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Incertezas sobre o Consumo de Café
Pressionam as Cotacdes Futuras'

As medidas adotadas pelas autoridades publicas de todo o mundo, visando a dimi-
nuicdo do contagio com o virus da SARS-CoV-2, afetaram o mercado de café. As cafeterias,
bares e restaurantes foram obrigadas a fecharem suas portas ou, alternativamente, ado-
tarem as entregas por meio do uso dos aplicativos?. Em um primeiro momento, acreditou-
-se que o consumo dentro do lar seria mais que suficiente para compensar a queda que
ocorreria, necessariamente, no consumo fora do lar; assim, sob a inseguranca quanto ao
desempenho do consumo o mercado, pressionou as cotacoes do produto.

0 mercado de café arabica negociado na Bolsa de Nova York, em maio de 2020,
exibiu tendéncia de continua queda na média semanal das cotacoes futuras para o produto
(Figura 1). A tendéncia de queda nas cotacdes foi reforcada pelo inicio da colheita no
Brasil, que registra ciclo de alta na atual temporada, associada ao incremento das vendas
externas vietnamitas e aumento da colheita colombiana em maio® 4. Ademais, a Green
Coffee Association publicou, em seu relatério de maio, que os estoques até o ultimo dia
de abril de 2020 haviam se elevado em 494,3 mil sacas, totalizando, naquela data, 6,17
milhdes de sacas em seus armazéns’.

O conjunto dos fatores mencionados promoveu declinio nas cotacdes futuras do
arabica em Nova York. As médias das cotacdes da primeira semana de maio para a posicao
de setembro foram negociadas a US$¢111,64/lbp, declinando para US$¢103,03/lbp na mé-
dia da ultima semana do més em igual posicao, ou seja, queda de 7,71% no periodo.

No Estado de Sao Paulo, segundo dados coletados pelo IEA/CDRS em seu principal
cinturao produtor, registraram-se em maio de 2020 precos recebidos cadentes (queda de
R$40,00/sc. ao longo do més), encerrando-se na média em R$576,23/sc. Considerando-se
como média para a cotacao do dolar em maio de R$5,43, o preco recebido equivale a
US$106,12/sc. Na Ultima semana de maio, a cotacao média para entrega em setembro foi
de US$¢103,02/lbp, ou seja, US$136,27/sc., que em reais equivaleria a R$739,96/sc. Des-

contados aproximadamente 20% relativos ao diferencial e a taxas e emolumentos cobrados
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na contratacao de hedge, obtém-se R$591,96/sc., representando vantagem contabil de ape-
nas R$15,74/sc., montante pouco atrativo para se preservar dos riscos da volatilidade do

mercado®.
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Figura 1 - Cotagbes Futuras do Café Arabica na Bolsa de Nova York (ICE), Média Semanal, Maio de 2020.

Fonte: Elaborada pelo autor a partir de dados basicos INTERCONTINENTAL EXCHANGE. Ice data. Atlanta: ICE, 2019. Disponivel
em: http://data.theice.com/MyAccount/Login.aspx?ReturnUrl=%2fViewData%2fEndOfDay%2fFuturesReport.aspx. Acesso em:
jun. 2020.

As cotacoes do café robusta da Bolsa de Londres registradas, em maio de 2020, nao
seguiram o padrao delineado pelo arabica, uma vez que os precos oscilaram, na média
semanal em segunda posicao, entre USS$¢54/lbp e USS¢55/lbp (Figura 2). Explicacao pos-
sivel para esse movimento dos precos pode se assentar no aumento das compras de robusta
por parte das torrefadoras visando produzir blends mais baratos, reposicionando suas mar-
cas nesse periodo de incertezas quanto ao desempenho das vendas.
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Figura 2 - Cotacdes Futuras do Café Robusta na Bolsa de Londres, Média Semanal, Maio de 2020.
Fonte: Elaborada pelo autor a partir de dados basicos INTERCONTINENTAL EXCHANGE. Ice data. Atlanta: ICE, 2019. Disponivel
em: http://data.theice.com/MyAccount/Login.aspx?ReturnUrl=%2fViewData%2fEndOfDay%2fFuturesReport.aspx. Acesso em:
jun. 2020.
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Em 2020, considerando o periodo de janeiro a abril, no Brasil, houve incremento
de 27,2% nos embarques de café conilon frente a igual periodo do ano anterior. Assim, o
total exportado pelo pais alcancou 1 milhao de sacas. Ademais, no mercado de café solU-
vel, o acréscimo das exportacdes, nos quatro primeiros meses do ano foi de 100 mil sacas
em equivalente verde, totalizando 1,33 milhao de sacas’.

A saida de participantes do mercado de café representados pelos fundos e grandes
investidores foi intensa ao longo do més. Na segunda semana, a posicao liquida era de
5.283 contratos comprados, declinando para apenas 47 na Ultima semana do més. Tal
baixa na posicao liquida se relaciona com o derretimento das cotacoes futuras observadas

ao longo do més (Tabela 1).

Tabela 1 - Posicao Semanal dos Contratos na Bolsa de Nova York, Futuros + Opcées, Maio

de 2020
Fundos e grandes investidores Comerciais e industrias

Semana
Compra Venda Liquido Compra Venda Liquido
12 24.833 21.195 3.638 120.803 172.050 -51.247
22 27.086 21.803 5.283 119.294 170.959 -51.665
3 27.324 22.695 4.629 120.348 171.312 -50.964
42 26.324 26.277 47 126.062 172.826 -46.764

Fundos de indices Pequenas posicoes

Semana
Compra Venda Liquido Compra Venda Liquido
12 63.248 18.217 45.031 9.958 7.382 2.576
22 61.758 18.534 43.224 10.678 7.521 3.157
32 61.570 19.106 42.464 11.181 7.309 3.872
42 62.643 19.875 42.768 11.987 8.038 3.949

Fonte: Elaborada pelo autor a partir de dados basicos COMMODITY FUTURES TRADING COMISSION. COT Report. Washing-
ton, 2020. Disponivel em: http://www.cftc.gov/. Acesso em: abr. 2020.

0 avanco da colheita no Brasil e o desenho mais claro sobre o consumo da bebida
no contexto da pandemia deverao manter os precos pressionados ao longo de junho. Al-
guns paises produtores, concorrentes do Brasil, tém informado dificuldades em proceder
com a colheita devido as restricdes para a mobilizacdo de mao de obra. Todavia, ainda é
prematuro asseverar que possa haver quebra de safra em razao dessa problematica.

Dois aspectos estdao no radar dos agentes atuantes do mercado de café: um foco

para o andamento da colheita no Brasil e outro comportamento do clima nas proximas
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semanas. As duas Ultimas frentes frias que trouxeram massas polares aos cinturdes produ-
tores nao foram capazes de produzir danos as lavouras. Ademais, em razao do excesso de
liquidez internacional desencadeada pelo afrouxamento fiscal visando a mitigacao dos es-
tragos econdmicos provocados pela emergéncia sanitaria, um novo equilibrio para as co-
tacoes pode ser buscado pelos investidores, o que pode trazer perdas adicionais para os

precos praticados para comercializacao do produto.

0 autor agradece o trabalho de sistematizacdo do banco de dados econdmicos conduzido pelo analista de
sistemas Paulo Sérgio Caldeira Franco, Agente de Apoio a Pesquisa Cientifica e Tecnologica do IEA.

2Estima-se que entre um quarto e um quinto do consumo da bebida distribuidas nos centros urbanos ocorra
fora do lar.

30 crescimento das exportacdes de café robusta vietnamita nos cinco primeiros meses do ano incrementaram-
-se em 4,7%, totalizando 813.000 toneladas. COOPERATIVA REGIONAL DE CAFEICULTORES EM GUAXUPE - CO-
OXUPE. Noticias. Minas Gerais: GUAXUPE, 2020. Disponivel em: https://bit.ly/2ZRméeN. Acesso em: 8 maio
2020.

“Devido ao aumento de produtividade das lavouras, a colheita de café lavado colombiano registrou elevacao
de 6% frente a maio de 2019. ACOSTA, L. J. Produccion colombiana de café sube 6% en mayo, exportaciones
caen. Noticias de Negocios, 3 jun. 2020. Disponivel em: https://reut.rs/2z60006. Acesso em: 8 maio 2020.
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