da soja no Brasil.

FIGURA 02 - Evolugio da producio de soja no Brasil, de 1970 a 1998, em milhdes

de toneladas.
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FONTE: EMBRAPA (1998/99, p. 19).

Os Estados que mais produzem atualmente sdo o Parani, o Mato Grosso € o Rio
Grande do Sul. A tendéncia de produg@o de soja no Brasil é a de se concentrar no Cen-

tro-Oeste, com produgdes significativas no Nordeste e Norte.

A producdo da Regifdo Sul tende a manter ou mesmo diminuir a area, embora a

produgdo possa aumentar com o aumento do rendimento.
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TABELA 05 - Area (1000 ha), produgio (1000 t) e produtividade (kg/ha) por esta-
do. Safras 1996/97 a 1998/99

UF. | 9899 | 97/98 ' 96/97

Area | Produg. | Produt. { Area | Produg. | Produt. | Area Produg. | Produt.
PR 27501 7.425| 2.700| 2796,00 | 7129.80 2.550| 2496,40| 6565,50| 2.630
RS 3.050| 6.400} 2.098| 3150,30| 6615,60 2,100 294420 4769,60| 1.620
SC 245 590 2.408) 276,20 649,10 2.350| 240,20 559,70 2.330
Sul 6.045| 14.415( 2.385|14394,50| 6615,60 2.313| 5680,80| 11894,80| 2.094
RO 14 42| 3.000 4,70 14,10 3.000 3,30 8,90| 2.697
TO 46 105 2.283 40,10 80,20 2.000 21,90 19,701 0.900
Norte 60 147 2.450 44,80 94,30 2.105 25,20 28,60 1.135
MG 550 1.320| 2.400| 601,10 1382,50 2300 522,70 1176,10] 2.250
SP 580 1.480| 2.100| 603,60 1267,60 2.100| 574,90, 1322,30; 2.300
Sudeste | 1.130] 2.800| 2.478] 1204,70| 2650,10| 2.200| 1097,60} 2498,40] 2.276
DF 35 88| 2514 35,60 86,20 2.421 34,60 83,00 2.399
GO 1.330 3.325¢ 2.500} 1338,10| 3372,00 2.520F 991,201 2478,00; 2.500
MS 1.060; 2.650| 2.100{ 1086,50| 2281,70 2.100] 991,20 2155,80] 2.500
MT 2250| 6.300( 2.800| 2514,80| 6695,70 2.750] 2095,70 5721,30( 2.730
C.Qest | 4.675| 12.363| 2.644| 4975,00 | 12655,60 2.544 | 3983,80; 10438,10| 2.620
BA 580 1.335] 2.302| 556,30 1201,60 2.160| 456,00 1012,30y 2.220
MA 160 3501 2.188] 144,00 302,40 2.100] 120,00 252,00| 2.100
PI 32 70 2.188 28,60 57,10 1.997 17,90 35,80 2.000
Nord. 772 1.755} 2273} 728,90 1561,10 2.142| 593,90 1300,10| 2.189
Total 12.682 | 31.480| 2.482 1317590 |31355,60| 2.380|11381,00| 26160,00! 2.299

FONTE: 97/98 - CONAB - Quinto levantamento/jul-98 /98/99 — Safras & mercado n. 1007, 27/07/98.
Adaptado de EMBRAPA (98/99, p. 20-21).

Da tabela 05 tem-se que a produgdo de soja para a safra 1998/99 foi superior a
das safras 96/97 e 97/98, mesmo com uma area plantada ligeiramente menor que 97/98,

a produtividade alcangada foi maior. Isto indica que houve maior uso de tecnologia.

Quanto ao sistema de produgfo, a soja ndo possui diferengas significativas no
seu sistema de cultivo em todo o territorio nacional, pois, praticamente em todo o Bra-
sil, utiliza-se o sistema convencional de semeadura e o sistema direto. Este vem tendo

seu uso incrementado.

Em relagdo a estrutura agraria, o tamanho da propriedade vem crescendo, mos-
trando que a soja € uma cultura de grande escala, sendo desaconselhavel a produgdo em

pequenas propriedades, pelo menos para fins comerciais. Se utilizado a monocultura da
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soja, esse fato € ainda mais significativo, pois conforme AGRIANUAL (2000, p. 473-
477), uma propriedade 100ha teria um tempo de retorno (payback) de 71,4 anos e uma

Taxa Interna de Retorno (TIR) de apenas 1,4%.

Quanto as perspectivas de producdo de soja, para atender a demanda futura, fo-
ram feitas pela EMBRAPA (1998/99) algumas projecdes até o ano de 2010. Os resulta-
dos apontam que, em 2010, o Brasil devera estar produzindo de 57 milhdes de toneladas
a 75 milhdes de toneladas de soja. As proje¢des dependem de um grande ntimero de
fatores e a consideracgdo da simples taxa de crescimento anterior deve ser vista com mui-
ta cautela. Por outro lado, quando se considera a taxa de crescimento populacional, a
renda per-capita e a elasticidade-renda da demanda, essas variaveis também estdo sendo
projetadas para o futuro, embora dentro de critérios racionais. De qualquer maneira a
manutengdo da demanda de soja, como € uma demanda derivada da demanda de carnes,
principalmente de aves e suinos, depende bastante do desenvolvimento econdmico e da
distribui¢do de renda de todos os paises do mundo. Assim, de acordo com a EMBRAPA
(98/99), pode-se destacar alguns fatores que mais se destacam na demanda de soja e

outras oleaginosas.

a) Fatores que deverdo impulsionar a demanda de soja ¢ outras oleaginosas:

1. “crescimento da renda per-capita. principalmente dos paises cuja elasticidade-
renda de alimentos ¢é alta;

2. distribuigdo mais eqiiitativa de renda acompanhando o crescimento da econo-
mia;

3. crescimento econdmico e distribuicdo de renda de paises populosos (China,
India);

4. maior penetragdo do capitalismo com a abertura de paises até entdo fechados
(Leste Europeu ¢ Comunidade dos Estados Independentes, ex-Unido Soviéti-
ca);

5. globalizagdo, principalmente do capital financeiro, facilitando investimentos
em acdes de empresas em qualquer lugar do mundo;

6. “Vaca louca”, doenga que ataca o rebanho bovino, que se alimenta com ragéo

preparada com farinha de carne e ossos de animais contaminados com a parti-
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cula “prion”. Surgida na Inglaterra em 1985, a vaca louca contaminou animais

na Unido Européia e Estados Unidos em 2000.

b) Fatores de risco ao aumento de demanda:

1. resposta produtiva muito rapida - choque de oferta;

2. descoberta de processos biotecnologicos de alta produtividade, gerando tam-
bém excesso de oferta;

3. descoberta de produtos substitutos ou compostos que possuam o mesmo valor
protéico do farelo de oleaginosas e que sejam mais abundantes e baratos;

4. desenvolvimento biotecnolégico na area animal (maior performance na con-
versdo alimentar, clonagem, etc);

5. crescimento econdmico sem distribuicdo de renda, desestruturando os paises
emergentes e limitando a demanda apenas as camadas privilegiadas, cuja elas-
ticidade-renda do consumo de alimentos ¢ baixa;

6. desestruturagdo dos elos a jusante das cadeias produtivas ocasionada por altos

precos da matéria prima.”

3.3. Cadeia Produtiva da Soja

A compreensdo do que seja uma cadeia produtiva é essencial para a compreen-
sdo do SAG soja. Conforme Buttel (1986), citado por Roessing e Santos (1997, p. 38) as
cadeias sdo veiculos de transformagéio da natureza e de distribui¢dio de riqueza, poder e

posic¢do social.

Citando Miiller (1989), Roessing e Santos (1997, p. 37) resumem que uma ca-
deia agro-industrial e alimentar soja-oleaginosas pode ser identificada pelo conjunto de
interesses econdmicos € sociais envolvidos na producio, transformagdo e circulagdo de
grios de soja e seus produtos industrializados, € que concorrem num mercado oligopo-
listico e internacionalizado. Referidos autores procuraram reunir informagdes basicas da
cadeia agroindustrial da soja, salientando as caracteristicas do setor de insumos, produ-

¢do e comercializagdo.
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A cadeia produtiva da soja envolve trés instancias distintas, mas interligadas: (i)
antes da unidade produtiva ou a montante, se desenvolvem atividades que viabilizam a
produgdo, como a produgdo de insumos (sementes, defensivos, fertilizantes, combusti-
veis, adubos, corretivos, etc.), maquinas (tratores, colheitadeiras, etc.) e prestagdo de
servigos agrondmicos, financeiros, securitarios, marketing, etc.; (i) a unidade propri-
amente dita, onde se desenvolvem as atividades de produgfo; e (iii) depois da unidade
ou a jusante, aparecem estruturas complexas de armazenamento, industrializagdo, bolsas
de fisico e futuro, comércio e distribui¢do atacadista, varejista e exportadores, que pos-

sibilitam a chegado do produto ao consumidor final.

Um segmento importante, realizando interface entre produtores e estagios “a ju-
sante” do SAG envolve os chamados “originadores”, coordenando o suprimento de ma-
térias-primas por meio de aquisi¢io, armazenagem e distribuicio de matérias-primas.
“originadores” envolvem fradings, cooperativas, corretoras, armazenadores e até mes-

mo empresas de esmagamento com departamentos destinados a esta funcgfo.
Na figura 03, de forma simplificada, estdo representados os trés segmentos: a
montante (insumos), a fazenda (producio) e a jusante (armazenagem, industrializago e

distribuigdo).

FIGURA 03 - Cadeia de Valor do Agronegacio da Soja.

INSUMOS PRODUC;\O ARMAZE- INDUSTRIA- DISTRI-
NAGEM LIZACAO BUICAO
1) INDUS- MERCA-
TRIAS | , DO
- Corretivos . Classifi- . OLEO
- Defensivos cagio 1) Interno
- Fertilizantes L . FARELO
- i - . Limpeza . )
1:,(?5111 P .RACAO } Atacado
- Méaqui . Secagem ) .
- g@ﬁ:::t]:ss T 2 . ALIMEN- [, Vargjo
TOS
2) Outros _OUTROS 2) Externo

FONTE: adaptado do PENSA (1998).
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O segmento da Produg@o, destacada por um circulo, representa a unidade produ-
tiva (fazenda), onde sdo realizadas as atividades inerentes & agricultura, dando origem
ao produto soja, em grios ou sementes. Através da transacio T, a unidade produtiva se
relaciona para tras, ou a montante, com o segmento de insumos. Este abrange as indus-
trias ¢ seus revendedores de maquinas, implementos, fertilizantes, corretivos, defensi-
vos, sementes € os prestadores de servigos (técnicos e extensionistas). Para frente, ou a
jusante, a unidade produtiva se relaciona com os demais atores do segmento (armazéns,

industrias e mercados), através das transagdes T, ou T3 ou Ty.

Na cadeia de valor o segmento de insumo deve prover o segmento de produgio,
com bens e servigos de qualidade, em quantidade suficientes, no prazo adequado e a
pregos compativeis. Dentro da fazenda se desenvolvem todas as atividades inerentes a
produgéo propriamente dita. As agdes desenvolvidas abrangem desde um criterigso pla-
nejamento do que € quanto plantar, além da viabilizagdo de recursos para produgio e
comercializagdo, passando pela analise, corre¢do e preparagdo do solo, o plantio, os
tratos culturais e a colheita. Isto tudo com vistas a maximizar a produtividade, com
qualidade e a0 menor custo. Dos segmentos a jusante (Armazenagem, Industrializago e
Distribuigdio) os principais requisitos dizem respeito a adi¢do de valor ao produto atra-
vés da transformagdo, melhoria do produto, uso de canais de distribui¢cdo, entregando ao

consumidor final um produto de alta qualidade com pregos compativeis.

Alguns itens dessas trés instincias da cadeia produtiva da soja serdo melhor de-

talhados nas sessdes seguintes.

3.3.1. Insumos

Os insumos, considerados produtos a montante do setor, exercem papel determi-
nante na producfo, pois sdo eles que a tornam possivel. De acordo com Monteiro (1995,
p. 25) a compra de insumos € um indicador importante das intengdes de plantio de uma
nova safra e de seu volume: a quantidade de fertilizantes adquiridos, por exemplo, é
importante indice tecnolégico que pode indicar que as lavouras estarfio menos depen-

dentes de fatores naturais para atingir niveis adequados de rendimento agricola.
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Dentre os varios insumos modernos utilizados para o plantio da soja, o fertilizan-
te € o que representa um dos maiores custos de aquisi¢io para o produtor. Roessing e
Santos (1997), citando estimativas da FECOTRIGO, informam que o fertilizante repre-
senta 44% da formagfo do custo total da producdo da soja e a semente melhorada
22,4%, constituindo-se, dessa maneira, nos insumos modernos de maior peso para o
agricultor. Dos fatores determinantes do consumo de fertilizantes, conforme Roessing e
Santos (1997, p. 39), destaca-se o ganho de produtividade, proporcionando maior pro-

dugdo, sem necessariamente aumentar a area cultivada.

Importante, também, para uma melhoria na produtividade ¢ a mecanizagio. Ain-
da Roessing e Santos (1997) destacam que o Plano Cruzado, que congelou precos e re-
duziu taxas de juros, possibilitou a obtengdo dos maiores indices de mecanizagio entre
1985 e 1990.

As oportunidades abertas pela biotecnologia de terceira geragfo referem-se a
possibilidade de produzir as commodities existentes a custos mais baixos ou dota-las de
caracteristicas novas e melhores tanto para o consumidor final quanto para as etapas
intermedidrias de transformag@o industrial. Assim, seguindo o padrio mais freqiiente
nos sistemas agroindustriais, as inovagdes no SAG soja sdo introduzidas no segmento
agricola pelos segmentos da produgfo de sementes, de insumos e de maquinas agricolas,
e no segmento industrial por inovagdes incorporadas aos bens de capital e pela industria
quimica. Inovagdes radicais sdo esperadas do segmento de sementes, com a difusdo da

chamada biotecnologia de terceira geragio (PENSA: 1998, p 261).

A semente melhorada, importante insumo moderno, pode ser considerada essen-
cial para a garantia da produtividade da cultura e pode, adicionalmente, possibilitar ga-
nho extra ao produtor. Contudo alguns fatores de conjuntura podem trazer resultados
adversos do esperado. Exemplifica Dimarzio (1996), ao referir-se a situagio econdmica
dificil dos produtores de sementes: os produtores de sementes absorveram todos os cus-
tos financeiros dos vérios planos econdmicos e nfio puderam repassa-los aos seus clien-

tes, gerando com isso, um endividamento do setor sementeiro.
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As sementes sfo classificadas como genética, basica, registrada, certificada e
fiscalizada. De acordo com o Manual de Inspe¢do de Sementes € Mudas (1983, p. 136),
a semente genética € produzida sob a responsabilidade e o controle direto do melhora-
dor de plantas e mantida dentro de suas caracteristicas de pureza genética. A semente
bésica é obtida através da multiplicagdo da semente genética ou da propria semente ba-
sica, garantindo sua identidade e pureza genética, sob a responsabilidade de quem a
criou. A semente registrada provém da multiplicagéio da semente genética, basica ou da
prépria semente registrada; € produzida em campo especifico, obedecendo as normas
estabelecidas pela entidade certificadora. A semente certificada € o resultado da multi-
plicagio da semente bésica, registrada ou certificada. A semente fiscalizada ndo possui,
necessariamente, origem genética conhecida, resultando da multiplicacdo de cultivares

eleitas para tal fim.
A Portaria do Ministério da Agricultura n. 262, de 23/11/83, define a classifica-
¢d0 da Soja em Grios: Tipo (qualidade) — Padrio basico; fora do Padrio basico — Des-

classificado; Grau de Umidade: 14%; Certificado de Classifica¢do — validade 120 dias.

TABELA 06 - Classifica¢io da Soja em Griios como Padrio Basico (Portaria 262).

FATOR DE QUALIDADE PADRAO BASICO (%)
Umidade 14,0
Gréos Quebrados 30,0
Impurezas e/ou Matérias Estranhas 1,0
Grios Avariados 8.0
Griaos Esverdeados | 10,0

FONTE: SEAB/DERAL

A tabela 06 apresenta os fatores e os respectivos percentuais que classificam a

soja como Padrdo Bésico para efeito de comercializagio interna.

A partir da taxa de utilizagdo de sementes melhoradas no total da 4rea destinada
ao cultivo da soja em cada Estado, fornecida por Miranda (1996), pode-se estimar a
quantidade consumida e a percentagem de utilizagdo de sementes em cada Estado, con-

siderando a média de 90 quilos de semente para cada hectare semeado.
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Dados levantados pela CONAB ¢ EMBRAPA-Soja, na safra 1995/96, apontam
para a média de utilizagdo de sementes certificadas e/ou fiscalizadas pela regido Sul do
Brasil: Rio Grande do Sul, 52%; Santa Catarina, 85% e Parand, 88%. Estes Estados fi-

caram com média aquém dos estados da regido Centro-Oeste, que foi de 90% (Roessing
e Santos, 1997).

Um problema detectado pelo PENSA (1998, p. 259) é o fato de que a industria
tem arcado com o custo de classificacdo da soja em grdo e produtos derivados feita de
forma burocratica e cartorial, com base na Lei Federal 6305 de 1975. E que as informa-
¢des, geradas pelas empresas credenciadas, servem unicamente para cumprir a formali-
dade legal. Acrescenta que as processadoras fazem andlises da matéria-prima e dos pro-

dutos em seus prdprios laboratoérios.

Quanto ao aspecto legal a Lei Federal n. 9.456, de abril de 1997, conhecida co-
mo Lei de Protegéo de Cultivares, protege a nova cultivar; assegura ao obtentor da nova
cultivar o direito de protegdio sobre material de reprodugdio ou multiplicagdo comercial
no territério brasileiro; define prazos; caracteristicas das plantas; institui penalidades. O
registro da propriedade deve ser solicitado ao Servigo Nacional de Protegdo de Cultiva-

res (SNPC) do Ministério da Agricultura e do Abastecimento.

3.3.2. Armazenagem

Dada a dispersdo das regides produtoras no Brasil, a atividade de armazenagem
ndo deve se resumir apenas e tio somente a estocagem fisica de produtos, mas também
a uma coordenagdo mais fina do fluxo de suprimentos a partir dos produtores, onde as-
pectos de logistica, suprimento de crédito e transferéncia de risco assumem particular

importancia (Sumario Executivo: 1998, p. 199).

Os armazéns se distinguem quanto ao uso, podendo ser privados ou publicos.
Privados s@o os utilizados nos servigos restritamente proprios. Ja os de uso publicos

classificam-se como governamentais e particulares. No caso das cooperativas, entidades
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particulares que atendem aos seus associados, para efeito de planejamento macroeco-

ndémico, sdo consideradas como de uso publico (Costa e Tosta: 1995, p. 19).

Convém salientar que a soja disputa os espagos dos armazéns com outros produ-
tos, como mitho, estoques oficiais e trigo e produtos importados — que reduz a oferta
estatica de armazenagem. No entendimento de Stiilp e Pla (1992, p. 28) a maior procura
de espago nos depositos corresponde ao fim do primeiro semestre, em que haveria ne-
cessidade de estocar as colheitas de verdo. Levando em conta algumas variaveis, Eles
estimaram que, no decorrer do ano, maio e junho sdo 0s meses que apresentam maior

pico de demanda de armazenagem de soja.

Para Vieira (1996), citado por Roessing e Santos (1997), as principais deficién-
cias estdo na avaliag8o da qualidade dos produtos recebidos para armazenagem, no seu
pré-beneficiamento e, principalmente, no monitoramento ¢ manuseio do produto (ﬁiiga—
¢Oes, desinfestagdes das instalagdes) durante o armazenamento. Outras sdo destacadas
pelos citados autores, como estrutural (qualidade dos equipamentos de pré-
beneficiamento, de equipamentos auxiliares, capacidade estatica, distribui¢do espacial,
localizagdo adequada) e técnico-operacional (falta de treinamento dos operadores das
unidades pré-beneficiadoras e armazenadoras, dificuldades de manutengio ‘das unidades

de operagdo, entre outras).

3.3.3. Transportes

O transporte no complexo soja envolve trés etapas: a primeira consiste no trans-
porte entre o produtor e a industria de esmagamento, ou armazenamento do produto; a
segunga envolve o transporte do grio armazenado para a industria de processamento ou
dos armazéns ou das industrias para exportagdo; a terceira inclui o transporte dos produ-
tos derivados da soja com destino ao mercado interno (centros de consumo) ou ao mer-

cado externo.
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De acordo com Stiilp e Pla (1992), a primeira etapa representa um custo mais
elevado, em decorréncia das estradas rurais nio serem pavimentadas, ocasionando um
deslocamento mais lento, periodos de interrup¢do por causa das chuvas, além de elevar

os custos de manutengé@o do caminhéo.

Os principais problemas da malha rodovidria do Parana para transportar a safra
de soja, destacados por Roessing e Santos (1997, p. 46), sdo as mas condi¢Ges de trafe-
go dos principais corredores de escoamento, excec¢do feitas ao trecho da BR 277 que
liga Curitiba ao Porto de Paranagud, apds sua duplicacdo. Com a entrada em funciona-
mento da FERROESTE (Estrada de Ferro do Oeste do Parand), o problema de escoa-
mento da safra de soja pode ser amenizado. Dados da SEAB/DERAL mostram que em
1998 foram transportadas 349.727 t de soja e 179.582 t de farelo de soja.

Para se ter uma idéia mais clara da influéncia do frete sobre os custos dos produ-
tos relacionados ao complexo soja, a seguir apresenta-se e analisa-se a tabela de fretes,

baseadas nos dados do Sistema de Fretes para Cargas Agricolas (SIFRECA).

TABELA 07 - Custo Médio do Transporte do Grio de Soja no Parani, Conforme
a Rota Percorrida - AGOSTO/2000

Origem Destino Km |Valor do|Pregorecebido|%  valor
frete R$/t |produtor de frete/ pre-
soja R$/sc €0 soja
Campo Mourdo Paranagua 560 22,00 16,62 7,94
Cascavel Paranagua 736 24,00 16,87 8,54
Cascavel Ponta Grossa 377 10,00 16,87 6,00
Castro Ponta Grossa 60 5,80 16,87 2,07
Londrina Paranagua 550 26,00 17,37 8,98
Maringa Paranagua 530 25,00 17,27 8,69
Maringa Curitiba 439 26,00 17,27 9,03
Maringa Foz do Iguagu 387 26,00 15,18 10,28
Palotina Paranagua 649 23,76 15,69 9,09
Sédo M.do Iguagu |Cascavel 90 5,50 15,42 2,14
Tibagi Ponta Grossa 97 9,20 16,87 3,27

Fonte: SIFRECA, SEAB/DERAL, adaptado de CNPSo (1997, p. 45).
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De acordo com esses dados pode-se observar que no Parana, em Margo/2000, o
transporte absorvia até 10,28% do valor recebido pelo produtor, na Regido (ou cidade)

QOeste.

De outra parte, destaca-se a acirrada concorréncia do transporte, existente entre
os transportadores pessoas fisicas (caminhoneiros) e empresas (transportadoras). Na
disputa pelo mercado de fretes encontram os transportadores autdnomos (carreteiros) e
as transportadoras. Para Soares e Caixeta Filho (1996) a diferenga entre esses dois agen-
tes consiste no preco do frete. No transporte de gréos e outras mercadorias ensacadas os
autonomos acabam por dominar o mercado, tendo como principal fator de competitivi-
dade o baixo preco a que se sujeitam a operar. Saliente-se a figura do agenciador, pes-
soas ou empresas, que facilitam o contato entre e intermediam a negociagdo entre os

carreteiros e os proprietarios de carga.

" De acordo com Soares ef al. (1997) quando se opera com distincias menores,
requisitam-se os transportadores da regifo, havendo uma concorréncia nfio tho acentua-
da entre os ofertantes. Por outro lado, quando se opera com distancias superiores, 0 ni-
mero de transportadores que podem se envolver com o transporte é bem mais diversifi-
cado, havendo maior margem, por parte do demandante, para a selegdo de propostas

mais atraentes.

O regime de concessdo da operagdo dos equipamentos de infra-estrutura de
transportes sofreu alteragdes associadas as privatizagdes. Conforme PENSA (1998, p.
260), ha indicios de que o controle sobre as atividades dos concessiondrios pos-
privatizagdo € fraco. Existe a proposta de criagdo de uma Agéncia Nacional de Trans-
portes (ANT) visando regular a transago entre concessionarias e usudarios dos servigos,
monitorando pregos, padrdes de qualidade e acionando mecanismos para punir agdes
oportunistas. Saliente-se que, conforme constatagfio de Hiibner (2000), se a desoneragio
do ICMS reduziu os custos de comercializagdo, a cobranga de pedagio possibilitou o

aumento desses custos.
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Os principais portos de escoamento da produgio de soja sdo: Santos (SP) e Para-
nagud (PR). Na Regido Sul cita-se, também, os portos de Rio Grande (RS) e Séo Fran-
cisco (SC).

3.3.4. Industrializacio da soja

Sdo conhecidos trés sistemas de esmagamento da soja para obtengdo do dleo:

prensagem (mecanico), misto ou descontinuo (mecénico e solvente) e solvente continuo.

O sistema de prensagem, que esmaga a soja por prensas continuas de alta pres-
sdo, estd ultrapassado, pois além de deixar um alto residual de 6leo na torta, emprega
muita mio-de-obra e consome grande quantidade de energia elétrica (Stiilp e Pla, 1992,
p- 90). O sistema solvente continuo tem por objetivo, conforme Kosinski (1992, p.47),
citado por Roessing e Santos (1997, p. 48) condicionar a matéria-prima para uma extra-
¢do rapida e econdmica (com o minimo de 6leo residual na massa apds a extragio e um
tempo de processamento reduzido). Por 1ltimo, o sistema misto ou descontinuo, que

conjuga os dois processos anteriores, € utilizado por algumas empresas.

Destaca-se a importincia da adequada armazenagem, pois dela depende o ren-
dimento e a qualidade final do produto obtido da soja. Moretto e Alves (1986, p. 67)
citam os seguintes problemas, causados pelas mas condi¢des de armazenagem da soja:
aquecimento da semente (chegando até a carbonizagdo), aumento da acidez, escureci-
mento do 6leo contido na semente (tornando dificil a refinagdo e clarificagdo) e modifi-

cagdes organoléticas (influindo no gosto e cheiro dos farelos e 6leos produzidos).

O Estado do Parana dispde de maior capacidade de esmagamento da Regido Sul,
pois concentra grande nimero de empresas esmagadoras, com uma capacidade total de
esmagamento de oleaginosas de 35 mil toneladas/dia. Sendo que o municipio de Ponta
Grossa se destaca no Estado. Conforme ABIOVE (1996), o Parana possui uma capaci-
dade de refino de 6leos de 2.590 toneladas/dia, sendo que a ociosidade é de 280 tonela-
das/dia.
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A ociosidade da capacidade industrial, constatada em diversas regides do Brasil,
tem origem em inumeras dificuldades enfrentadas pelo setor. Destacando-se 0 superdi-
mensionamento da maquinaria em relagdo a oferta de matéria-prima; a falta de capital
de giro e altos custos de financiamento — dificultando a formagdo de estoques — e a forte

concorréncia entre os industrias e os exportadores pela aquisi¢do do gréo.

3.3.5. Refino do odleo de soja

Para que o 6leo torne-se comestivel é necessario que passe por um refinamento,
excegdo feita ao 6leo de dendé, oliva e outros poucos. As etapas do refinamento do 6leo
de soja sdo: degomagem, neutralizagfio, branqueamento e desodorizagfio. A etapa de
degomagem tem a finalidade de remover dos fosfatideos. A etapa de neutralizagdo con-
siste em adicionar acidos fosforicos, que irdo solubilizar os fosfatideos que, no processo
de extragdo, nio degomaram. A etapa de branqueamento tem por objetivo, além do as-
pecto, remover sabdes. A etapa de desodorizagdo compreende a eliminagio de contami-

nantes, que atribuem sabor e odor desagradaveis ao 6leo.

3.3.6. Produtos Finais

A figura 04, em forma de diagrama, proporciona uma rapida visdo sobre esses os

produtos finais, derivados do processamento da soja.
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FIGURA 04 — Diagrama de Utilizacdo da Soja
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FONTE: Hasse e Mandarino (1996) citada por Roessing e Santos (1997).

O ¢dleo e a proteina s@o os principais componentes da soja e responsaveis pelo
seu valor econdmico. No inicio da industrializagdo da soja o dleo era considerado seu
principal produto. Conforme Costa (1981), o farelo da soja, que é um residuo da extra-
¢do do oleo, por conter de 40 a 55% de proteina de boa qualidade, demonstrou ser exce-
lente alimento para o consumo animal. Por esse motivo, o valor do farelo, em relagdo

ao do 6leo, subiu significativamente durante os Gltimos decénios.
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Além de 6leo e farelo, outros derivados da soja possuem intimeras utilizagGes.
Essas utilizagdes sdo para a alimenta¢do humana e animal € usos técnicos-industriais.
Conforme Roessing e Santos (1997), através do processamento da soja, chega-se a trés
principais grupos de produtos derivados: produtos desengordurados, produto integral e

Oleos.

A farinha de soja desengordurada é o produto industrial de maior utiliza¢do para
consumo humano. Costa (1981) enfatiza os diversos tipos de farinha de soja, com dife-

rentes indices de proteinas dispersiveis, tém ampla aplica¢@o na industria de alimentos.

Alguns desses alimentos, de acordo com Roessing e Santos (1997), sdo: ingredi-
entes para padaria, massas alimenticias, produtos de carne, cereais, misturas preparadas,

bebidas nutritivas, alimenta¢fio de bebés e confeitaria de alimentos dietéticos.

A lecitina, um subproduto obtido da refinagio do oleo de soja, € um valioso
composto quimico, com grande utilizagéio nos setores alimenticios e industriais. Santos
e Zanetti (1981, p. 970) citam algumas utiliza¢Ges pelas industrias:

- industria de panificagfio: é recomendavel o uso de lecitina em panificagdo, devido as
suas propriedades emulsionantes e de retengfo de agua;

- industria de chocolates: a lecitina adicionada ao chocolate, diminui o gasto com man-
teiga de cacau;

- industria de margarinas: a adi¢do de lecitina na margarina evita que ela apresente
separacgéio durante os periodos de armazenamento;

- industria de tintas: a lecitina, pela sua atividade dispersante ¢ emulsionante, ¢ usada na
composi¢do de tinta;

- industria de petrdleo: a lecitina ¢ empregada em graxas especiais e lubrificantes.

O produto mais interessante para o mercado, afirma Thiele (1992), é a farinha de
soja integral (engordurada), pois ela ¢ natural, contém todos os componentes valiosos da

soja, € simples de produzir e ndo cria detritos que nio possam ser aproveitaveis.
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3.4. Etapas da Comercializa¢do da Soja

Antes de chegar ao consumidor final a soja passa por diversas etapas de comer-

cializagdo. As etapas de comercializag@o da soja estfo sintetizadas no Quadro 02.

QUADRO 02 - Etapas da Comercializaciio da Soja no Brasil.

PARTICIPANTES ACAO DESTINO
Produtor Deposita ou Vende Armazéns Gerais
Comerciantes
Cooperativas
Exportadores
Industrias
Cooperativa Deposita e/ou Vende Industrias
Vende Exportadores
Exporta Diretamente Consumidores no Exterior

Industrializa — Fabrica Prépria | Mercado interno ou externo
de subprodutos (farelo/6leo)

Comerciante Deposita e/ou vende Indastrias
Exportadores
Industrias Industrializam Consumidores de sub-produ-

tos no pais e no exterior

Exporta e/ou Vende no Consumidores de soja em
Mercado Interno gréo no pais ou no exterior

FONTE: BM&F (1996).

Sinteticamente, conforme Franga Junior (2000, p. 58), estas etapas sdo: etapa 1 -
do produtor a soja chega as cooperativas e cerealistas, ou vai direto para exportadores
ou industrias processadoras; etapa 2 - das cooperativas e cerealistas o produto vai para a
industria ou para exportadores , podendo também chegar diretamente até o mercado de
exportacdo; etapa 3 - a exportagdo pode ser realizada F.O.B. (Free on Board — livre a
bordo), posto no porto do vendedor, ou C.L.F. (Cost, Insurance and Freight — Custo,
Seguro e Frete), que € posto no porto comprador. O processo pode ser feito diretamente

entre vendedores e consumidores, ou através de revendedores internacionais, chamados
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resellers; etapa 4 — a indGstria esmagadora, por sua vez, pode exportar diretamente o
gréo, a depender das condigbes do mercado, mas normalmente opta por exportar os
subprodutos — farelo e 6leo de soja; etapa 5 — a industria esmagadora também vende no
mercado interno o farelo € o 6leo. O farelo para as industrias de ragdes e embutidos. O
6leo para a industria de refinagdo (consumo humano e de produgdo de alimentos), e
inddstria quimica; e etapa 6 — as ragdes vdo para a produgdo de carnes, para o setor ata-
cadista e na seqiiéncia para o varejo. O Oleo refinado vai para o setor atacadista e deste

ao setor varejista.

3.5. Preco da soja

Esta claro, conforme visto no capitulo 2, que a determinagdo do pre¢o da soja
leva em consideragdo diversas variaveis, como o nivel de informagdo do ofertante € do
comprador, sendo preponderante a oferta e a demanda em nivel mundial ¢ mesmo local.
Ha um consenso entre diversos autores de que o Brasil, apesar de ser um dos trés maio-
res produtores mundiais de soja, ¢ um tomador de pregos, ou seja ndo consegue ditar o
preco do produto a nivel internacional. E que, sendo a CBOT um grande sinalizador e
referencial de pregos da soja para 0 mundo, h4 uma grande correlagio entre os pregos da

CBOT e os praticados no mercado interno brasileiro.

Do lado prético, para se determinar o prego a nivel local, Marques ¢ Mello
(1999, p.39-40) afirmam que a formagdo de pregos da soja em nivel mundial comega em
Roterdd (Holanda), refletindo-se para a Bolsa de Futuros de Chicago (CBOT). De la
advém a demanda pelo produto brasileiro, o qual recebe um 4agio ou desagio e deduzin-
do-se os custos de frete, seguros e outros, chegando-se ao prego no porto de Paranagua.
Desse prego sdo deduzidos custos de impostos, de transportes, de seguros e outros, ob-
tendo-se o prego de fabrica. De 14, deduzem-se novamente os fretes, despesas operacio-
nais € outros custos, chegando-se & formagio da base de prego no local da produgio
rural, que, com a concorréncia em cada regifio, formar4 o prego final a ser oferecido ao

produtor.
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Dispor de instrumentos que permitam a previsdo, com boa margem de acerto,
também € fundamental para a decisdo de comercializagdo da produgfo. Nesse sentido,
Jacinto et al. (2000), utilizando-se modelos estruturais de séries de tempo para realizar
previsdes dos precos da soja no Brasil, apresentaram erros de previsio a um passo &
frente de 0,73% e 0,55% para modelos univariados € multivariados (Estanr) respectiva-
mente. Esse trabalho reveste-se de importancia, pois traz mais um elemento auxiliar na
previsdo de pregos da soja € que pode beneficiar todos os agentes econdmicos do com-

plexo soja.

Como destacam Jacinto et al. (2000), os modelos estruturais de séries de .tempo
possibilitam a obtengéio de resultados consistentes na sinalizagio dos pregos fisicos que
ocorrerdo no futuro, permitindo, assim, que produtores, cooperativas, industrias, expor-
tadores e comerciantes incorporem essas informagdes como auxilio nas suas tomadas de
decisbes e na maximizagdo dos seus lucros esperados. Logo, a sinalizagdo de pregos
consistentes ir4 possibilitar que o produtor aja de forma eficiente, comercializando sua

produgdo com ganhos satisfatorios ou, ao menos, perdas esperadas.

Também o vendedor do grio soja podera se beneficiar de praticas de seguros de
pregos, como a fixagéo de pregos antecipada no ambiente de mercado futuro da BM&F,
dados os pregos auferidos inicialmente em suas previsdes. E, por fim, essa sinalizago
de pregos ira facilitar o processo de planejamento, capitalizagdo, comercializaggo, esto-
cagem e distribui¢do do produto soja, dada a perspectiva de uma garantia de rentabili-

dade esperada por parte do produtor.

Pelo lado de quem compra, principalmente a industria, a sinalizagfo de pregos,
sobretudo na época da entressafra, ird garantir um planejamento temporal adequado da
quantidade de estoques necessarios para a transformacfo do grio soja em farelo € dleo
em um curto espago de tempo, reduzindo, assim, os custos de financiamento, transporte
e administragdo de elevados niveis de estoques, sobretudo adquiridos no inicio de cada
safra.
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[lustra-se, com os dados da tabela 08 a evolugio dos pregos da soja recebidos

pelos produtores do estado de S@o Paulo nas duas tltimas décadas.

Tabela 08 — Precos Médios da saca de soja pagos ao produtor (SP), 1980-1999,
US$/sc 60kg, deflacionados para dezembro de 1999 pelo indice de infla-
¢dio americana (CPU-I).

Més/Ano| Jan | Fev | Mar | Abr | Mai | Jun | Jul | Ago | Set | Out Nov | Dez
1980 | 22,56 | 22,25 | 21,92 | 20,65 | 20,22 | 19,46 | 19,98 | 21,28 | 21,84 |23,58|24,68{25,04
1981 23,75 | 23,21 | 21,70 | 20,94 | 20,56 | 19,98 | 19,34 | 18,67 | 19,24 |20,18(19,82|18,57
1982 18,65 | 20,07 | 19,77 | 19,69 | 20,24 | 20,41 | 19,13 | 18,09 | 16,28 |15,86|15,60}18,19
1983 18,49 | 16,33 | 14,00 | 15,48 | 15,25 | 16,07 | 16,01 | 18,21 | 31,02 |31,48(28,75|27,09
1984 | 26,53 | 23,34 | 22,37 | 22,08 | 21,85 | 21,17 | 17,99 | 16,56 | 18,13 [19,26{20,11{18,74
1985 17,31 | 16,81 | 15,48 | 13,59 | 15,05 | 12,86 | 14,09 | 14,38 | 13,60 [14,41|16,12{15,37
1986 14,62 | 14,71 | 13,87 | 13,92 | 13,73 | 13,65 | 13,54 | 13,70 | 13,68 |13,72(13,85(14,01
1987 13,10 [ 11,22 | 11,23 | 10,54 | 11,22 | 11,93 | 12,26 | 14,51 | 16,86 |16,80/16,85|19,80
1988 19,00 | 17,56 | 15,17 | 16,01 | 16,70 | 22,12 | 21,25 | 19,95 | 20,46 (20,34|21,37{21,91
1989 | 20,15 | 18,83 | 18,46 | 18,26 | 17,40 | 14,22 | 13,64 | 10,93 | 12,58 (12,77{13,17|14,19
1990 16,04 | 13,96 | 13,65 | 12,26 | 13,21 | 12,27 | 12,33 | 12,42 | 12,02 |12,00(12,29(11,27
1991 11,06 | 11,98 | 11,93 | 11,78 | 11,61 | 11,30 | 10,75 | 11,88 | 13,14 |14,14|11,83|11,18
1992 13,69 { 12,23 [ 11,79 | 10,93 | 11,31 | 12,00 | 11,85 | 12,76 | 14,43 |13,48|13,59{13,22
1993 14,06 | 12,54 | 11,37 | 10,87 | 11,03 | 11,08 | 14,09 | 14,34 | 13,15 [13,21]14,10]14,35
1994 14,13 } 13,40 | 12,66 | 11,61 | 11,97 | 12,71 | 12,53 | 12,52 | 12,90 }13,42{13,65|13,51
1995 13,72 ] 12,18 | 10,04 | 10,56 | 9,96 | 9,77 | 10,27 | 11,47 | 11,33 |11,85]13,14]13,67
1996 15,77 | 13,61 | 12,50 | 13,62 | 14,32 | 13,47 | 13,87 | 14,78 | 17,21 {16,74|16,91|16,85
1997 16,77 | 14,16 | 14,92 | 15,71 | 15,95 | 15,39 | 14,68 | 15,67 | 16,16 {17,04|16,89{17,03
1998 18,85 | 15,62 | 14,44 | 14,61 | 14,61 | 14,23 | 14,19 | 13,87 | 14,62 |14,81{14,90|14,46
1999 15,86 | 18,30 | 17,30 | 15,79 | 15,87 | 16,65 | 16,30 | 18,59 | 20,74 {21,92|20,74(19,74

Média (M) | 17,21 | 16,12 | 15,23 | 14,95 | 15,10 | 15,04 | 14,90 | 15,23 | 16,47 |16,85|16,92{16,91

Desvio Pa-

Drdo (DP) | 3,89 | 3,83 | 3,80 | 3,70 | 3,54 3,73 | 3,16 | 3,01 | 4,62 | 4,83 4,44 (4,29

M +2DP | 24,98 | 23,78 | 22,83 | 22,34 | 22,18 | 22,49 | 21,23 | 21,26 | 25,71 |26,52{25,80|25,49

M - 2DP 943 | 845 | 7,63 | 7,55 | 8,03 | 7,58 | 8,58 | 9,20 | 7,23 | 7,18 | 8,04 | 8,33

FONTE: CEPEA, citada por Marques ¢ Mello (1999) - atualizada pelo autor.

Numa analise dos dados da tabela 08 percebe-se que o menor prego mensal his-

torico ocorreu em jutho (US$14,90/saca) e o maior em janeiro (US$17,21/saca). Os

meses de outubro a janeiro seriam os meses em que o produtor obteria um prego mais

elevado, por ser periodo de entressafra. O menor e o maior risco médio (pregco médio

histérico subtraido ou acrescido de 2 Desvios Padrdo) ocorrem, respectivamente, nos

meses de agosto e outubro.
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3.6. A Regiio Oeste do Parana

A relevéncia econdmica que o produto soja representa para o pais ja foi ressalta-
da. O Estado do Parana ¢ responsével por 26% da produgéo nacional e a Regido Oeste
possuiu expressiva participagdo na producdo da commodity soja, respondendo por apro-

ximadamente 20% da produgdo do Estado.

A Regido Oeste do Parana, formada por 51 Municipios, esta situada entre as
coordenadas de latitude 24 graus e 30 minutos Sul e longitude 52 graus e trinta minutos
Oeste. Apresenta uma superficie de 22.832,55km2, correspondente a 11,46% do territ6-
rio paranaense, que € de 199.060,00km?2 e esta localizada entre os Rios Paran4, Iguagu e
Piquiri, na fronteira do Paraguai e Argentina. Suas principais caracteristicas sdo: relevo
pouco acidentado, plano inclinado, com altitudes variando entre 900 e 180 metros, em
Guaraniagu“e Foz do Iguagu, respectivamente. O clima predominante é o pluvial-

tropical. Afloramento latossolo roxo. Essas caracteristicas favorecem o desenvolvimen-

to de atividades agricolas.

Os 51 municipios que compde a Regido sfo:

Anahy Assis Chateaubriand Boa Vista Aparecida
Braganey Cafelandia Campo Bonito
Capitdo Lednidas Marques Cascavel Catanduvas

Céu Azul Corbélia Diamante do Oeste

Diamante do Sul

Entre Rios do Oeste .

Formosa do Oeste

Foz do Iguagu Guaira Guaraniagu

Ibema Iguatu Iracema do Oeste
[taipulandia Jesuitas Laranjeiras do Sul
Lindoeste Marechal Candido Rondon Maripa

Matelandia Medianeira Mercedes

Missal Nova Aurora Nova Santa Rosa
Ouro Verde do Oeste Palotina Pato Bragado
Quatro Pontes Ramilindia Santa Helena

Santa Lucia Santa Tereza do Oeste Sta. Terezinha Itaipu
Séo José das Palmeiras Sao Miguel do Iguagu Sdo Pedro do Iguagu
Serranépolis do Iguagu Terra Roxa Toledo

Trés Barras do Parana Tupaéssi Vera Cruz do Oeste

A figura 5 (p. 92) destaca a Regido Oeste do Parana.
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FIGURA 05 - Mapa do Estado do Parani, com destaque para a Regifio Oeste do
Estado.
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A Regido Oeste do Parana teve a sua ocupagdo em ritmo celerado a partir da
década de 60. Dois fluxos migratorios importantes configuram a estrutura de sua eco-
nomia agraria: um, vindo de Santa Catarina e Rio Grande do Sul, constituido de descen-
dentes de colonos europeus, e outro, das 4reas cafeeiras do norte do Parana (Fundetec,
1998, p. 34).

Com uma populag@o de 1.111.041 habitantes, IBGE (censo 1996), a Regido de-
senvolve uma agricultura moderna e altamente tecnificada, produzindo em média
3.800.000 toneladas de grios anualmente, contribuindo com 22% do total produzido
pelo Estado e com 13% da produgéo nacional (SEAB/DERAL, 1999). A Regido ¢ lider
na produgdo de soja, milho e trigo. Outros produtos também se destacam: feijdo, arroz,
algoddo, mandioca e fumo. A pecudria € a produgdo de aves também sdo importantes
(Fundetec, 2000).

No entendimento de Piffer (1999) o Oeste Paranaense passou a ser, em parte, um
supridor nacional, regional e até mundial de alimentos, mais especificamente de produ-
tos agricolas para exportacio. Fato proporcionado pela priorizagdo da agropecuaria e,
no final da década de 60, inicio da de 70, pela mecanizagfio da agricultura nacional, que
viabilizou a implantag@io e expansdo de empreendimentos econémicos agrarios moder-

nos na Regifio, em funcdo de produtos de exportagio.
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O setor de comércio, servigos e de industria coloca-se em segundo plano de re-
presentatividade. Entretanto vale ressaltar que no setor de geragfo de energia a Regido
possui a Usina de Itaipu, que contribui com aproximadamente 50% do potencial instala-
do no Estado e propicia excelente opgdo de lazer, a chamada “Costa Oeste”. Acrescen-
te-se que em termos de abate, possui um dos maiores frigorificos da América Latina, a
SADIA S.A. Estrategicamente localizada, a Regifo constitui-se num elo de ligagdo do
Estado do Parana com o Mercosul. Destaca-se, também, o potencial educativo da Regi-
do, especialmente Cascavel, que conta com 7 universidades, sendo uma ptblica — a U-
nioeste — e seis privadas. Em termos competitivos conta-se com o Agropdlo Oeste. A-
crescente-se a infraestrutura que conta com a Ferroeste. O complexo cooperativo, muito
importante na comercializagdo dos produtos agricolas, constitui-se num dos maiores da
América Latina. J4 o modelo fundidrio da Regido é predominantemente formado de

pequenas e médias propriedades.

Outro aspecto importante para a Regifo diz respeito ao calendario agricola da

soja, cujo plantio, colheita e comercializag8o estfio explicitados no quadro 3.

QUADRO 3 - SOJA: Calendairio da Regiio Oeste (PR) - Distribuicio % das

Operacgaes.

Safra/Operaciio | Jan |Fev| Mar | Abr|Mai| Jun | Jul | Ago| Set |Out| Nov {Dez

Plantio 11 64 | 25
98/99 [Colheita 1 50 | 47 | 2

Comercializ.| 3 2 2 2 1 1 2 2 {3920 18 8

Plantio 19 | 63 | 18
99/00 [Colheita 1 |31 (65| 3

Comercializ.| 18 | 5 5 5 5 2 1 1 7 121 ] 22| 8

FONTE: SEAB/DERAL — com adaptagio.

Observando o quadro 3 nota-se que o plantio da soja inicia-se em outubro e ter-
mina em dezembro. A colheita tem inicio em fevereiro e vai até maio. A venda tem ini-
cio antes do plantio e se estende por todo o ano.

Em termos de produgdo de soja Cascavel, normalmente, tem ocupado o primeiro
lugar, seguida por Toledo e Assis Chateaubriand, que se alternam na segunda posig&o.

A tabela 09 apresenta a produgdo da commodity soja na Regido Oeste do Parana.
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TABELA 09 - Evolugiio da Area, da Produciio ¢ da Produtividade da Soja no Es-
tado do Parana e Regiio Oeste do Parana — 1980-2000.

SA- AREA (1.000 ha) PRODUCAO (1.000 t) | PRODUTIV. (kg/ha)
FRA [PARA-[REGIAO| % |PARA- |[REGIAO| % |PARA- |REGIAO| 9%,
NA OESTE |(RO/PR) |NA OESTE |(RO/PR)|NA OESTE

79/80 | 2.410 841 34,9 5.400 2.063 38,2 2.241 2453 | 9,46

80/81 | 2.266 767 33,8 4.983 1.895 38,0 2.199 | 2471 |12,37

81/82 | 2.100 711 33,9 4.200 1.491 35,0 2.000 2.097 | 4,85

82/83 | 2.022 667 33,0 4315 1.532 35,5 2.134 2297 | 7,64

83/84 | 2.178 709 32,6 4.121 1.345 32,6 1.892 1.897 | 0,26

84/85| 2.196 718 32,7 4413 1.389 31,5 2.009 1.935 |-3,68

85/86 | 1.745 519 29,7 | 2.600 675 26,0 1.490 1.303 | -2,55

86/87| 1.718 473 27,6 3.810 1.119 29,4 2.218 2.366 | 6,67

87/88 | 2.123 622 29,3 4.771 1.427 29.9 2.247 2294 | 2,09

88/89 | 2.400 702 29,3 5.031 1.540 30,6 2.096 2.194 | 4,68

89/90 | 2.268 661 29,1 4.650 1.415 30,4 2.050 2.141 | 4,44

90/91 | 1.973 555 28,1 3.531 950 26,9 1.790 1.712 | -4,36

91/92 | 1.794 530 29,6 3.417 942 27,6 1.905 1.777 | -6,72

92/93 | 2.076 633 30,5 4.817 1.370 28,4 2.320 2.164 |-6,72

93/94 | 2.154 609 28,3 5.333 1.421 26,6 2.476 2333 |-5,78

94/95| 2.200 632 28,7 5.621 1.589 28,3 2.557 2.514 | -1,68

95/96 | 2.392 693 29,0 6.449 1.930 29,9 2.696 2.785 | 3,30

96/97 | 2.552 707 27,7 6.582 1.903 28,9 2.580 2.692 | 4,34

97/98 | 2.859 763 26,7 7.313 2.033 27,8 2.558 2.664 | 4,14

98/99 | 2.787 746 26,8 8.863 2.237 25,2 2.782 3.000 | 7,84

99/00 | 2.852 759 26,6 7.267 1.946 28,1 2.548 2.564 | 0,60

FONTES: SEAB/DERAL/ IBGE.

Na tabela 09 percebe-se que a area da Regido Oeste do Parana utilizada para a
cultura da soja, no periodo de 1980 a 2000, ¢ em média 667.480 ha. Que corresponde a

29,81% da area cultivada com soja pelo Estado.

A produgdo média da Regido, no mesmo periodo, é de 1.534 toneladas equiva-
lentes a 30,23% da producgdio estadual. Com relagio & produtividade de soja do Oeste
Paranaense, a média € de 2.269 kg/ha. Estando, portanto, acima & média do Estado, que
¢ de 2.232 kg/ha. Interessante observar que a maior area plantada ocorreu em 1980, com
841 mil hectares. E a maior produtividade da regidio em analise foi de 3.000 kg por ha,
verificado na safra 98/99.
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Por outro lado, em relagfio a maior e a menor variagdo percentual, num confron-
to entre as produtividades do Oeste e do Estado, ocorreram nos anos de 1981 (12,37%)

e 1993 (-6,72%), respectivamente.

De acordo com Piffer (1999) as menores produtividades ocorreram devido a
problemas climaticos. J& a ocorréncia da menor area plantada (473 mil ha), em 1987,

deveu-se a queda dos pregos.

3.7. Consideragdes finais sobre o capitulo

O agribusiness da origem ao termo agronegdcio e relaciona-se as atividades de
produgdo agricola, insumos (a montante) e processamento/consumo final (a jusante).
As dimensées tanto a nivel local como mundial sfo evidenciados lﬁelos numeros apre-
sentados. Aspectos relacionados & importéncia social € econdmica da commodity soja e
seus derivados séio evidenciadas pela oferta e demanda e a principal destinagdo do pro-
duto como alimenta¢do humana e animal. A cadeia produtiva da soja (infraestrutura,
comercializagdo e produtos finais) mereceu énfase maior. Por tltimo, os dados relativos

a Regifo Oeste do Parana foram explicitados.

O proximo capitulo tratara das caracteristicas regionais do produtor € da comer-
cializagdo da soja; apresentara os procedimentos metodologicos, os dados da pesquisa e

a analise e discussdo dos dados.
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CAPITULO 4 — CARACTERISTICAS REGIONAIS DO PRODU-
TOR E DA COMERCIALIZACAO DA SOJA.

Neste capitulo, o estudo objetiva trazer a luz: a) as formas utilizadas pelo
sojicultor da Regido Oeste do Parana na comercializagdo da soja; e b) discutir a utili-
zagdo de meios alternativos de financiamento e de comercializag8o, através dos quais

possibilitem-se a obtengéio de melhores pre¢os € com uma margem maior de seguranga.

4.1. Procedimento Metodologico

Este estudo possui um caréter exploratério/comparativo, por possuir como obje-
tivo descrever, explicar e explorar um fendmeno. Ainda, através do levantamento e con-

fronto de dados, apontar alternativas para solugdio de um problema de uma regiso.

De acordo com Bruyne (1982, p. 230) um estudo comparativo estuda as seme-
lhangas e as diferengas entre as empresas e refere-se sempre a uma realidade preexisten-
te. Essa idéia é compartilhada por Gil (1999, p. 34), que afirma: o0 método comparativo
procede pela investigacdo de individuos, classes, fendmenos ou fatos, com vistas a res-
saltar as diferengas e as similaridades entre eles. Embora as unidades de producfio agri-
colas sejam consideradas empresas, neste estudo recorre-se & analogia para aplicar o
conceito de comparagdo, ndo entre empresas, mas no resultado obtido no final de um

processo, a comercializag3o.

Optou-se pela comparagdo tendo em vista que o estudo se propde a confrontar
os valores de um produto, obtidos com diferentes formas de venda, num determinado
espago de tempo e, a partir dai, concluir qual instrumento utilizado representa a melhor
op¢do na obtengdo de methores retornos, com seguranga, redundando em beneficio dos

produtores agricolas, particularmente dos sojicultores.



97

Os dados coletados procedem de diferentes fontes. Sobre a produgéo € o prego
da soja foram disponibilizados pela Secretaria de Estado da Agricultura e do Abasteci-
mento do Parania (SEAB) — Departamento de Economia Rural (DERAL), através de e-
mail; pelo nicleo de Cascavel (PR), através de consulta direta nos documentos; e, ain-

da, capturados no site http://www.pr.gov.br/seab/. Os dados sobre as cooperativas foram

obtidos através de entrevistas informais, contatos por telefone e e-mail e pesquisas nos
informes por elas publicados. Sobre CPR, CPRF e Leildo Eletrénico foram fornecidos
pela Superintendéncia Estadual do Parand (SUPER) do Banco do Brasil (BB).

A pesquisa abrange o periodo compreendido entre os anos de 1996 a 2000 e li-
mita-se a analisar os dados relativos a comercializagdo da soja € os meios utilizados,

sem emitir juizo de valor, embasado em crengas pessoais.

Os procedimentos consistirdio na andlise dos precos médios obtidos pelos
sojicultores da Regifo Oeste do Parana, através dos meios tradicionais de
comercializagdo e, se possivel, comparar esses pregos com os valores obtidos nas
vendas através da Cédula de Produto Rural (CPR) e da Cédula de Produto Rural
Financeira (CPRF). Num outro momento procura-se, determinar o volume de soja
comercializado através de cada instrumento. Por ultimo, aponta-se alguns instrumentos

alternativos que podem ser utilizados na comercializagio da soja.

Adicionalmente procura-se confrontar os pregos verificados na Bolsa de Chicago
com os da Regido Oeste e o indicador de pregos da soja, no periodo em analise. Com
isso busca-se evidenciar, graficamente, se hd ou ndo, correlagdo entre esses pregos, ou
seja se os pregos da Regidio Oeste seguem a mesma tendéncia dos pregos verificados na
Bolsa de Chicago. Caso haja correlagio, esta confirmara que os pregos da citada regido

também sdo influenciados pelos pregos da cotagdo da CBOT.
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4'2'; Dados

Os dados utilizados nesta sessdo estdo organizados em duas séries histdricas de
pregos da soja, verificados na Regifio Oeste do Parand, entre 1996 e 2000. Sendo que
uma série é composta dos pregos médios mensais recebidos pelos produtores, pesquisa-
dos e divulgados pela SEAB/DERAL, ntcleos de Cascavel € Toledo. A segunda série
apresenta os dados relativos aos pregos da soja obtidos na venda através de CPR, forne-

cidos pelo Banco do Brasil.

Para determinagéio do preco médio da soja recebido pelo produtor, os dados sio
coletados diariamente, pela SEAB/DERAL juntos aos seus informantes (cooperativas,
cerealistas, atacadistas, corretoras, exportadoras, etc.), nos diversos municipios abrangi-
dos pelos nicleos de Cascavel e Toledo (PR) e se referem a negécios efetivamente rea-

lizados. A partir da média aritmética didria € calculada média mensal.

Esses dados constam da Tabela 10, relacionados més a més do periodo em estu-
do.

TABELA 10. — Precos Médios Mensais da Soja Recebidos pelos Produtores da
Regifio Oeste do Parana — 1995/2000 — em RS por saca de 60kg

MES 1995 1996 1997 1998 1999 2000
JAN 10,25 13,05 15,07 15,82 12,95 18,22
FEV 10,25 12,50 14,95 14,75 16,05 18,10
MAR 8,35 11,70 15,10 13,15 15,64 16,95
ABR 8,65 12,45 15,84 12,31 13,96 16,92
MAI 8,05 13,52 15,80 12,63 13,80 17,90
JUN 8,05 15,30 15,15 12,46 14,22 16,60
JUL 9,40 12,80 15,55 12,40 14,05 15,86
AGO 10,05 13,75 15,45 11,74 18,85 15,69
SET 10,10 16,90 17,08 11,90 18,16 16,32
ouT 10,75 16,05 17,35 12,20 19,38 16,90
NOV 11,65 16,00 17,35 12,81 18,91 17,32
DEZ 12,05 18,13 17,51 13,00 | 1843 19,00
MEDIA 9,80 14,35 16,02 12,93 16,20 17,15

FONTE: SEAB/DERAL
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Ao analisar a Tabela 10 percebe-se que o menor prego médio mensal da soja, ob-
tido pelo método da SEAB/DERAL, foi R$8,05, nos meses de maio e junho de 1995; o
maior prego médio mensal foi de R$ 19,38 observado em outubro de 1999. Em relagéo
4 média anual, o maior valor ocorreu em 2000 (R$17,15), enquanto o menor ocorreu em
1995 (R$9,80).

Observa-se que 0s menores precos absolutos ocorreram em 1995, entretanto na

época o délar americano estava valendo aproximadamente 1,00 real.

Ainda a Tabela 10 permite observar que os menores preg¢os, com raras excegoes,
encontram-se nos meses de abril a julho, que coincide com o periodo da colheita ou
logo apds, da Regido Oeste do Paranid. Em contrapartida os maiores pregos se verificam

entre novembro e fevereiro, coincidindo com a entressafra da soja.

A seguir procura-se classificar os meses, em relagdo ao “prego médio do periodo
de 1995 a 2000”. Para se determinar o pre¢o médio do periodo calcula-se, primeiramen-
te, o preco médio mensal de cada ano. Em seguida calcula-se a média de todos os me-
ses, juntos, do periodo (que € o preco médio do periodo). Finalmente, para se saber se o
prego médio do més estd acima ou abaixo do pre¢o médio do periodo, basta comparar os

dois.

Utilizando-se como critério a quantidade de vezes que o prego médio mensal, de
cada ano observado, esteve abaixo ou acima do prego médio do periodo, 0 més sera
classificado como: a) péssimo — se 6 (seis) vezes abaixo (100%); b) ruim — se 5 (cinco)
vezes abaixo (83,3%); c) deficiente — se 4 (quatro) vezes abaixo (66,64%); d) 6timo - se
6 (seis) vezes acima (100%); €) bom, se 5 (cinco) vezes acima (83,3%); f) razoavel - se
4 (quatro) vezes acima (66,64%); € g) neutro - para 3 (trés) vezes acima e 3 (trés) vezes
abaixo (50%).

Pelos critérios estabelecidos tem-se:
- péssimos: abril, maio e julho;

- ruins: Margo e junho;

- deficiente: Agosto.
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- 6timo: dezembro;
- bom: novembro; €
- razoaveis: setembro e outubro

- neutros: janeiro e fevereiro.

Esses dados levam a conclusfio que, por esse critério, o0 més de dezembro € o
melhor més para o produtor do Oeste Paranaense vender a soja. Em contrapartida, abril,

maio e julho sdo os piores meses para a comercializacdo dessa commodity.

A partir dessa constatagio de sazonalidade de pregos, em épocas distintas, tanto
o produtor quanto o comprador podem realizar determinadas a¢des que possibilitem
reduzir os riscos de pregos. O produtor podera planejar a comercializagdo, de tal forma
que evite vender toda a produgdo nesses meses de baixa. Para isso podera utilizar-se das
diversas estratégias, simples ou combinadas, nos mercados a termo ou futuros (hedge),
ou emitindo CPR/CPRF ou armazenando a soja, conforme ja mostrado neste trabalho.
Por sua vez o comprador procurara garantir o abastecimento justamente durante o peri-
odo da colheita, para beneficiar-se dos pre¢os baixos, ou se protegera contra possiveis

altas através de contratos de fornecimento ou fara hedge.

No caso da série de CPR e da CPRF cujos dados foram fornecidos pelo Banco
do Brasil, estdo considerados os negécios realizados com as CPR pelas agéncias situa-
das na Regifio Oeste do Parand. O prego médio mensal foi obtido através da divisdo do
valor das vendas do més pelo volume (em kg) e multiplicado por 60 (saca 60kg). Esse
céalculo deu origem ao pre¢co médio mensal de uma saca de soja. Esses valores referem-
se ao que o produtor efetivamente recebeu, ou seja ja deduzido o deségio (valor cobrado
pelo adquirente da CPR) e a taxa de aval do banco. Ressalva-se, entretanto, que o

~produtor recebeu a vista o valor da produgio que sera colhida, dentro de um prazo que

pode chegar a oito meses.

Os dados referentes 2 CPRF abrangem de marg¢o a dezembro de 2000, haja vista

que o Banco do Brasil iniciou operagdes com esse titulo em margo de 2000. Para deter-
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mina¢do do prego médio mensal adotou-se 0 mesmo procedimento da CPR. Os valores

obtidos constam da Tabela 11 (p. 101).

TABELA 11 — Pregos Médios Mensais da Soja na Regido Oeste do Parani, obtidos
através de CPR e CPRF - 1996/2000 — em RS por saca de 60kg

CPR CPRF
MES 1996 1997 1998 1999 2000 2000

JAN '

FEV 12,80 14,00

MAR 11,53

ABR 17,11 13,57
MAI 12,50
JUN 13,87
JUL 10,20 12,06
AGO 17,73 14,98 11,42
SET 15,78 11,96
oUT 12,00 11,20 11,20 17,50 12,92
NOV 12,40 13,18
DEZ 12,54 13,83
MEDIA 12,96 12,00 11,20 15,75 15,96 12,68

FONTE : Banco do Brasil — SUPER/PR.

Analisando-se a Tabela 11 observa-se que em determinados meses do periodo
néo houve negdcios com soja da Regifio através de CPR. Esse fato explica, em parte, o
pequeno volume vendido com emissdo de CPR e confirma o cardter complementar de
recursos que o titulo proporciona. Pode-se acrescentar a falta de tradigdo do uso da CPR
nos municipios do Oeste Paranaense. Observa-se, também, na coluna relativa 3 CPRF
que aconteceram negdcios em todos os meses, apds o langamento em margo/2000. Em
relagdo aos pregos médios mensais obtidos com a emissdo de CPR o menor prego ocor-
reu em julho de 1996, enquanto que o maior se verificou em agosto do mesmo ano. A

maior média anual ocorreu em 1999,

A partir dos dados constantes das tabelas 10 (p. 98) e 11 se poderia fazer uma
comparacdo entre os pregos obtidos com a soja. Entretanto essa comparagéo nio pode
ser realizada por confronto direto entre esses pregos, que sdo absolutos. No caso das

CPRs deve-se transportar o prego a valor futuro, a uma taxa de juros vigentes no mer-
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cado, contudo nfo se dispde do prazo (que é variavel). Além disso, quando da emissdo
do titulo havia a situagdo financeira e o objetivo do produtor, que também deveriam ser
ponderados. Pode-se acrescentar os custos de oportunidade que o produtor teria, caso

ndo dispusesse de recursos para plantar.

Apesar das restrigdes apontadas acima, simula-se a atualiza¢do do prego da CPR
da seguinte maneira: 1) tomando-se o prego da CPR de fevereiro de 1999, R$14,000
(extraido da tabela 11); 2) a partir de maio atualiza-se, més a més, o valor da CPR com
dois percentuais distintos: a) pela taxa de 3,0%, cobrada para empréstimo na modalida-
de de crédito pessoal (CDC) do BB — taxa maxima aceitavel que o produtor pagaria
caso captasse recursos de fonte ndo subsidiada; b) pela taxa de 0,82%, que étualizou a
poupanca no BB em fev/99. — taxa minima para atualizar o recurso captado; idéntica a
taxa de juros subsidiados & agricultura; 3) esses valores sdo, entdo, comparados com os
precos (real) da soja, em igual periodo (Tabela 12), tendo-se, entdo, uma idéia se o pro-
dutor teve ou ndo vantagem de vender antecipadamente a soja, através da CPR. Os da-

dos obtidos constam da Tabela 12.

TABELA 12 — Precos Atualizados da CPR e a Cotacgéo da Soja em 1999 — Regido

QOeste do Parana.

CPR Atualizada a SOJA DIFERENCA

1999 3% (1) 0,82% (2) | Cotagdo (3) | B3-1 | (-2
FEV 14,00 14,00

MAI 15,30 14,35 13,80 -1,50 -0,55
JUN 15,76 14,46 14,22 -1,54 -0,24
JUL 16,23 14,58 14,05 2,18 -0,53
AGO 16,72 14,70 18,85 2,13 415
SET 17,22 14,82 18,16 0,94 3,34
OUT 17,73 14,95 19,38 1,65 4.43
NOV 18,27 15,19 18,91 0,64 3,72
DEZ 18,81 15,32 18,43 -0,38 3,11

FONTE: dados das Tabelas 10 e 11.
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Conforme Tabela 12, o valor da CPR atualizado a 3% ao més ficou acima do
preco da soja nos meses de maio a julho e dezembro. Nesse caso a CPR foi vantajosa
para o produtor. J4 nos meses de agosto a novembro a CPR mostrou-se desvantajosa

para o produtor, ou seja o valor atualizado da CPR ficou aquém do preco da soja.

Ainda a Tabela 12 (p. 102) mostra que o valor da CPR atualizado a taxa de
0,82% também foi vantajoso de maio a julho, mas esse valor ficou abaixo da cotagdo da
soja de agosto a dezembro. Traduzindo-se, neste caso, em desvantagem para o emitente.

Para comparar a CPRF com o prego de venda da soja em determinado més, atua-
liza-se o prego do titulo através da taxa paga ao investidor, pelo prazo contratado. Para
exemplificar utiliza-se o prego médio da CPRF obtido em abril de 2000 (RS$
13,57/saca). Considerando que a modalidade do titulo € pré-fixada e a taxa paga foi de
1,35% ao més e admitindo-se que o vencimento ocorra em outubro/2000. Nesta data a
CPRF atualizada vale R$ 14,71 e o prego da saca de soja valia R$16,90, que também

seria vantajoso para o produtor.

Destaca-se que ndo foram abordados os custos de aval do banco, nem os custos

de armazenagem, por se considerar que os valores obtidos ja sdo liquidos.

Por outro lado, no exemplo utilizou-se da CPRF com prego fixo que, de acordo
com o BB, tem a preferéncia da maioria dos produtores, embora exista a modalidade

pos-fixada. Na liquidagdo desta utiliza-se o indicador ESALQ/FGV/BM&F.

Como aprofundamento da comparagfio poder-se-ia confrontar os pregos da regi-
4o em estudo com outra regido do pais ou com o prego do exterior. Entretanto, como ja
foi visto, o Brasil é tomador de pregos e ha varios estudos comprovando a correlagiio de
precos do Parané e os pregos USDA. Por esse motivo optou-se por agrupar em uma ta-
bela (13) os pregos do IPS (Indicador do Prego da Soja - é o indicador elaborado pela
CEPEA/FEALQ/ESALQ/USP. Esse indicador, o IPS/ESALQ/BM&F, ¢ utilizado nas
liquida¢Ges dos contratos futuros de soja. Detalhes sobre o IPS encontram-se no apéndi-
ce 3), USDA, e da Regido Oeste e, a partir desses dados mostrar se h4 ou ndo essa cor-

relagéo.
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Com esses mesmos dados foram calculados os precos médios de cada més, rela-

tivos aos anos de 1998, 1999 e 2000, que podem ser visualizados no grafico 2 (p.105).
Para determinar o preco da soja USDA em reais, utilizou-se a série historica do
dolar comercial do Banco Central do Brasil (BACEN), cotado no dia 16 ou posterior de

cada més. Esses dados também constam da tabela 13.

TABELA 13 - Soja: precos médios mensais (reais/saca 60kg), Regiio Oeste (PR),

USDA e IPS

1996 1997 1998 1999 2000
MES Regido | Preco | Regifio | Preco | IPS | Regidio | Preco | IPS | Regidio | Preco | IPS | Regidio | Preco| IPS

QOeste | USDA | Oeste | USDA Oeste | USDA Oeste | USDA Oeste |USDA
JAN | 13,05 | 14,55 | 15,07 | 16,39 15,82 | 16,53 17,15} 14,05 | 1720 |[15,57| 1822 {1830 (1996
FEV | 1250 | 15,17 | 1495 | 17,07 14,75 ] 16,32 {15,59] 16,05 j 20,29 |18,30| 18,10 |} 18,76 | 19,30
MAR | 1L70 { 1523 | 15,10 | 18,59 13,15 | 1599 [14,44| 1564 | 19,13 [1730] 16,95 | 18,86 1826
ABR | 1245 | 1621 | 1584 | 19,24 12,31 | 15,74 [14,18]| 13,96 | 17.04 115,79] 16,92 | 19,70 { 18,71
MAI | 1352 | 16,88 | 1580 | 19,78 12,63 | 15,83 [14.61] 13,80 | 16,54 115,87} 17,90 | 21,03 119,53
JUN | 1530 | 16,37 | 15,15 | 19,32 12,46 | 15,68 {14,23; 14,22 | 17,52 116,65] 16,60 | 19,62 ]18,58
JUL | 1280 | 16,90 | 1555 | 17,92 12,40 | 15,73 114,19 14,05 | 16,89 {1630 1586 | 17,96 | 17,62
AGO | 13,75 { 1746 | 1545 | 17,38 11,74 | 14,04 13,87} 18,85 | 18,17 [18,58] 15,69 | 17,71 |17.88
SET | 1690 | 17,50 | 17,08 | 16,19 11948 11,90 | 1347 |14,61] 18,16 | 1893 120,74 16,32 | 18,59 (19,04
OUT | 16,05 | 1568 | 17,35 | 15,75 {1897 12,20 | 13,57 [14,81{ 19,38 [ 19,50 [21,92| 16,90 | 18,35]19,03
NOV | 16,00 | 1567 | 17,35 | 16,73 120,22| 12,81 | 14,15 |14,90} 1891 | 18,96 {20,74| 17,32 [ 19,54 {20,06
DEZ | 18,13 | 1582 | 17,51 | 16,51 11998 13,00 | 14,27 }14,52] 1843 | 18,08 (19,74} 19,00 | 20,74 {2195
MEDIA| 14,35 | 16,12 | 16,02 | 17,57 |19,16| 12,93 | 15,11 |14,76| 1620 | 18,19 |18,13 17,15 [ 19,10 [19,16
D. P. 206 093 1,01 1,37] 0,89 1,20 1,12 0,87 2,40 1,18 2,22 1,000 105 1,16

m+2dp 1846 17,99 18,03 2031} 20,94] 1532( 17.34] 16,50 21,01f 20,55[ 22,56] 19,15 21,19} 21,48

m-2dp | 1023 1425 14000 1483 17,38 10,54 12,88) 13011 11,39 1583 13,69 1515 17,00 16,85]
FONTE: SEAB/DERAL, IPEA, USDA e IPS.

Uma observagdo nos dados da Tabela 13 permite perceber uma sazonalidade dos
pregos, ou seja 0s meses em que os pregos da soja encontram-se em alta, com poucas
excecdes, sdo de setembro a fevereiro. J4 os menores pregos localizam-se entre os me-
ses de marco a julho. Essa sazonalidade, melhor visualizada no grafico 2 (p/105), coin-

cide, em esséncia, com a época da colheita ou logo apos.
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Grafico 2 - Soja: Pregos Médios Mensais, 1998/2000 - USDA,
OESTE e IPS -em R$.
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FONTE: dados da Tabela 13.

Ainda os dados do grafico 2 permitem visualizar uma correlagdo entre os pre-
¢os da Regido Oeste e do IPS. Essa correlagdo pode ser explicada no fato de que o cal-
culo do IPS considera os pregos médios da regido Oeste, assim a alta ou a queda dos
precos no Oeste paranaense exerce influéncia nesse indicador. Por outro lado, observa-
se que os valores do IPS estdo acima dos verificados na Regido Oeste. Nesta os pregos
sofrem um desagio de U$0,15 e tem um desvio padrdo de US$0,29 em relagfio a base.
Salienta-se, também, que nos pregos da Regido Oeste foram considerados os valores

recebidos pelos produtores, ou seja, ja descontados os impostos.

Em relagdo aos pre¢os USDA pode-se constatar no grafico 2 que tanto o IPS
quanto os pregcos da Regido variam proporcionalmente com a cotagdo verificada no
USDA. Neste caso a correlagdo mostra que também esta parte do Brasil é tomadora de
preco dos EUA.

O Indicador do Prego da Soja (IPS) ¢ o indicador elaborado pela CEPE-
A/FEALQ/ESALQ/USP. Esse indicador, o IPS/ESALQ/BM&F, € utilizado nas liquida-

¢Oes dos contratos futuros de soja. Detalhes sobre o IPS encontram-se no apéndice 2.
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4.3. Meios de Comercializacéio Utilizados pelos Sojicultores.

Nesta sessdo procura-se determinar os meios de comercializagfo utilizados pelos

sojicultores, da Regido Oeste do Parand, nos anos de 1995 a 2000.

Como ja foi visto em capitulos anteriores existem diversos instrumentos de co-
mercializagdo: os chamados tradicionais (soja verde, troca-troca, etc.) e os ditos moder-
nos (mercados futuros, de opgdes, CPR, etc.). Dentre as diversas forma para determinar
quais instrumentos foram utilizados e o volume vendido através de cada um desses mei-
0s, optou-se pela coleta dados nos informativos publicados em boletins, relatérios, mi-
dia de diversos agentes do agronegécio. Também utilizou-se de entrevistas informais,

através de contatos pessoais, por telefone ou por e-mail.

A principal dificuldade encontrada na obtenc¢do das informagdes necessérias re-
sidiu no fato de que, por questdes estratégicas, os registro das transagdes efetuadas pe-
los compradores ou seus representantes ndo sfo divulgados ou sdo divulgados de forma

parcial.

No caso das cooperativas, quando o fazem, divulgam apenas dados globais, co-
mo volume anual de produto recebido e o montante, anual, auferido com a venda. So-
me-se a isso o fato de que algumas apenas recebem a soja, ficando a critério do produtor
fechar a venda quando Ihe convier (prego a fixar), outras compram o produto para reali-

zarem o beneficiamento em suas proprias industrias.

Para contornar as dificuldades apontadas, tomou-se por base os dados disponi-
veis no site da Ocepar (http/www.ocepar.org.br), os quais informam que as cooperativas
comercializaram 62% da produgfio de soja do Parana no ano de 1999. Estendendo-se
esse percentual para os demais anos analisados. Dessa forma, multiplicou-se a produgfo
anual da soja, constante da Tabela 14 por 0,62, obteve-se a estimativa das vendas atra-
vés das cooperativas. O volume vendido através de CPR foi extraido dos dados infor-
mados pelo Banco do Brasil. Restando, assim, um volume comercializado por outros

agentes (frading, industrias, exportadores, leildo eletrdnico, etc) .
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Salienta-se que nas vendas através de CPR no ano de 2000 foram englobadas as

vendas por CPRF. Esses dados constam da Tabela 14.

TABELA 14 - Soja da Regido Oeste do Parana: producéo e meios de venda (em 1.000t)

ANO PRODUCAO VENDA VENDA VENDA
COOPERATIVA CPR/CPRF| OUTROS
1995 1.589 985 10 594
1996 1.930 1.197 2 731
1997 1.903 1.179 1 723
1998 2.033 1.260 1.3 771
1999 2.237 1.387 0.8 849
2000 1.946 1.206 46 694

FONTE: SEAB/DERAL , OCEPAR ¢ Banco do Brasil. Calculos do autor.

Uma andlise na Tabela 14 permite inferir que, no Oeste Paranaense, 0 maior vo-
lume de venda da soja através de CPR ocorreu em 1995, com dez mil toneladas. J4 o
menor volume ocorreu em 1999, com oitocentas toneladas. No mesmo periodo a venda
através de outros agentes esteve, em média, proxima a 727 mil toneladas. Em termos
percentuais o volume comercializado através de CPR, de 95 a 99 ficou sempre abaixo
de 1% (um); ja4 em 2000 esse percentual foi de 2,36%. Uma das razdes desse substancial
aumento do volume pode residir no fato de que a CPR e a CPRF foram agrupadas nesse

ano.

Por outro lado, na coluna “outros”, embora nfio se tenha buscado a s informagdes
juntos aos emitentes, pode-se considerar inclusas as chamadas CPR de gaveta. CPR de
Gaveta ou modalidade “fechada” identifica os contratos que sdo firmados entre as par-
tes, sem ser negociados em bolsas ou em balcdo e, dessa forma, ndo sdo registrados na
CETIP. As informagdes sobre essa modalidade sfio perdidas, ndo sendo possivel identi-
fica-las. Machado (1997), citado por Gonzalez (1999, p. 37) exemplifica que uma tnica

trading emitiu cerca de 100.000 titulos, na safra daquele ano.

Esses dados evidenciam que, na regio em estudo, aproximadamente 35 por cen-

to dos produtores de soja utilizaram-se dos meios tradicionais para venda da produgio,
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entregando sua produgfio a cerealistas, industrias e outros agentes ou intermedidrios. Em

outras palavras, usaram os mercados a termo, “soja verde” e “troca-troca”, entre outros.

4.4. Meios Alternatives para a Comercializagiio da Soja

Ao praticar apenas as formas tradicionais de comercializagdo, o sojicultor deixa
de aproveitar eventuais oportunidades de obter um pre¢o mais adequado para sua pro-
duco. Neste item procurar-se-a apontar algumas possiveis alternativas de comercializa-
¢édo.

Ha varias possibilidades e opgdes de participagio do produtor nos diversos tipos
de mercados. Algumas formas, entretanto, dependem da situagdo financeira em que se
encontra o produtor ¢ a disponibilidade de crédito, piblico ou privado, para financiar a
lavoura. Em outras palavras, a comercializag@o tem relag@o estreita com o financiamen-
to da safra. O grau de aversdo ao risco e o prop6sito do produtor, também podem influ-

enciar na decisdo de qual meio utilizar.

Caso o produtor disponha de recursos proprios, suficientes para autofinanciar a
sua lavoura, podera optar pela estratégia de financiamento e venda da produgdo que
melhor lhe convier. Sua condi¢fio privilegiada permite-lhe a capta¢do de recursos em
condi¢des e taxas menos onerosas e operar nos mercados fisico, a termo, futuros, op-

¢Oes, ou emitir CPR e, ainda, fazer combinagGes de estratégias nesses mercados.

De outra parte, caso ndo haja financiamento oficial suficiente e, pior, se o produ-
tor estiver descapitalizado, ele encontrard maiores dificuldades para adotar determinadas
posi¢des nesses mercados que, em alguns casos requerem justamente a disponibilidade
de capital. Logo, a necessidade da obtengdo de recursos, mesmo para efetivar a comer-
cializagéo, pode levar o produtor a uma situagfio de refém dos especuladores (no sentido
pejorativo) submetendo-se a pagar maiores taxas, ou entregando a produgdio em condi-

¢cdes menos favoraveis.
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Em qualquer situagéo que se encontre o produtor, capitalizado ou néo, ele devera
perseguir, sempre, uma melhor condi¢éo de venda para o seu produto. Aqui esta se bus-
cando apontar instrumentos alternativos para comercializagdo da soja, alguns dos ins-
trumentos tradicionais também serdo abordados, justamente por possibilitarem ao soji-
cultor a venda mesmo antes de iniciar a lavoura, o que, financeiramente, seria o deseja-

vel.

4.4.1 O Mercado a Termo como Alternativa

Se a decisdo for operar no mercado a termo, cujo envolvimento financeiro ocor-
rera nas épocas e montantes previstos no contrato, através de “soja verde” ou “adianta-
mento”. Nesse caso deveria analisar se € conveniente receber antecipadamente o paga-
mento, devido ao alto desagio (entre 20 e 30%do prego de mercado disponivel, relativos
ao desconto “por dentro” dos encargos financeiros, margem de risco e custo de oportu-
nidade do capital). Acrescente-se que o produtor ainda terd as despesas de registro do

contrato.

Note-se que, no caso de receber o adiantamento e aplicar em qualquer fundo de
investimento, o valor do deségio sobre o valor adiantado podera ser maior que o valor
que sera obtido em aplicagdo no mercado financeiro. Ademais, se estiver capitalizado o
produtor tem poder de barganha na aquisi¢iio de insumos. Se pagar a vista, normalmen-
te, conseguird um pre¢o mais em conta. Cabe observar, ainda, que se houver alta nos
precos da soja o produtor ndo seria beneficiado, exceto se tivesse adquirido uma opgéo
de compra. Esta sera detalhada mais adiante, quando forem abordados os contratos de

opgdoes.

Vale lembrar que a grande diferenga do “mercado a termo” para o fisico, est4 no
fato de que movimenta praticamente apenas contratos, sendo liquidado quase totalmente

por diferenga de pregos e nio pela entrega da mercadoria.
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4.4.2 A Cédula de Produto Rural (CPR) como Alternativa

Se o produtor preferir emitir CPR, o valor pretendido estara sujeito a um limite
percentual em relagcdo a produgéo prevista e depende da fase em que se encontra o em-
preendimento. Esse percentual varia de 50% (para a fase do planejamento) a 70% (para
a fase da pré-colheita). Os custos seriam: fianga e despesas bancéarias (0,65%am), taxa
de registro (0,5 a 1%) sobre o valor da operagéo, seguro agricola (considerado nos cus-
tos de produgio), Proagro, corretagem em bolsa e custos operacionais (expurgo, classi-

ficagdo, armazenagem, etc.).

A CPR cumpre um importante papel na complementagdo de recursos, isto €, o
valor que complementa os recursos de custeio, cujas taxas sdo relativamente baixas, se
comparadas com as taxas de outras modalidades de financiamento (nfo subsidiado). Por
isso, para o produtor nessas condi¢cdes, com necessidade de recursos, pode ser uma boa

op¢ao.

O prego da soja obtido através da emissdo de CPR deve satisfazer ao produtor,
haja vista que sobre a parcela comercializada através de CPR ndo havera mais preocu-
pacdo quanto aos pregos — o que traz certa comodidade para o produtor. A CPR além de
proporcionar a obtengdo dos recursos, esta servindo de hedge contra a queda nos pregos.
Entretanto, para que o produtor possa usufruir de uma eventual alta nos pregos da com-
modity, uma alternativa seria comprar uma opgéo de compra (call), sobre o fisico, de
igual volume ao vendido através de CPR, cujo prego de exercicio seja idéntico ao da

CPR. Neste caso haveria o acréscimo dos custos do prémio.

Conforme Gonzalez (1999, p. 10), se o prego presente liquido da CPR (ja dedu-
zidos os custos), formado a partir das expectativas de prego futuro, for favoravel a ope-
ragdo, do ponto de vista do hedging, tornar-se-a até mais interessante do que uma tran-
sa¢do em mercados futuros, uma vez que no mercado a termo ndo ha disponibilizagdo
de margem de garantia (com seus custos implicitos) e ndo hd, também, o risco de se
incorrer em ajustes didrios para acerto de posi¢do. Além disso, ndo custos ha de monito-

ramento do mercado para se determinar 0 momento de sair da posi¢do.
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As CPR avalizadas pelo Banco do Brasil sdo todas padronizadas, com cldusulas
uniformes, exigindo que o emitente se adapte a certas exigéncias do titulo, como valor
minimo ou maximo. Com a padroniza¢io, muitas vezes o volume de produgio individu-
al nfo atende aos requerimentos minimos para a abertura de um contrato, equivalente a
450 sacas de 60kg. Gonzalez (1999, p. 62) sugere que uma possivel solugdo seria a ne-

gociagdo em pool, coordenada por cooperativas, associagdes ou corretoras.

Na realidade as cooperativas ja operam nesse sentido, pois muitas vezes emiti-
rem CPR em nome prdprio, mas amparadas em procura¢des de seus associados, com
poderes especificos para tal fim. A cooperativa repassa ao banco uma lista contendo os
nomes dos produtores que autorizaram a emissdo de CPR ou CPRF. Tais produtores nio
conseguirdo novo aval do banco, para o mesmo produto, exceto se ainda dispuser de

margem.

4.4.3. A Cédula de Produto Rural Financeira (CPRF) como Alternativa

Como alternativa de captagiio de recursos, para qualquer finalidade produtiva, o
produtor conta com outro tipo de CPR, a Cédula de Produto Rural com Liquidagdo Fi-
nanceira (CPRF). Esta possui basicamente as mesmas caracteristicas da CPR Fisica,

diferenciando na forma de liquidagdio, que ocorre exclusivamente por pagamento em
dinheiro.

Quando emite uma CPRF o produtor nfio esta vendendo o produto, mas assu-
mindo o compromisso de liquidar a cédula com o dinheiro desse produto. Dessa forma o
produtor tem a liberdade de vender o produto da forma que mais lhe convier. Salienta-
se, entretanto, que estara sujeito ao risco de mercado. Devendo acautelar-se ¢ aplicar
estratégias de comercializagdio ji vistas ou algumas que serfio expostas mais adiante,

com a finalidade de garantir certa margem de retorno, com seguranga.

No leildio da CPRF os lances sinalizam as taxas que os investidores pretendem

receber pelo capital investido na compra desse titulo. Assim, para calcular o seu prego
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de venda, o produtor deve levar em consideragéo a liquidez do mercado e a taxa maxi-

ma de juros que esta disposto a pagar.

De outra parte se o produtor tem o produto estocado ¢ necessita honrar seus
compromissos, mas considera que o prego estd muito baixo, a CPRF pode ser uma boa
op¢do, nesse caso. Especialmente se for época de colheita. A decisio, entretanto, deve
estar embasada no calculo dos custos financeiros envolvidos, ou seja, as taxas de juros
mais as despesas da operagéo deverdo ser menores que a possivel diferenga, positiva, a

ser obtida com a postergacgdo da venda do produto.

4.4.4. O BB Leilao Eletronico como Alternativa

O BB Leildo Eletronico € outra opgdo a disposi¢do do produtor. Esse instrumen-
to, que interliga 28 bolsas de mercadorias € pode ser acessado nos mais de 4.000 pontos
de atendimento do Banco do Brasil, proporciona um aumento substancial na quantidade
de compradores, € os custos sdo relativamente baixos. Nessa modalidade o Banco do
Brasil oferece as garantias necessdrias, tanto para o comprador quanto para o vendedor.
Inclusive mantém um convénio com transportadores, facilitando o planejamento logisti-

co em termos de fretes, facilitando a entrega da commodity

De acordo com Gonzalez (1999, p. 42) o leildo eletrdnico do Banco do Brasil é
uma alternativa de formag#o de pregos com transparéncia e razoavel grau de ajuste que,
entre outros produtos, tem ofertado CPRs. A propdsito, complementa Gonzalez, o Ban-
co do Brasil indica que o inicio de comercializagio de CPR via leildo eletronico propi-
ciou uma melhora substancial dos pregos de comercializacdo das commodities envolvi-

das, além de aumentar a aceitabilidade do titulo pelo mercado.

Uma vantagem adicional para o sojicultor reside no fato de que o leildo eletroni-
co atua como um canal de distribuigdo para sua commodity, cujas despesas s6 serdo de-
vidas se efetivada a venda. Saliente-se que a venda, através do leildo eletronico, s6 é

possivel se a soja estiver disponivel.
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4.4.5. A Sala de Agronegocios como Alternativa

A informagfo, fidedigna e tempestiva, pode propiciar seguranga ao produtor na
sua tomada de decisdo sobre a oportunidade da realizagdo da venda de seu produto. As
Salas de Agronegécios sdo instrumentos criados com essa finalidade, pelo Banco do
Brasil. Funcionando em ambiente especifico, de agéncias voltadas ao agronegdcio, pres-
tam servigo personalizado aos diversos agentes, especialmente ao produtor rural. Nessas
salas é possivel obter informagdes sobre os diversos mercados, cotagdes on-line, mete-
reologia, previsdo de safras, além de outras informag¢des de interesse das pessoas ligadas

a cadeia produtiva.

Mais especificamente para a comercializagdo, além das informagdes ja citadas,
nas Salas pode-se anunciar a venda do produto, assistir aos leildes eletronicos e realizar

negdcios afins.

4.4.6. O Mercado Futuro como Alternativa

O mercado futuro pode ser uma boa opgéo, dado que ao vender contratos futuros
(short hedge) o produtor estard assegurando determinado pre¢o no futuro. Em outras
palavras, estara se protegendo contra quedas nos pregos do produto. Caso tenha a inten-
¢do de usufruir de possivel alta de precos, devera assumir posi¢do contréria, ou seja
comprar contratos futuros (long hedge). Deve-se lembrar, entretanto, que nos casos de
compra ou venda de contratos futuros, além das despesas operacionais, impostos (IR e
CPMF) e custos de monitoramento, havera também os ajustes diarios e os depoésitos das
margens de garantia. Estes, em ultima instdncia, exigem que o produtor esteja capitali-

zado.

O melhor momento para realizar a venda futura da produgio é durante as entres-
safras, pois nesses momentos exacerbam-se as expectativas altistas dos especuladores e
demais agentes do mercado, as quais acabam por influenciar os pregos negociados nos
mercados futuros (Gomes: 2000, p. 71-73).
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4.4.7. O Mercado de Opcdes como Alternativa

Outra alternativa para o produtor é o mercado de opgdes, que possibilita ao
comprador da opgdo protegdo (seguro) contra a queda ou alta nos pregos, através da
fixagdo de um limite minimo ou maximo para exercicio da opg¢fo. Para o sojicultor a
opcdo de venda (put) protege contra um movimento de queda nos pregos da soja. Por
outro lado a opg¢do de compra (call) traz o beneficio na ocorréncia de um movimento
altista do produto. Em ambos os casos, ao adquirir uma opg¢io o produtor pagara um
prémio ao langador. Pago o prémio, nenhuma outra despesa ou comprometimento € ne-

cessario.

Para o produtor ¢ interessante operar no mercado de opgdes, quer tenha ou nio
vendido antecipadamente a produgdo, ou tenha financiado a lavoura através de custeio.
Ele pode assumir uma posigdo isolada nesse mercado ou combinar estratégias no mer-

cado de opgdes com outros.

No caso em que o sojicultor tenha feito custeio e queira garantir um prego mini-
mo para seu produto, ele deve adquirir uma op¢éo de venda (pur). Assim se o prego bai-
xar além do preco previsto no contrato ele exerce a opgdo. Entretanto se o prego subir,

ndo exerce e vende no mercado fisico.

Uma estratégia interessante para o sojicultor € a conjuga¢io da venda através de
CPR e a aquisi¢io de uma opedo de compra. Essa acfio permite a protegdo contra a que-
da do preco da soja, pela venda através de CPR, e possibilite ao produtor usufruir de
uma possivel alta de pregos, através do exercicio da opgdo de compra. Neste caso ele,
produtor, recebera a diferenga do valor da soja no mercado fisico € o do contrato de

opgdo.

Observe-se que se a intengéo € usufruir de uma possivel alta, o produtor ndo po-
de adquirir uma op¢do de venda, pois ndo possui mais o produto fisico. J4 vendeu atra-
vés da CPR.
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Um fato importante € que as opgdes tém caracteristicas de um seguro de pregos
na comercializagio do ativo subjacente a op¢do, em especial as commodities agropecua-

rias. O risco financeiro € limitado, enquanto o potencial de lucro é mantido.

Ainda sobre mercado de opgGes, no caso especifico da soja a quantidade minima

¢ de 2.268 sacas, para se operar nesse mercado.

4.5. Analise e Discussio dos Dados

A analise parte de dois pressupostos basicos. Primeiro, admite-se como verda-
deiros os dados divulgados pela OCEPAR que 62% da produgio da soja do ano 2000
foi comercializada pelas cooperativas. Dessa forma os restantes 38%, por dedugdo, fo-
ram comercializados via transagdes com exportadores individuais, tradings, processado-

ras, cerealistas, corretores, CPR e Leildo Eletronico.

O segundo pressuposto, implica em aceitar como “proxy” as informag6es Banco
do Brasil sobre o volume de CPR avalizadas. Assim, esses dados serdo considerados

suficientes para efeito de analise sobre a quantidade emitida desse titulo.

4.5.1. Analise Relativa aos Precos

O comportamento dos pregos médios mensais da commodity soja na Regido Oes-
te Paranaense, constantes Tabela 10 (p/ 98), permite observar que durante o periodo de
1995 a 2000, exceto 1997, os menores pregos ocorreram entre margo € agosto de cada
ano. Esse periodo coincide com a época da colheita e aos trés meses imediatamente pos-

teriores. Ja os maiores pregos ocorreram entre outubro e janeiro.

Ainda com base na mesma tabela (p. 98), pelo critério da média mensal, os pio-
res meses para o produtor vender a soja sdo, pela ordem: abril e maio; margo; junho,
julho e agosto. Pelos mesmos critérios, os methores meses para vender a soja sdo: de-

zembro; novembro; setembro e outubro.
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Esses dados caracterizam a sazonalidade dos pregos e servem como subsidios ao
planejamento do sojicultor que, sabendo antecipadamente que os pregos do produto sio
baixos ou altos em determinados meses, podera montar estratégias de obtengéo de re-
cursos financeiros ¢ de comercializag¢do, a fim de evitar a venda naqueles nos meses de

baixa. Dessa forma, aumentam as chances de obter um pre¢o melhor para a produgio.

Em relagdo aos pregos médios anuais observados no mesmo periodo, em valores
absolutos, verificou-se que o menor e o maior pregos ocorreram em 1995 e 2000, res-

pectivamente.

Os dados da tabela 11 (p. 101), referentes aos pregos da CPR e da CPRF, nio
permitem determinar a tendéncia de pregos ao longo do periodo em andlise, tendo em
vista que constam valores em apenas alguns meses. Entretanto em termos de valores
médios anuais, pode-se constatar que o menor pre¢o de venda da CPR ocorreu em 1998
¢ o maior em 2000. Neste ano também ocorreu o maior pre¢o da soja, revelando que o
valor obtido com a CPR guarda estreita relagdo com prego do produto. Este fato reforca
a afirmacgio de que quahdo o investidor decide pela compra de uma CPR de soja ele

leva em considerago a tendéncia de prego futuro do produto.

Nio ¢ viavel a comparagdo entre os pregos obtidos com a emissio de CPR e os
valores alcangados através da CPRF, tendo em vista que no primeiro caso o emitente
(sojicultor) recebeu o valor final da transagfio; no segundo caso o emitente ainda n#o
vendeu a soja, podendo fazé-lo no momento que achar conveniente. Além dessas, para

efeito de comparagdo, o prazo € outra variavel que teria de ser determinada.

Ainda em relagdo as CPRs, destaca-se que desempenham importante papel como
fonte de recursos para a agricultura, cada uma pode atender a determinada necessidade
do produtor. A CPR (Fisica), garante o prego (hedge) e assegura mercado para o produ-
to, enquanto a CPRF oferece maior liquidez. A CPRF ¢ liquidada financeiramente, ra-
zdo porqué ¢ preferida pelos especuladores (fundos de investimentos, poupadores, etc.)
que desejam investir, mas ndo desejam o produto adjacente do titulo (soja). Assim ha

maior numero de interessados potenciais, aumentando a chance de negociacdo do titulo,
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tornando-o mais liquido. Ambas, CPR e CPRF, proporcionam a obtengdo de recursos.
Logo, cabe ao sojicultor ponderar, diante da sua realidade, e optar pela emissio do titulo
que melhor satisfaga seus anseios. Importante lembrar que os custos financeiros e as

condi¢des envolvidas tém que ser favoraveis, para ndo inviabilizar o empreendimento.

Apresentar alternativas e sugerir que o produtor poderia ter obtido maior prego
para sua produgdo no periodo estudado, com a utilizagfio de meios alternativos de co-
mercializag8o, constitui-se no objetivo principal deste trabalho. Em principio a compa-
ragdo ex-post poderia fornecer meios para chegar a conclusio, entretanto a comparagio

ndo pode ser feita por confronto direto entre os pregos verificados.

Os exemplos numéricos (constantes da tabela 13 — p. 104) mostram que, feitos
alguns ajustes e admitidas certas condigdes, o produtor teve vantagem com a emissio de
CPR Fisica e com a CPR Financeira. Todavia, cabe a ressalva de que os precos utiliza-

dos s@io pregos médios e as taxas utilizadas sfo as vigentes a época.

Essas restri¢des, contudo, no comprometem a andlise e a conclusdo apontada,
tendo em vista que a maior taxa (3,0%am) utilizada para atualizar a CPR, para ser con-
siderada muito alta, haveria a necessidade de ser confrontada com as taxas praticadas no
mercado financeiro informal ou com os custos embutidos nos produtos, praticados pelas
empresas fornecedoras de insumos. Acrescente-se que deveriam ser ponderadas, tam-
bém, as necessidades do produtor e os custos de oportunidade que seriam incorridos

pela ndo implantagfo da lavoura.

A ampliagio da analise, através da comparagfio dos pregos da Regido com os
precos verificados em outras regides, como por exemplo Ponta Grossa, com os do exte-
rior se mostrou pouco significativa para a obtengéo de methores pregos. Uma vez que o
Brasil € tomador de pregos do exterior, ou seja a formag¢do do prego da soja se da do
exterior para dentro do pais e, dentro deste, para as diversas regides produtoras. Sendo
que os pregos variam, basicamente, em fungfo da infraestrutura, do frete e dos impostos

praticados.
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Essa constatagdo fica mais evidente ao se confrontar os pregos da Regifio Oeste
com os pregos apresentados pelo Indicador do Prego da Soja (IPS), pois a aquela, jun-
tamente com outras quatro regides do Parand, participa na constru¢do do IPS. Neste
caso a variagfo positiva da Regido Oeste em relagdo ao IPS néo se confirmou, pelo mo-

tivo de os pregos levantados referirem-se aos precos recebidos pelos produtores.

Colocando-se os precos CBOT, IPS e Recebidos (da Regifdio Oeste) num gréafico
(5) fica evidente a tendéncia, quase simultanea, da variagdo idéntica de pregos ao longo
do ano. Esse fato leva a confirmar a correlagdo entre os pregos internos e externos, ja
comprovada em trabalhos de diversos autores, como por exemplo Margarido ¢ Sousa
(1999) ou Pino & Rocha (1994).

4.5.2. Anilise do Volume Comercializado

Os dados da Tabela 14 (p. 107) indicam que de 1995 a 1999 houve uma tendén-
cia de involugdo na quantidade de soja comercializada através da CPR, variando de dez
mil toneladas a oitocentas toneladas, nesse periodo. Isso revela que a CPR nfo estaria
sendo bem aceita pelos sojicultores paranaenses da Regido Oeste?

A busca de resposta para a pergunfa acima levou a dois motivos bdsicos para es-
se comportamento. O primeiro diz respeito ao fato de que até 1999 a CPR ainda estava
se firmando como instrumento de financiamento, sendo pouco conhecida pelos produto-
res. Para dar um impulso na realizagdo de negdcios com esse titulo, 0 Banco do Brasil
desenvolveu estratégia de divulgacfio, treinou seus funcionarios e estabeleceu metas
para cada unidade, no inicio do ano 2000. O resultado foi um incremento espetacular, de
quase 60 vezes o volume do ano anterior, como pode ser observado na Tabela 14 (p.
107).

O segundo motivo pode estar relacionado com a emissdo informal da CPR entre
compradores e vendedores (CPR de Gaveta), que estaria incluida na coluna outros da
Tabela 16. Por ndo haver registro sobre a emissdo desse titulo, nio se tem uma analise

conclusiva, entretanto deduz-se que essa modalidade exerce influéncia na comercializa-
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¢do da regidio oeste, onde os produtores utilizam-se das formas tradicionais, como pode

ser constatado na tabela 14 (p. 107) — coluna “outros”.

Dois motivos adicionais podem ter contribuido para pequeno volume comercia-
lizado através de CPR. O primeiro diz respeito a educagdo dos produtores agricolas da
regido estudada, que dificultaria o entendimento e operacionalizagdo desse instrumento.
O segundo estaria relacionado ao perfil das propriedades produtoras, tendo em vista que
a regifio se constitui em sua grande maioria de mini e pequenas propriedades. Chegando

a 70 por cento o numero de propriedades de até 50 hectares (Ocepar, 2000).

O problema ja mostra tendéncia de ser superado, visto que a regifo esta se tor-
nando um poélo regional universitario, onde virios cursos estdo sendo ministrados na
area de agronegodcios. Assim os filhos dos produtores, mais bem informados, poderio

colocar em pratica novas formas de vendas da produg3o.

Quanto ao problema da estrutura fundidria a tendéncia é de concentra¢do em

propriedades maiores, conforme foi constatado em capitulos deste trabalho.

4.5.3. Analise dos Instrumentos Utilizados

Admitindo-se que as cooperativas se utilizaram dos mercados futuros, de opgdes
e do Leildo Eletronico, para assumir posi¢des ou realizar negdcios em nome de seus
associados, 0 que ¢ correto, resta ainda um niimero expressivo de produtores da Regido

que utilizou os mercados tradicionais para vender sua produgéo de soja.

A partir dos dados apontados na tabela 14 (p.107) infere-se que aproximadamen-
te 35% dos sojicultores utilizaram os meios tradicionais de comercializagio, que envol-
ve aproximadamente 6,5 milhes de dlares. Com isso, pelo menos parte desse grupo de
produtores, deixou de aproveitar os beneficios que poderiam ter sido proporcionados

pelos meios modernos de comercializago.
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A quantidade de negocios no Oeste Paranaense realizados através de CPR, Lei-
ldo Eletronico e Salas de Agronegécios, no periodo em analise, apesar do grande au-
mento verificado no ano de 2000, ainda pode ser considerada inexpressiva, pois equiva-

le a 2,36% do total de operagdes com soja na Regido.

Ressalva-se que houve uma evolugdo em termos percentuais absolutos, especi-
almente no ano de 2000, quando foram realizados 372 negdcios (aproximadamente 60
vezes 0 nimero do ano anterior, 6) com CPR, envolvendo um valor adicional, aproxi-

mado, de 40 milhdes de reais.

Citado incremento pode ser reflexo, dentre outras agdes, da intensa campanha de
divulgacdo do produto CPR e do treinamento dos funcionarios para venda desse instru-
mento de crédito. Além do aspecto negocial imprimido pelo BB, a CPRF veio satisfazer
os anseios do produtor que, mesmo obtendo recursos para a produgdo, ficou livre para
vender a produgéo da forma que lhe convier. Também atendeu as exigéncias do investi-

dor, que ndo quer ou ndo pode receber o produto.

4.6. Consideragdes finais sobre o capitulo

Neste capitulo buscou-se determinar os meios utilizados pelos sojicultores € a
quantidade de soja comercializada no periodo estudado. Os dados obtidos evidenciam o
uso, pelos sojicultores, de mecanismos tido como tradicionais de comercializa¢do. Fo-
ram apontados meios alternativos, como o mercado de opgdes, a CPR e o Leildo Eletro-
nico, que ja vém sendo utilizados por alguns produtores. Algumas estratégias também

foram apontadas.

Verificou-se que na Regido Oeste do Parana, no periodo de 1995 a 2000, apesar
de apresentar pequeno volume no contexto global, a CPR apresenta alguma vantagem

em relag@o aos meios tradicionais de comercializa¢do.
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Através da andlise grafica pode-se confirmar a inter-relagdo entre os precos da
soja na Regido Oeste com os apresentados no USDA e no IPS, sendo que os pregos

guardam certa propor¢do entre si.

O Leildo Eletronico e a Sala de Agronegdcios, meios modernos de comercializa-
¢do, que conjugam a tecnologia com a simplicidade e que podem ser utilizados como
instrumentos auxiliares na tomada de decisdo ou mesmo na realizagdo de negdcios do

sojicultor.

Também foram enfocados os beneficios que a mudanga nos meios atuais de co-

mercializagdo podem proporcionar ao sojicultor.

No proximo capitulo serio apontados os principais beneficios proporcionados
pelas mudangas nos meios atuais de comercializagio, os passos basicos a serem segui-
dos pelo sojicultor no uso dos novos meios de comercializa¢do, as conclusdes sobre o

tema e as sugestdes para trabalhos futuros.
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CAPITULO 5 — CONCLUSOES E SUGESTOES PARA TRABA-
LHOS FUTUROS.

Este trabalho teve como objetivo central analisar os instrumentos utilizados pe-
los produtores da Regido Oeste do Parana na comercializagdo da soja e propor uma sis-
tematica que, através de meios alternativos, contribua para redugdo dos riscos de queda

do preco para o vendedor e possibilite maior seguranga na comercializa¢do.

Para consecucdo desse objetivo, na parte tedrica, foram abordados aspectos rela-
cionados aos fundamentos da comercializagdo de produtos agropecuarios e ao agrone—~
gocio da commodity soja, com énfase aos mecanismos que, por serem essenciais para
uma visdio genérica ¢ melhor compreensdo sobre o mercado agricola, contribuem para o
sucesso na comercializagdo. Na parte pratica foram analisados os pregos obtidos e os

instrumentos utilizados pelos sojicultores da Regifo Oeste do Parana.

Os resultados obtidos demonstram que foram alcangados os objetivos propostos
e que, conseqiientemente, o trabatho contribui para o equacionamento do problema do
sojicultor, apontado no capitulo 1, especialmente no que se refere & seguranga, protegio
contra riscos de pregos, obtengdo de recursos para o empreendimento e liberagdo do

sojicultor do mercado local apenas.

Na seqiiéncia serdo sintetizados os beneficios que o produtor tera ao utilizar os
novos meios de comercializa¢do; os passos que o produtor devera seguir para utilizagdo
dos citados meios; as conclusdes sobre a pesquisa ; e, finalizando, sugestdes para traba-

lhos futuros.
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5.1. Beneficios Proporcionados pelas Mudangas nos Meios Atuais de Comercializa-

¢ao.

Sdo entendidas como tradicionais as formas de comercializagdo que, dentre ou-
tros, envolvem as vendas do produtor para cerealistas locais, cooperativas € a troca de
produtos por insumos. Essas formas limitam, em muito, as possibilidades do produtor
obter melhores pregos para seu produto, fazendo dele uma espécie de refém de poucos
compradores e sujeitando-o ao pagamento de pregos , as vezes, abusivos aos fornecedo-

Ics.

O produtor rural, pela vivéncia ou pela ostensiva campanha globalizante, ja esta
suficientemente informado e, quem sabe, conscientizado sobre a necessidade de aban-
donar as praticas tradicionais e adotar meios modernos para levar a bom termo seu em-
preendimento, especialmente na fase de comercializagdo. Entretanto, mesmo tendo a

opedo, ele pode sentir-se inseguro na hora de decidir que instrumentos utilizar.

Com vistas a auxiliar o sojicultor nessa tarefa busca-se, a seguir, apontar as evi-
déncias de que mudangas no atual meio de comercializagdo pode trazer-lhe beneficios.
Por exemplo, quando emite uma CPR, ele esta utilizando um meio moderno e alternati-
vo para suprir eventual falta de capital, vender antecipadamente a produgfo, garantir
mercado para seu produto e obter uma espécie de seguro contra eventual queda nos pre-
¢os. Além disso, tem o beneficio de uma certa trangiiilidade, pois fica livre de preocu-
pagdes como a busca de compradores, medo de ndo receber o valor da venda ou despe-

sas de monitoramento do mercado.

Ao utilizar os sistemas eletronicos, como o BB Leildo, na comercializa¢do de
seus produtos, o produtor pode obter beneficios com a ampliagdo da base geogréfica a
todo o territorio nacional ou, até mesmo, internacional ¢ aumentar infinitamente o nu-
mero de potenciais compradores. Com isso passa a ter maiores chances de obter um
prego mais condizente para sua produc¢do, eliminar atravessadores indesejaveis e, adi-

cionalmente, ficar trangiiilo quanto ao recebimento do valor da venda.
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Ter o recurso financeiro para suprir a necessidade de capital, em qualquer fase
do empreendimento e ficar livre para vender a produgdo da forma que lhe aprouver e
para quem achar adequado, pode ser o ideal para muitos produtores. Isso pode ser con-
seguido com a emissdo de uma CPRF. Esta por ser liquidada financeiramente, traz con-
sigo o beneficio da liquidez. |

Utilizar-se dos mercados futuros para obter os beneficios da seguranga de um
hedge, saindo no momento que julgar adequado, pela assungéio de posigdo oposta a que
detinha, também pode ser benéfico para o produtor, pois os mercados futuros também se

somam aos mecanismos modernos de comercializagio.

Os beneficios de um seguro contra queda de pregos ou apropriagdo de uma par-
cela maior de remunera¢do, numa eventual alta no prego da soja, sdo conseguidos pela
atuagdo nos mercados a termo, quando o produtor assume uma posi¢do (comprada ou

vendida) no mercado de opgdes.

Esses mecanismos ao serem utilizados, isolados ou combinados, possibilitam ao
sojicultor vender a produgdo na entressafra, ou mesmo antes do plantio, quando podem
obter um melhor prego do produto. Os beneficios se tornam mais evidentes quando o
sojicultor se vé obrigado a recorrer a fontes diversas de financiamento, devido & escas-
sez de crédito subsidiado. Os meios anteriormente citados servem como fonte alternati-
va de financiamento, ampliando a possibilidade da obtengdo de taxas de juros mais con-

dizentes.

No contexto geral a mudanga para os meios modernos de comercializagio traz
muitos beneficios ao produtor, sintetizados na possibilidade da liberagdo de um mercado
restrito, para um mercado ampliado; na disponibilizacio de informagdes fartas, fidedig-
nas e em tempo real, ao invés de informagdes para poucos ou apenas boatos com inten-
¢des nem sempre reveladas; na possibilidade do produtor apropriar-se de uma remune-

ragdo mais justa pelo seu esfor¢o, sem ser espoliado, por intermediarios inescrupulosos.
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Enfim, um claro sinal dos beneficios de que os meios modernos podem trazer
beneficios ao empresario agricola pode ser expressado no novo paradigma, que vem

sendo por ele assimilado: vender para plantar e ndo plantar para vender!

5.2. Passos a Serem Seguidos pelo Sojicultor no Uso dos Noves Meios de Comercia-

lizagdo.

Para o produtor usufruir dos beneficios da utilizagdo dos novos meios de comer-
cializagdo deve, na fase de planejamento, proceder a uma rigorosa andlise das formas e
das fontes de recursos, para todas as etapas do empreendimento, especialmente para a
comercializagdo do produto, optando por uma ou mais, cujos custos ndo coloquem em
risco o retorno financeiro. Na seqiiéncia sera mostrado como o produtor de soja deve

proceder para utilizar a CPR, a CPRF e o Leildo Eletronico.

5.2.1. Na emissio de CPR

a) ir ao banco para atualizar o cadastro e o limite de crédito;

b) apresentar proposta de emissdo de CPR;

c) providenciar a documentagfo solicitada pelo banco, inclusive garantias;

d) assinar a proposta/carta mandato;

e) na data estipulada, retornar ao banco para formalizar o documento;

f) registrar a CPR no Cartorio de Registro de Iméveis (CRI), do seu domicilio ;

g) registrar /averbar as garantias, a favor do banco, no Cartério de Titulos € Documen-
tos de localiza¢@o dos bens (se penhor ou alienag@o) da matricula do im6vel grava-
do (se hipoteca);

h) levar ao banco o documento devidamente registrado;

i) confirmar se foi liberado o valor correspondente;

j) efetuar os desembolsos, aplicando no processo produtivo.

k) colhido o produto, entregar no local e em quantidade constante na cédula.
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) apresentar ao banco o certificado de deposito e receber o titulo quitado;

m) ir ao cart6rio dar baixa da cédula, encerrando a operagéo.

Observagdo: caso o produtor ja tenha comprador para sua CPR, o comprador devera

depositar junto ao banco o valor do titulo (substitui o passo d).

5.2.2. Na emissdo de CPRF

a) na emissdo de CPRF proceder com descrito nos itens de a até fda CPR (6.3.1.);
b) vender a produgéo;
¢) liquidar a cédula junto ao banco;

d) dar baixa do documento no cartdrio de registros de titulos e documentos;

5.2.3. No uso do BB-Leildo Eletronico

a) efetivada a colheita, depositar a soja em armazém credenciado, para secagem e clas-
sificagdo;

b) apresentar ao banco o certificado de depésito do produto;

¢) definir com o banco o valor de venda pretendido;

d) formalizar autorizag¢io de venda;

e) acompanhar a cotag8o, através dos meios disponiveis (salas de agronegocios, internet,
tv, radio, ou nas agéncias do préprio banco);

f) se vendido o produto, receber o valor correspondente;

g) se ndo vendido, manifestar ao banco o desejo de persistir ou na venda;

h) ndo sendo possivel a venda através do Leildo Eletronico, procurar outros meios.

5.2.4. No uso das Salas de Agronegdécios

a) ir a0 Banco do Brasil e informar-se sobre o funcionamento da Sala de Agronegécios;
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b) registrar-se como usudrio da Sala;

¢) participar das atividades desenvolvidas na Sala, encontros e palestras (etc.);

d) consultar os funciondrios das Salas sobre como operar nos diversos tipos de merca-
dos;

€) manter-se atualizado sobre as tendéncias de mercado, quanto a pregos, producio,

clima, etc; "

f) pesquisar na internet, nos sifes relacionados ao agronegocio;

g) acompanhar constantemente, pelo radio, tv, jornais, informacdes relacionadas ao seu

negocio.

5.2.5. Na Operacio nos Mercados Futuros

a) ter uma boa no¢do do mercado futuro (veja item 2.9.5. deste trabalho);

b) cadastrar-se na Bolsa de Mercadorias e Futuros, através de uma corretora;

¢) abrir uma conta no sistema;

d) acompanhar as cotagdes e as tendéncias de prego da soja;

e) solicitar & corretora a venda da quantidade desejada de contratos futuros e o prego
pretendido;

f) efetuar o depdsito da margem de garantia correspondente;

g) efetuar depdsito dos ajustes diarios, se for o caso;

h) acompanhar as oscilagdes (altas ou baixas) do prego da soja;

1) decidir pelo melhor momento para liquidagéo do contrato (durante a vigéncia até seu
vencimento); e

j) emitir ordem para que a corretora encerre o contrato.
5.2.6. Na Operaciio nos Mercados de Opgdes
a) ter uma boa nogédo sobre 0 Mercado de Opgdes (ver item 2.9.6. deste trabalho);

b) solicitar a corretora a aquisicdo de um niimero determinado de contratos de venda;

c¢) pagar o prémio correspondente;
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d) acompanhar o prego do produto (se fisico) ou do contrato (se futuro);
e) exercer a opgdo, se o prego da soja estiver abaixo do valor de op¢do;
f) deixar de exercer a opgdo, caso o prego da soja esteja acima do valor estabelecido

para exercicio.

Convém observar que, em se tratando da utilizago dos meios alternativos de
comercializa¢do, o sojicultor pode, e deve, recorrer sempre a pessoas ou entidades capa-

citadas a auxiliad-lo nessa tarefa, como corretores, institui¢des financeiras, consultores.

5.3. Conclusdes sobre os dados da pesquisa

Os dados levantados sobre o prego, o volume e os instrumentos utilizados na
comercializa¢io da soja na Regifio Oeste do Parand, no periodo compreendido entre
1995 e 2000, permitem concluir que:

a) a grande maioria dos produtores utilizou-se dos mecanismos tradicionais de

- comercializagdio, como o mercado a termo, o “troca-troca”, o “soja verde” e
o mercado fisico;

b) ¢ pequeno o nimero de sojicultores, individualmente, que utiliza os chama-

dos meios modernos de comercializagdo (mercados futuros, opgdes, CPR...);

c) em alguns casos o pre¢o obtido através de CPR é mais vantajoso para o pro-

dutor; e

d) d) ha certa proporgdo entre os pregos da soja da Regido e os verificados atra-

vés do IPS e do USDA.

Em relagdo ao uso dos mecanismos tradicionais pelos sojicultores comprova
que, apesar de poder contar com varios tipos de instrumentos alternativos, o produtor
agricola ainda estd apegado a essas formas de mercado. Em outras palavras, na regido
em estudo, o produtor de soja ainda prefere vender a produgfio para pessoas ou entida-
des com as quais estd acostumado negociar. Evitando operar onde nfo se sinta seguro

ou ndo pode dominar. Tal procedimento, como visto ao longo deste trabalho, leva o
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produtor a abrir mdo de mecanismos alternativos mais modernos, que pudessem propor-

cionar melhores pregos, com seguranca, na venda da soja.

O volume vendido através de CPR, CPRF e Leildo Eletronico, mesmo sendo de
2,63%, representa um avango na utilizagdo de meios que podem ser considerados mo-
dernos. Se o volume comercializado através de CPR cresceu pouco, até 1999, no ano
2000 houve uma razoével evolugéo. Isso pode ser considerado fruto de uma melhor di-

vulgacdo e assimilagdo do produto, por parte do produtor rural.

Em se tratando da CPRF, apesar do pouco tempo considerado (9 meses), pode-se
concluir que obteve sucesso. Esse sucesso estd implicito nos niimeros de negdcios reali-
zados desde seu langamento, sendo bem aceita pelos sojicultores da Regido Oeste do
Parand. Isto confirma as previsGes feitas por especialistas, como Gonzales (em sua tese
de doutorado), de que uma CPR com liquidagio financeira atenderia tanto aos anseios

de produtores, quanto ao de investidores.

A conclusio de propor¢do entre os precos da soja verificados na Regido Oeste
do Parand e os precos do Indicador do Preco da Soja, pode ser explicado pelo fato de
que o prego do Parand € considerado proxy e ¢ utilizado pela BM&F para liquidagio de
contratos futuros. Ja a propor¢do existente entre os precos USDA e os pregos da citada
regido, pode ser explicada pela dependéncia que o Brasil tem, dos EUA, para formagio

interna do prego da soja.

Quanto a comparagéo entre os precos médios da soja obtidos com a venda atra-
vés de meios tradicionais ou cooperativas com 0s pregos obtidos através da emissdo de
CPR, ndo foi possivel obter uma concluséio definitiva. Isto se deve ao fato de que se
mostrou invidvel um confronto direto entre tais pregos, tendo em vistas as diversas vari-
aveis envolvidas. Algumas delas ja foram elencadas, mas ressalta-se as seguintes:

a) houve negécios com CPR em apenas alguns meses de cada ano do periodo

em andlise (ndo permitindo a realizagio de uma regressio);

b) faltam as datas de vencimento dos titulos;
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¢) nfo ha registros sobre as condi¢Ges, financeiras, do produtor no momento em
que emitiu a CPR; e
d) nio se dispde de dados suficientes para determinag¢do dos custos de oportu-

nidade, caso ndo se efetivasse a lavoura.

Apesar de todos os fatores restritivos citados, as simulagdes realizadas na tabela
12 (p. 102) com diversos prazos de vencimento (no ano de 1999) e a taxa de juros de
mercado ou com a taxa de remuneragéo da poupanga mostraram-se favoraveis em 40%
das observagdes, para quem emitiu a CPR. Isso leva a concluir que, dentro dessas con-
di¢cdes, a emissdo de CPR € vantajosa para o sojicultor.

Outros fatores, favoraveis & CPR, devem ser ponderados nessa comparagdo, co-
mo a complementaridade da CPR na captagdo de recursos, os custos de oportunidade, se
eventualmente o produtor deixasse de implementar a lavoura e a redugfo dos custos de

desagios que sdo cobrados no mercado a termo.

Em relagdo & CPRF néo € possivel estabelecer uma comparagfo entre os pregos
obtidos por produtores que emitiram e os que nfio emitiram este titulo. Aqui, para efeito
de conclusdo, devem ser considerados os custos de transagio, taxa de juros e taxa de
aval pagas ao investidor e ao banco, respectivamente, pois o sojicultor ird vender o pro-

duto através do meio e para quem quiser.

Outra conclusio que pode ser tirada da pesquisa é que, implicitamente, os dados
sugerem que ha necessidade de tornar mais popular (massificados) e de se convencer o
produtor a utilizar os instrumentos alternativos para comercializagdo da soja, na Regido
estudada. Isso podera exigir a ampliagcdo dos investimentos em campanhas de divulga-

¢do, treinamentos e incentivo ao uso desses meios. H4 um longo caminho a percorrer.

Também foi possivel detectar a sazonalidade de precos e conclui que, no periodo
de 1995 a 2000, tendo a média como critério de classificagdo, os melhores meses para
venda da soja, pela ordem sdo: dezembro; novembro; e outubro e setembro. J4 os piores
meses para venda da commodity, sdo, nesta ordem: abril e maio; margo; junho, julho e

agosto.
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Por 1Gltimo, salienta-se que embora os dados pesquisados e as sugestdes apresen-
tadas estejam relacionadas a Regido Oeste do Parana, podem, com pequenas adaptacdes,

ser estendidas a outras regides do Pais.

5.4. Sugestdes para trabalhos futuros

Uma pesquisa que envolvesse, diretamente, uma parcela dos sojicultores poderia
aprofundar a questfio da comercializa¢do da soja no Oeste Paranaense, envolvendo, por
exemplo, a influéncia cultural na sele¢do dos mecanismos utilizados, o grau de conhe-
cimento dos instrumentos disponiveis e a satisfacdio dos produtores que utilizaram os

chamados meios modernos de comercializag3o.

Pela importincia que as cooperativas tém na comercializagio da soja, na regido
estudada, um estudo envolvendo a influéncia na determinac¢do dos precos dessa commo-
dity seria recomendavel. Esse estudo, entretanto, ira esbarrar na dificuldade de obtengdo

dos dados que, certamente, serfio considerados estratégicos.

A contribuigdo da CPRF na alavancagem de recursos para financiar a atividade
produtiva e aferi¢éio de sua aceitag@io pelos produtores agricolas, também sdo pontos que
devem ser objeto de trabalhos futuros. Os quais deverdo abranger um periodo de tempo

maior, tendo em vista que esse titulo foi criado h4 alguns meses.
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APENDICE 1 - GLOSSARIO

Ajuste diario . Mecanismo por meio do qual as posi¢des mantidas pelos clientes, nos
mercados futuros, sfo acertadas financeiramente todos os dias, conforme apresentem

ganho ou perda em relagfio ao preco de ajuste do dia anterior.

Arbitragem . Compra em um mercado e venda em outro, para tirar proveito da diferen-

ca de precos entre eles. Arbitrar é fazer operagdo de arbitragem.

Arbitramento . Procedimento pelo qual as partes recorrem a alguma distancia de co-
mum acordo, para resolver pendéncias ou litigios, sem utilizagdo do Poder Judiciario.
Nos negocios realizados na BM&F, as partes podem recorrer ao Juizo Arbitral, previsto

nos.

Base . Em ingl€s, basis ¢ a diferenga entre o prego futuro e o prego a vista de uma com-
modity, em fung@o de custos de frete, capacidade de estocagem, taxas de juro, qualida-

de, expectativa de pregos etc.

Classificagiio . Quando o contrato estabelece a entrega da mercadoria, a classificagio
informa ao comprador que a mercadoria que estara recebendo é a mesma descrita no

objeto de negociag¢do do contrato.

Clearing House ou Camara de Compensagio . Sistema que compatibiliza as posigdes
compradas com as vendidas, de forma a garantir o fiel cumprimento de obrigagdes con-
tratuais assumidas em mercados organizados. A Clearing BM&F tem como responsabi-
lidade registrar as operages realizadas, acompanhar e controlar a evolugfo das posigdes
em aberto, compensar financeiramente os fluxos de pagamentos, efetuar a liquidagdo
fisica e financeira dos contratos e administrar as garantias financeiras exigidas dos par-

ticipantes. Esse processo ap6ia-se em sélido sistema de salvaguardas financeiras.

Convénios Operacionais . Acordos com bolsas de mercadorias de outros estados da
Federagfo, por meio dos quais as corretoras da bolsa conveniada podem realizar negé-

cios por conta propria € para seus clientes nos mercados da BM&F, na condigfio de
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Corn belt . Ou cinturio do milho, refere-se a uma regido com alta produtividade de

grios, especialmente milho, que localiza-se no meio-oeste norte-americano.

Day Trade . Operagdes abertas e encerradas no mesmo dia.
Hedge . Estratégia de protegfo financeira para a administragfio do risco de preco..

Hedger . E aquele que assume, na Bolsa, posi¢fo contraria & que possui no mercado a
vista. O mercado futuro proporciona protegdo de precos e de margens de lucro. Hedge
com contratos futuros contrabalanca a posi¢io na commodity fisica, mediante o estabe-
lecimento de outra posico, inversa e igual, no mercado futuro. O hedger entra no mer-
cado futuro para estabilizar sua estrutura de lucro e reduzir seu risco comercial. O moti-
vo fundamental pelo qual fazer hedge de posigGes fisicas com posi¢des em futuros cons-
titui um meio de protegdo adequado € o fato de que o prego a vista ¢ 0 a futuro tendem a
movimentar-se em harmonia, mantendo, na maior parte das situagdes, relacionamento
extremamente previsivel. Esse movimento paralelo de pregos manifesta-se porque os
mercados fisicos, como os futuros, sdo regidos e influenciados pelos mesmos fatores de

formacio de pregos.

Langador . O cliente que langa (vende) uma opgdio assume a obrigagio de vender ao
titular ou dele comprar, se este a exercer, 0 objeto a que se refere o contrato, pelo prego

de exercicio, a qualquer tempo, até o vencimento da opgao.

Limite Didrio de Oscilagdo . Variagdo maxima permitida por pregdo, para mais ou

menos, na cotagdo de um contrato, em relagio a cotacgfo do dia anterior.

Liquidagio por Entrega Fisica . Consiste na entrega e no recebimento do objeto de
negociago pelas partes de um contrato futuro. A BM&F presta servigos de classifica-
g:ﬁjoﬂ ¢ arbitramento da mercadoria a ser entregue contra as posi¢fes assumidas em seus

mercados futuros agricolas. -

Margem de Garantia . Dep6sito em dinheiro, carta de fianga ou titulos ptblicos ou

privados, dentre outros ativos aceitos pela Bolsa, exigido para garantir cada operagdo,
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com a finalidade de cobrir o risco de oscilagdo de prego de dois ajustes diarios, ou outro

critério estabelecido, que € devolvido ao cliente quando a operagfo € liquidada.

Membro de Compensacio . Instituicio - banco miltiplo, comercial ou de investimen-
to, corretora ou distribuidora de titulos e valores mobiliarios - responsavel, perante a
BM&F, pela liquidagiio das operagGes a ela atribuidas para registro e compensagio pe-
las Corretoras de Mercadorias. Para tanto, deve atender as exigéncias de ordem finan-

ceira e patrimonial impostas pela Bolsa.

Mercado Flat ou Inalterado . Ocorre toda vez que a oferta e a demanda estfo absolu-
tamente equilibradas e que o preco de um vencimento futuro fica muito proximo dos

demais vencimentos.

Mercado Invertido . Ocorre quando o pre¢o do primeiro vencimento futuro é mais ele-
vado do que o segundo; ou quando este é mais elevado do que o terceiro; e assim suces-
sivamente. [sso acontece quando hd escassez do produto-objeto de um contrato futuro;
quando seus estoques estdo abaixo do volume antecipado pelo mercado; ou, ainda,
quando existe a expectativa de sua safra futura a ser muito grande. Quando ocorre um
ou mais desses fatores, pode-se dizer que o mercado é vendedor, pois os compradores

tém de fazer ofertas de pregos cada vez maiores para atrair os vendedores.

Mercado de Carrego . Situagdo de mercado em que um vencimento futuro é vendido
por um prémio em relagdo ao prego a vista. Ocorre quando existe abundéncia de produ-
to. Nesse caso, os meses futuros apresentam sempre pre¢o maior que 0S meses presen-
tes, uma vez que a diferenca entre eles reflete custos de aquisi¢do, seguro € outros, en-

volvidos no carregamento da mercadoria.

Opg¢io . Instrumento que proporciona a seu titular, ou comprador, um direito futuro
sobre um ativo, mas ndo uma obrigagfo; e a seu vendedor, ou langador, uma obrigagio

futura, caso seja exercido pelo titular.

Opg¢iio de Compra . Do inglés call. Contrato pelo qual o titular pode comprar do langa-
dor a mercadoria-objeto da opgdo, na data de vencimento, pelo prego de exercicio. Para

tanto, deve pagar um valor antecipado (prémio).
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Opgio de Venda . Do inglés put. Contrato pelo qual o titular adquire o direito de ven-
der ao langador a mercadoria-objeto da opgdo, na data de vencimento, pelo preco de

exercicio. Para tanto, também deve pagar um prémio.

Posi¢iio . Saldo de um contrato em determinada data, resultante das opera¢des realiza-

das pelo mesmo cliente.

Prémio . Prego pelo qual a opgdo € negociada, cujo valor é determinado pelo preco cor-
rente e pela volatilidade da mercadoria-objeto, pelo preco de exercicio e pelo prazo de

vencimento da opg¢do, e pela taxa de juro.

Sazonalidade . Pelo fato de os produtos agricolas terem safra e entressafra, estas condi-

cionam a oferta dos mesmos e, conseqilientemente, seus pregos.
Spot. Mercado a vista ou disponivel.

Spread . E a diferenca entre o prego de compra e o prego de venda de um ativo ou a

diferencga de prego entre os meses de vencimento de um contrato.

Além das oportunidades de lucro proporcionadas pela compra de futuros baseada na
expectativa de alta para um produto ou pela venda de futuros baseada na expectativa de
baixa para 0 mesmo, o mercado futuro oferece, ocasionalmente, oportunidades de lucro
resultantes de spread. Fazer spread significa comprar um contrato futuro considerado
"barato" e vender, a0 mesmo tempo, outro contrato, relacionado com o primeiro € con-
siderado "caro". As transa¢cdes de compra e de venda, nos dois contratos, s3o feitas si-
multaneamente. Se os pre¢os de mercado se moverem conforme previsto, o lucro resul-

tante podera ser extremamente atrativo, em compara¢do com o risco.

As contribui¢es econOmicas do spread para o mercado sfo duas: dar liquidez e devol-
ver os precos a uma relagdo mais normal, depois de sua distorgdo. O conhecimento da

negociagdo de spread €, portanto, importante para todos - hedgers e especuladores.

A movimentagdo da diferenga entre dois pregos inter-relacionados é o fundamento de
qualquer spread. O operador coloca um spread quando a diferenga de prego entre dois

vencimentos futuros parece anormal ou excessiva. Logo, compra um contrato futuro
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para um vencimento e, simultaneamente, vende outro, para o outro vencimento.A dife-
renca de precos pode alargar-se ou estreitar-se, até tornar-se uma relagdo "normal",

quando o operador liquidara sua posigdo de spread com lucro.
Spot . Mercado a vista ou disponivel.
especuladores, sem levar em conta o fato de serem ou néo spreaders.

Trader. Em portugués, negociador, comerciante, exportador, mas também o operador

que negocia por conta propria.

Vencimento . Nome dado a cada periodo para o qual determinada commodity ¢ negoci-

ada.

Volatilidade . Oscilagdo de pregos em determinado periodo (didrio, mensal ou anual).

Quanto maior a varia¢io de precos no periodo considerado, maior a volatilidade.
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APENDICE 2 - Indicador do Prego da Soja (IPS)

Para liquidagdes dos contratos futuros de soja ¢ utilizado o Indicador do Prego
da Soja (IPS) elaborado pela CEPEA/FEALQ/ESALQ/USP, que vigora desde setembro
de 1997. O IPS/ESALQ/BM&F ¢ uma média geométrica ponderada dos pregos obser-
vados no Estado do Parana para as transagdes no mercado de lotes (atacado, disponivel)

entre vendedores (produtores/cooperativas) e compradores (industrias /exportadores).

Na construgio do IPS, o Estado do Parana foi dividido em 5 regides: Norte, Oes-
te, Ponta Grossa, Porto de Paranagua e Sudoeste. Em cada uma dessas regides, ¢ consul-
tada diariamente uma amostra representativa de participantes do mercado (comprado-

res, corretores e vendedores) para a coleta dos pregos que comporio o indicador.

O célculo do indicador € feito em duas etapas, descritas a seguir:
a) calculo da média da regifio - serdo consultadas as empresas compradoras ¢ vendedo-
ras e demais informantes em cada regido e, posteriormente, calculada a média aritmética

simples dos pregos pagos pela industria, obtendo-se um prego médio pago por regido. O

preco médio da regidio i sera calculado por:

i1 (P,)
P=-2P,
n g
onde P: = prego da regido i observados no dia t e, n = niimero de cotag¢des observadas

no dia t.

b) Calculo da média do Estado: para qualquer dia t, o indice de Prego Pago pela soja

sera calculado por :

IPS =111(pt) "
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sendo w; = ponderagfo da regifo i, considerando-se as participagdes relativas das regi-
des na capacidade estatica total de esmagamento do Estado do Parana no ano imediata-
mente anterior, conforme mostrado na tabela 2. Essas participag¢des serdo atualizadas

anualmente.

TABELA 2 — Ponderagdes regionais para o indicador de pregos da soja ESALQ/BM&F,

1997.
REGIAO PONDERACAO
Norte 34,72
Oeste 9,73
Ponta Grossa 25,49
Porto de Paranagua 19,13
Sudoeste 10,93
Total 100,00

FONTE: CEPEA/ESALQ/USP
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APENDICE 3 - ALGUNS SITES DE INTERESSE PARA AGENTES
DO AGRIBUSINESS

http://cepea.esalq.usp.br (Centro de Pesquisa Avangada em Economia Aplicada, Indica-

dores de Precos de Soja Grio e Farelo, Milho, Algodgo, Café
e Boi).

http://pa.esalg.usp.br (Revista Pregos Agricolas, artigos técnicos e analises de mercado)

http://www.bcb.gov.br (Banco Central do Brasil: informagdes econdmicas e financeiras)

http.//www.inmet.gov.br (Instituto Nacional de Meteorologia).

http://www.conab.gov.br (Informag¢es de safras e mercados).
http://www.ibge.gov.br (Informacdes estatisticas).
http://161.1481.101/ (Balanga Comercial Brasileira).

http://siap.sagyp.mecon.ar (Secretaria de Agricultura, Ganaderia, Pesca y Alimentos).

" http://www.bmf com br (BM&F, cotagdes dos mercados fisicos e futuros brasileiros,

com varios links de interesse).

http://www.intelicast.com (Previsdo meteorologicas mundiais).

http://www.cbot.com (Chicago Board of Trade).

http://www.nyce.com (New York Cotton Exchange).

http://www.csce.com (Coffee, Sugar & Cocoa Exchange).

http://www.usda.gov (United States Departament of Agriculture).

http.//www.usda.gov/nass/pubs/pub.htm (Publicagées do USDA).

http://www.fas.usda.gov (Produgéo por paises, segundo o Foreign Agriculture Service
do USDA).
http://www.usda.gov/nass/pubs/iptscal.htm (Calendario de publica¢do dos relatorio de
previsdo de safras do USDA).

http://www.bridge.com (Agencia de noticias on-line).

http://www.embrapa.br (Empresa Brasileira de Pesquisa Agropecuaria, pesquisa € in-.

formagdes técnicas relacionadas a agropecudria brasileira)

http://www.bb.com.br (Banco do Brasil, Leildo Eletronico e Classificados relativos ao

Agronegdcio).
FONTE: Marques & Mello (1999, p. 143), revista e adaptado pelo autor.
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