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Excedentes de Producdo de Café em
Ascensao com Pressao Baixista Sobre as Cotacdes

A crescente escalada de hostilidades sino-americanos sedimenta previsdes de que
tanto o comércio mundial quanto a riqueza por meio dele criada devera encolher. O au-
mento das incertezas no ambiente geopolitico tende a pressionar a taxa de crescimento
econdomico mundial. Tal constatacao reflete-se na demanda do mercado de commodities,
na medida em que uma menor taxa de crescimento tende a arrefecé-la. No cenario do-
méstico, a desvalorizacao do real frente ao dolar, ao longo do més, adicionou mais pressao
sobre as cotacoes das principais commodities negociadas em bolsa.

Os investidores do mercado de contratos futuros de café na Bolsa de Nova York
permanecem reticentes quanto ao potencial de alavancagem desse mercado no curto
prazo. Assim, a média da primeira semana de agosto das cotacdes em segunda posicao
atingiu USS$¢104,15/lbp, declinando para US$¢100,40/lbp na quarta semana, ou seja,

baixa de 3,6% no més (Figura 1).
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Figura 1 - Cotacdes Futuras do Café Arabica na Bolsa de Nova York (ICE), Média Semanal, agosto de 2019
Fonte: INTERCONTINENTAL EXCHANGE. Ice data. Atlanta: ICE, 2019. Disponivel em: http://data.theice.com/MyAccount/Lo-

gin.aspx?ReturnUrl=%2fViewData%2fEndOfDay%2fFuturesReport.aspx. Acesso em: set./ 2019.
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As estimativas informais dos operadores de mercado de que poderia haver aumento
da oferta mundial do produto foram confirmadas pela Organizacao Internacional do Café
em seu relatorio de julho de 2019', apontando expansao de 2,8% nas exportacées mundiais
frente ao més anterior. Informou em seu relatoério, ainda, que houve crescimento na pro-
ducao, totalizando 168,77 milhdes de sacas (1,9% acima do estimado em junho). Ademais,
em 15 de agosto a Green Coffee Association publicou que houve, em julho de 2019, incre-
mento de 279 mil sacas em estoques de café verde nos terminais portuarios estaduniden-
ses’. Tais resultados estatisticos pressionaram as cotacdes ao longo do més, retirando
qualquer possibilidade de sustentacao para os precos.

Em agosto, segundo a Secretaria de Comércio Exterior (SECEX), do Ministério da
Economia, as exportacdes atingiram 2,98 milhdes de sacas (incremento de 32,3% frente
ao mesmo més do ano anterior). O montante embarcado em agosto superou em 5,5% o
volume das vendas de julho. Nos primeiros oito meses de 2019, as exportacoes brasileiras
ja superam em 47,5% o total embarcado em igual periodo do ano anterior?>.

Na principal praca de comercializacao de café no Estado de Sao Paulo (regional de
Franca), os cafeicultores receberam R$406,43/sc. (média de agosto de 2019)*. Conver-
tendo-se a cotacdo em segunda posicao da quarta semana do més, obtém-se
US$132,80/sc. que, ao cdmbio médio de agosto (R$4,13/USS)°, resultou em R$548,46/sc.,
ou seja, R$142,03/sc. de margem, patamar suficientemente elevado para estimular a con-
tratacao de hedge.

No mercado futuro de café robusta negociado na Bolsa de Londres, constatou-se
relativa estabilidade das médias semanais das cotacoes. A falta de sustentacao para as
cotacoes do arabica impediu qualquer reacao para as cotacoes do robusta (Figura 2).

Em 2019, o Vietna, embora tenha alcancado a segunda maior producao de robusta
de sua historia evidencia desaceleracao de suas exportacdes, com queda de 3,9% frente a
igual periodo do ano anterior®. Aparentemente, deve-se a esse fato a menor queda das
cotacoes do produto em agosto comparativamente as observadas no arabica.

O movimento de investidores na compra e venda de contratos refletiu a percepcao
de existéncia de volume de oferta excedente no mercado. Entre a primeira e Ultima se-
mana do més, os fundos e grandes investidores incrementaram a posicao liquida em quase

10 mil contratos (Tabela 1).
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Figura 2 - Cotacdes Futuras do Café Robusta na Bolsa de Londres, Média Semanal, agosto de 2019

Fonte: Elaborado 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: set. 2019.

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

de 2019
Fundos e grandes investidores Comerciais e industrias

Semana
Compra Venda Liquido Compra Venda Liquido
12 34.667 71.250 -36.583 128.650 142.609 -13.959
22 32.686 74.757 -42.071 118.713 127.539 -8.826
3 32.223 79.820 -47.597 118.690 119.992 -1.302
42 33.080 79.229 -46.149 113.445 116.190 -2.745

Fundos de indices Pequenas posicoes

Semana
Compra Venda Liquido Compra Venda Liquido
12 77.660 35.441 42.219 20.566 12.244 8.322
2@ 65.438 23.279 42.159 20.777 12.039 8.738
32 63.351 22.736 40.615 21.231 12.946 8.285
42 65.374 24.788 40.586 19.723 11.415 8.308

Fonte: Elaborado 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: set. 2019.

Em movimento contrario, caminhou a posicao liquida dos investidores comerciais
e industriais com quantidades de contratos comprados e vendidos em volumes bastante
equilibrados. Aparentemente, houve incremento das aquisicées do produto para aprovei-

tar a baixa registrada nas cotacoes, recompor estoques para fazer frente a inverno no
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Hemisfério Norte e/ou se precaver de problemas comerciais com a escalada das tensoes
sino-americana.

A Camara de Deputados aprovou, ao inicio de setembro, o PL n. 312 que versa sobre
a Politica Nacional de Pagamentos por Servicos Ambientais (PSA)’. O projeto prevé a re-
muneracao monetaria ou por melhorias sociais a comunidade, responsabilizando o poder
publico pela conservacao da biodiversidade. Os cafeicultores certificados com selos de

sustentabilidade socioeconémica e ambiental podem ser beneficiados pelo PL aprovado.

TINTERNATIONAL COFFEE ASSOCIATION. What’s new, Londres, jul. 2019. Disponivel em: http://www.ico.org/.
Acesso em: 4 set. 2019. O relatdrio informa ainda que o excedente mundial alcangou nos dois Gltimos anos
safras 8 milhdes de sacas.

2GREEN COFFEE ASSOCIATION, INC. Warehouse information, Nova lorque, 2019. Disponivel em: http://green-
coffeeassociation.org/professionalresources/warehouse_information. Acesso em: 4 set. 2019. Em 15/07/2019
o balanco dos estoques disponiveis havia indicado aumento de 210 mil sacas em seus armazéns certificados.
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http://bit.ly/2kqUniu. Acesso em: set. 2019.
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