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Embarques Brasileiros Sustentam
Cotacdes Futuras do Café’

O recrudescimento da pandemia no Brasil, atingindo patamares inimaginaveis de
contaminados e mortos, adicionou mais incertezas quanto a uma possivel retomada da eco-
nomia do pais. Essa duvida se reflete no mercado de cambial em que os investidores buscam
refligio para preservacao de seu patrimonio por meio da aquisicao de dolares, pressionando
suas cotacoes. Ademais, essas mesmas incertezas represam investimentos estrangeiros, di-
minuindo a oferta de moeda que nao foi compensada pela evolucao das exportacoes que
exibiram resultado cambial no bimestre abaixo de anos anteriores - apenas US$0,17 bilhao

de saldo cambial no primeiro bimestre de 2021% (Figura 1).
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Figura 1 - Média semanal das cotacdes do dolar PTAX, marco de 2021.
Fonte: Elaborada pelo autor a partir de dados basicos disponiveis em: BANCO CENTRAL DO BRASIL. Banco de
dados. Brasilia: BCB, 2021. Disponivel em: www.bcb.gov.br. Acesso em: abr. 2021.
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Embora o primeiro bimestre tenha exibido pifio resultado para a balanca comercial
brasileira, ha estimativas de que, em 2021, podera ser obtido recorde histérico nessa conta,
podendo alcancar US$90 bilhoes, capitaneado por um provavel excelente desempenho das
commodities minerais e agricolas. Esse desempenho, associado tanto a aceleracao das pri-
vatizacOes programadas para o ano como a elevacao da taxa SELIC, tem potencial de rever-
ter a tendéncia de alavancagem do dolar, estabilizando mais suas cotacdes em médio prazo.

Na bolsa de Nova York, em que sao negociados os contratos de cafés arabicas, foram
observadas seguidas baixas nas cotacdes a partir da média da primeira semana do més.
Enquanto os contratos para julho/2021 exibiam média semanal de precos para a primeira
semana do més de USS$¢134,64/lbp, a média da ultima semana teve recuo para
USS¢125,24/lbp, ou seja, declinio de 6,98% no periodo (Figura 2).
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Figura 2 - Cotagdes futuras do café arabica na Bolsa de Nova York (ICE), média semanal, marco de 2021.

Fonte: Elaborada a partir de dados basicos de INTERCONTINENTAL EXCHANGE. Ice data. Atlanta: ICE, 2021. Disponivel em
http://data.theice.com/MyAccount/Login.aspx?ReturnUrl=%2fViewData%2fEndOfDay%2fFuturesReport.aspx. ~Acesso em:
abr. 2021.

Essa tendéncia baixista para o0 més de marco reflete aparentemente o incremento
dos embarques brasileiros em plena entressafra do produto, uma vez que o relatorio da Green
Coffee Association aponta queda de 52,6 mil sacas dos estoques certificados em fevereiro
de 20213. Segundo relatério do Conselho dos Exportadores de Café do Brasil (CECAFE)*, houve
incremento de 6% nos embarques no primeiro bimestre de 2021 ante igual periodo do ano
anterior, totalizando 6,9 milhdes de sacas. O fluxo de suprimento brasileiro, associado a
retomada parcial do consumo nos paises importadores, ofereceu relativa tranquilidade aos
traders, diminuindo a procura por contratos do produto no mercado futuro.
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Em marco de 2021, o preco médio recebido pelos cafeicultores do cinturao fran-
cano, contabilizados pelo Instituto de Economia Agricola (IEA), foi de R$735,45/sc.”, re-
presentando pelo dolar médio do més US$130,17/sc. (US$1,00=R$5,65). Efetuadas as devi-
das conversoes, obtém-se cotacao média para o més de US$¢172,17/lbp. Aplicando-se de-
sagio de 20% relativo ao diferencial frente ao contrato C para o café natural brasileiro
acrescido das taxas mais emolumentos, o valor apurado alcanca USS$¢137,74/lbp. Cote-
jando esse valor com o negociado em segunda posicao na Bolsa de Nova York para a Gltima
semana do més USS$¢131,34/lbp, o resultado é de USS$¢6,40/lbp, ou seja, R$47,82/sc. Tal
montante pode suscitar o interesse de cafeicultores em firmar posicao no mercado futuro,
hedgeando o preco de seu produto.

Na Bolsa de Londres, em que sao negociados os contratos futuros do robusta, cons-
taram, em marco de 2021, oscilacoes das cotacoes médias semanais similares as verificadas
para os contratos de arabica em Nova York (declinio persistente nas média das cotacdes
semanais). Os embarques brasileiros de café conilon totalizaram 554 mil sacas no primeiro
bimestre de 2021, representando incremento de 25% diante de igual periodo do ano ante-
rior®, neutralizando, parcialmente, a queda de 17,6% das exportacoes vietnamitas obser-
vada em janeiro de 2021’. Mais uma vez o fluxo de suprimento brasileiro trouxe tranquili-
dade para o mercado que nao buscou no mercado futuro de café ativo, passivel de especu-

lacao proveitosa (Figura 3).
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Figura 3 - Cotacdes futuras do café robusta na Bolsa de Londres, média semanal, marco de 2021.

Fonte: Elaborada a partir de dados basicos de INTERCONTINENTAL EXCHANGE. Ice data. Atlanta: ICE, 2021. Disponivel em
http://data.theice.com/MyAccount/Login.aspx?ReturnUrl=%2fViewData%2fEndOfDay%2fFuturesReport.aspx. Acesso em:
abr. 2021.
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Apesar da queda da quantidade de contratos em posicao liquida transacionados na
Bolsa de Nova York entre fundos e grandes investidores, ainda se mantém montante com-
prados acima de vendidos, sinalizando interesse pelo ativo (Tabela 1). Ha entre os investi-
dores desse mercado crescente receio de que os embarques brasileiros desabem por abso-
luta escassez do produto. Tal sentimento devera nortear as decisoes de investimento nos

proximos meses, alavancando as cotacgoes.

Tabela 1 - Posicao semanal dos contratos na bolsa de nova york, futuros + opcées, fevereiro
de 2021

Fundos e grandes investidores Comerciais e indUstrias
Semana = =
Liquido Liquido
12 53.342 17.057 36.285 75.256 190.656 -115.400
2@ 49.354 19.884 29.470 81.698 189.033 -107.335
32 50.201 21.977 28.224 81.096 189.129 -108.033
42 48.414 26.827 21.587 88.708 189.497 -100.789
52 42.777 30.541 12.236 103.028 189.359 -86.331
Fundos de indices Pequenas posicoes
Semana
Liquido Liquido
12 88.689 16.086 72.603 13.044 6.533 6.511
22 88.543 16.766 71.777 12.949 6.860 6.089
32 91.120 17.203 73.917 12.533 6.640 5.893
42 90.734 17.203 73.531 13.416 7.081 6.776
52 88.466 19.873 68.593 14.013 8.512 5.501

Fonte: Elaborada pelo autor a partir de dados basicos de COMMODITY FUTURES TRADING COMISSION. COT Report. Washing-
ton, 2021. Disponivel em: http://www.cftc.gov/. Acesso em: abr. 2021.

A partir de previsdes de acentuada retomada economica tanto para os EUA como
para a China, contribuiram para alavancar as cotacdes internacionais das principais com-
modities agricolas, especialmente, graos, algodao e acucar. O incremento de precos para
o café bem mais modesto, comparativamente as demais, pode conduzir a substituicao dessa
lavoura por outras que se mostram mais rentaveis®. O cenario futuro da cafeicultura brasi-
leira é bastante incerto com possibilidades remotas de que ocorra expansao da area culti-
vada. Sem a contribuicao brasileira para o atendimento da crescente demanda, corre-se o
risco de um contexto de severa escassez do produto associado a forte inducao do cultivo
entre nossos principais concorrentes, algo que fragiliza a posicao do pais como principal

plataforma global para negdcios em café.
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