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Cotacdo do Café sob o Impacto da Emergéncia Sanitaria

Ao inicio de 2020, o mundo foi subitamente surpreendido pelo anlncio, por parte
do governo chinés, sobre a circulacdo de um novo surto de doenca respiratdria altamente
contagiosa e, em alguns casos, fatal. A disseminacao do coronavirus (2019 -nCoV) obrigou
a tomada de rapidas decisoes como decretacao de quarentena nas provincias onde se si-
tuam cidades como: Wuhan (11 milhées de habitantes) Huanggang (7,5 milhdes de hab.)
e Hangzhou (9,8 milhdes de hab.). A populacao total colocada em quarentena pode supe-
rar os 40 milhdes', incluindo até a provincia autdonoma de Macau.

Os temores sobre a gravidade da epidemia trouxeram preocupacoes para os investi-
dores nos mercados de commodities. Os indices das principais bolsas mundiais declinaram
em razao das possibilidades concretas do surto encolher o crescimento economico chinés
em até 1,2%, refletindo-se em perdas para o PIB mundial de até 0,5%. Esse fendomeno sani-
tario ocorre, justamente, em fase da economia mundial em que o crescimento segue ané-
mico e os bancos centrais sem municdo para atuar nas politicas monetaria e fiscal.

As consequéncias para o Brasil dessa epidemia global sao ainda mais drasticas. O
anuncio de queda na producao industrial em dezembro de 2019, por parte do IBGE, associ-
ada ao deficit na balanca comercial registrado em janeiro de 2020, tornaram muito menos
plausivel o cenario de retomada vigorosa da economia. As previsoes iniciais de crescimento
do PIB, que rondavam os 2,5% para 2020, sao revisadas para percentual abaixo de 2,0%.

Cotacdes do petroleo, minério de ferro, soja e milho exibem substanciais baixas,
nao sendo o café uma excecado. Assim, na Bolsa de Nova York, a tendéncia em janeiro de
2020 foi de persistente queda nas cotacées semanais do arabica. A média das cotacdes na
primeira semana do més para os contratos futuros de jul./2020 (segunda posicao) indica-
vam USS$¢132,05/1bp, reduzindo-se para US$¢108,07/lbp na média da quarta semana de
janeiro de 2020, ou seja, perda de mais de 18% no periodo (Figura 1).

Os reflexos sobre a economia mundial e brasileira nao foram as Unicas causas para
o desabe das cotacdes na Bolsa de Nova York. Previsoes sobre um possivel recorde de safra
cafeeira no Brasil?, também contribuiram para que os investidores se retraissem, empur-

rando para baixo ainda mais as cotacdées no mercado futuro.
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Figura 1 - Cotacgdes Futuras do Café Arabica na Bolsa de Nova York (ICE), Média Semanal, Janeiro de 2020.

Fonte: Elaborada a partir de dados basicos disponiveis em INTERCONTINENTAL EXCHANGE. Ice data. Atlanta: ICE, 2019.
Disponivel em: http://data.theice.com/MyAccount/Login.aspx?ReturnUrl=%2fViewData%2fEndOfDay%2fFuturesRe-
port.aspx. Acesso em: jan. 2020.

Dados do IEA/CDRS indicam que o preco médio recebido pelos cafeicultores fran-
canos para o tipo 6 bebida dura, em dezembro de 2019, foi de R$458,72/sc.? (queda do
preco médio de 14,9% em 30 dias). Esse valor representa US$110,00/sc. (média mensal de
compra e venda: US$1,0=R$4,17)*. Cotejando esse resultado do mercado a vista com
aquele praticado pelo futuro, para a média das cotacdes da primeira posicao de julho de
2020, de USS$¢132,05/1bp resultaria em US$174,67/sc. Considerando custo de contratacao
de aproximadamente 20% do agio obtido, a vantagem de vender futuro poderia resultar
em incremento liquido no preco recebido de até R$125,00/sc. para entrega em julho.

Na Bolsa de Londres, a média das cotacdes semanais em janeiro de 2020 acompa-
nhou a tendéncia constatada para o arabica com seguidas quedas nas cotacoes (Figura 2).
O efeito sobre os mercados da epidemia de coronavirus arrastou para baixo as cotacoes a
expensas da queda de 30,6% dos embarques vietnamitas®.

A repentina baixa nas cotacoes provocou imediata reversao nas posicoes dos fundos
e grandes investidores. No balanco entre comprados e vendidos, o saldo liquido diminuiu
a quase metade daquilo que contabilizava ao inicio do més (Tabela 1). A disparada das
vendas ocorreu mesmo com a queda de 119 mil sacas nos estoques certificados sendo

divulgada pela Green Coffee Association®.
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Figura 2 - Cotacdes Futuras do Café Robusta na Bolsa de Londres, Média Semanal, Janeiro de 2020

Fonte: Elaborada a partir de dados basicos disponiveis em INTERCONTINENTAL EXCHANGE. Ice data. Atlanta: ICE, 2019.
Disponivel em: http://data.theice.com/MyAccount/Login.aspx?ReturnUrl=%2fViewData%2fEndOfDay%2fFuturesRe-
port.aspx. Acesso em: jan. 2020.

Tabela 1 - Posicao Semanal dos Contratos na Bolsa de Nova York, Futuros + Opcoes, De-
zembro de 2019

Fundos e grandes investidores Comerciais e industrias
semana Compra Venda Liquido Compra Venda Liquido
12 41.260 19.632 21.628 114.530 203.083 -88.553
2@ 40.583 19.676 20.907 112.452 201.466 -89.014
32 37.617 20.909 16.708 113.509 198.165 -84.656
42 34.777 21.068 13.709 114.517 193.611 -79.094
52 33.214 26.685 6.529 126.932 195.824 -68.892
Fundos de indices Pequenas posicoes
Semana
Compra Venda Liquido Compra Venda Liquido
12 77.049 12.776 64.273 18.497 11.877 6.620
2@ 77.352 13.345 64.007 18.620 11.676 6.944
32 81.496 19.623 61.873 18.584 10.875 7.709
42 81.112 21.916 59.196 18.920 10.901 8.019
52 79.611 23.214 56.397 21.748 12.833 8.915

Fonte: Elaborada a partir de dados basicos disponiveis em U. S. COMMODITY FUTURES TRADING COMISSION. COT Report.
Washington, abr. 2019. Disponivel em: http://www.cftc.gov/. Acesso em: jan. 2020.

Ainda é um bocado incerto o que podera ocorrer com o mercado de commodities
sob o impacto do coronavirus. Para o caso do café, analisando os dois outros surtos ocor-
ridos nos Gltimos 20 anos’, pode-se esperar inclusive elevacdo do consumo a depender a

extensao e duracao dessa nova epidemia.
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