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APRESENTACRO i

A disciplina Mercados e Comercializacao de Produtos Agricolas apre-
senta uma base teérica e metodoldgica para se compreender a estrutura, a conduta e
o desempenho dos mercados de produtos agricolas, bem como os canais de comer-
cializacao e as especificidades desses mercados. Complementa-se este contetdo com
a apresentacao das grandes tendéncias dos mercados e de tépicos sobre economia
solidaria e redes de cooperagao.

A disciplina insere-se no quarto semestre do curso, dando sequéncia aos con-
tetdos trabalhados anteriormente. Em conjunto com o planejamento e a gestao das
unidades de producao agricola, esta disciplina procura enfatizar a inser¢ao nos mer-
cados (desde os locais até os globais) e a compreensao dos processos de comerciali-
zagao dos produtos agricolas.

O objetivo da disciplina é levar o aluno a compreender os fundamentos teéricos
e praticos sobre mercados e comercializagao de produtos agricolas, permitindo que
ele possa aplicar os conceitos e principios sobre mercados e comercializagdo agricola
na andlise das diferentes realidades locais e regionais em que os agricultores estao

inseridos.

O contetdo programatico esta organizado em cinco Unidades:
Conceito de mercado e suas diversas dimensoes;

Demanda, oferta e movimento de precos;

Instrumentos de apoio a comercializagao de produtos agricolas;

Gestao e estratégias de comercializagao de produtos agricolas;

vV v vy

Roteiro de estudo de caso.

O método de ensino é baseado na exposigao do contetdo a partir da leitura e
andlise de textos didaticos, complementado com a participagao do aluno através de
féruns de discussao e da realizacao de tarefas como exercicios de fixagao, busca de
dados, pesquisas de campo e relato de um estudo de caso. Este merece destaque,
porque a técnica do estudo de caso permite que o aluno aprofunde sua compreensao
do contetdo da disciplina buscando e analisando informagoes de mercado, sempre

orientado pelo contetdo tedrico da disciplina.



A avaliagdo do aluno ¢ feita de forma presencial e a distincia. A avaliagdo a
distincia ocorre através da produgao de textos a partir do roteiro do estudo de caso
e de questiondrios com questdes de multipla escolha. A avaliagdo presencial ocorre
através de uma prova com questoes abertas e dissertativas. A disciplina tem carga

horiria total de 60 horas.

Os Autores

Paulo Dabdab Waquil'
Marcelo Miele?

Glauco Schultz’

1 Doutor em Economia Agricola pela University of Wisconsin — Madison, EUA. Professor Associado
do Departamento de Ciéncias Econdmicas da Universidade Federal do Rio Grande do Sul.

2 Doutor em Agronegdcios pela Universidade Federal do Rio Grande do Sul. Pesquisador do Centro
Nacional de Pesquisa em Suinos e Aves (CNPSA), da Empresa Brasileira de Pesquisa Agropecudria
(EMBRAPA).

3 Doutor em Agronegécios pela Universidade Federal do Rio Grande do Sul. Professor Adjunto do
Centro Universitario UNIVATES.



UNIDADE 1 — CONCEITO DE MERCADO E SUAS DIVERSAS DIMENSOES

Esta Unidade apresenta o conceito de mercado e aborda as dimensdes pelas
quais ¢ possivel analisi-lo. O objetivo é capacitar o aluno a caracterizar os mercados

de produtos agricolas.

1.1 SISTEMAS ECONOMICOS E A IMPORTANCIA DOS MERCADOS

Em todas as sociedades, as atividades econdmicas costumam caracterizar-se
pela especializagao e pela troca. Individuos, empresas, regioes e paises se especiali-
zam em determinadas fungdes, porque ndo ¢ possivel desenvolver a0 mesmo tempo
todas as atividades necessarias para suprir suas demandas (total autonomia).

Além disso, as sociedades tendem a concentrar esfor¢os nas funcdes em que
sao mais eficientes, ou que apresentam vantagens. Com a especializagao da produgio,
torna-se necessario realizar trocas de bens e servicos entre individuos, empresas,
regides e paises.

As sociedades com especializagao e troca de bens e servigos atingem maior
nivel de produgio, e sua populagio tende a desfrutar de um melhor padrio de vida

quando comparadas a sociedades primitivas autossuficientes.

Exemplo 1

E possivel que um agricultor opte por produzir todos os insumos necessarios ao plantio de
sua lavoura. Isso é até recomendavel em sistemas de produgdo nos quais se propde o menor
uso de adubos quimicos, defensivos e sementes hibridas. Entretanto, mesmo nestes casos,
ndo é possivel que o agricultor atinja a plena autossuficiéncia em todos os aspectos da
produgdo. Caso ele opte por produzir seus préprios utensilios e maquinarios, por exemplo,
ndo Ihe sobrard tempo para se dedicar aquilo que mais sabe fazer, a produgdo agricola. Por
isso, ele serd mais eficiente especializando-se como agricultor, deixando as atividades de
metalurgia e engenharia para outros individuos. Estes, por sua vez, serdo mais eficientes
especializando-se em suas atividades. Havera, portanto, a necessidade de troca de maqui-
nario e equipamentos por alimentos e outras matérias-primas agricolas.

Os sistemas econdmicos sao as formas de se organizar a troca de bens e servicos
e a especializacao da produgao nas sociedades. Ha basicamente trés tipos de sistemas

econdmicos:



» economias planificadas ou socialistas;
» economias de mercado ou capitalistas; e

» sistemas mistos.

No sistema socialista, ha um planejamento central, no qual o governo e os
6rgaos estatais determinam as principais decisdes econdmicas sobre o que, quanto,
como e para quem produzir. No sistema de mercado, essas decises sao tomadas de
forma individual por empresas e familias, havendo liberdade de escolha. Na realida-
de, a maioria das sociedades modernas adota sistemas econdmicos mistos, tendendo
algumas a um maior liberalismo econémico (pouca agao do Estado na economia) e
outras a um maior controle estatal (menor participagao da iniciativa privada e maior
regulamentacao publica).

O grau de liberdade econémica e de intervengao estatal depende nao apenas
da diferenca entre os paises (por exemplo, entre EUA e China), mas também dos
diferentes periodos histéricos e de crescimento econémico (maior participagao do
Estado em épocas de crise e maior liberdade econémica em épocas de crescimento).

Esta discussao inicial aponta para a importancia dos mercados e dos pregos
nas sociedades atuais. Mesmo em economias socialistas ou em periodos de crise
financeira mundial onde hd maior intervencao do Estado, existem mercados para a
troca de bens e servicos, sendo os pregos a principal informacao disponivel para os

compradores e vendedores, a fim de que estes tomem suas decisoes.

1.2 CONCEITOS DE MERCADOS

Uma definicao concisa de mercado é: “grupo de compradores e vendedores que
tém potencial para negociar uns com os outros” (HALL; LIEBERMAN, 2003, p. 56).

Para Sandroni (2006, p. 528), em seu Diciondrio de Economia do Século XXI,

[...] o termo designa um grupo de compradores e vendedores que estao
em contato suficientemente pr(’)ximo para que as trocas entre eles afe-
tem as condicoes de compra e venda dos demais. Um mercado existe
quando compradores que pretendem trocar dinheiro por bens e servi-
¢os estdo em contato com vendedores desses mesmos bens e servigos.
Desse modo, o mercado pode ser entendido como o local, tedrico ou
nio, do encontro regular entre compradores e vendedores de uma de-
terminada economia. Concretamente, ele é formado pelo conjunto de
instituicdes em que sdo realizadas transagdes comerciais (feiras, lojas,
Bolsas de Valores ou de Mercadorias, etc.). Ele se expressa, entretanto,
sobretudo na maneira como se organizam as trocas realizadas em deter-
minado universo por individuos, empresas e governos [...].

Alguns autores, no entanto, abordam o conceito de mercado apenas do ponto
de vista do consumidor: “[...] mercado corresponde a demanda por um grupo de
produtos substitutos préximos entre si” (KUPFER; HASENCLEVER, 2002, p. 35).



Em uma conceituagao mais ampla, mercado pode ser entendido como uma
construgao social, como um espago de interagao e troca, regido por normas e regras
(formais ou informais), onde sao emitidos sinais (por exemplo, os precos) que in-
fluenciam as decisdes dos atores envolvidos.

E importante ressaltar alguns tépicos dessas definiges, pois sio questoes fun-
damentais para se caracterizar um mercado:

» Qual é o objeto de troca (bens e servicos)?

» Qual ¢ o grau de similaridade entre bens e servigos (possibilidade de substi-

tui¢do ou de complementaridade entre eles)?

» Quem sdo os compradores e os vendedores?

» Qual ¢ o local de encontro para as negociacoes e trocas (espagos fisicos como

feiras ou espagos virtuais como a internet)?

» Como compradores e vendedores se relacionam trocando informagdes (so-

bretudo de pregos) e negociando?

» Quais sdo as diferentes formas pelas quais os mercados se organizam?

1.3TIPOS DE PRODUTOS E SERVICOS DA AGROPECUARIA

A defini¢do dos produtos e servicos que compdem um mercado depende da
maneira como se deseja analisi-lo. Para uma andlise abrangente (por exemplo, do
mercado de alimentos), é necessario agregar (ou incluir) diferentes tipos de produtos
em uma mesma categoria (graos, carnes, frutas, legumes, etc.). Para uma analise res-
trita, é necessério diferenciar os bens e servicos em categorias bem especificas (por
exemplo, cortes especiais de carne suina em embalagem para uma pessoa).

De forma geral, as categorias de anélise agregam produtos e servicos que man-
tém certo grau de similaridade entre si (possibilidade de substituicao). Assim, ao
definir o mercado de alimentos, entende-se que hd maior substitutibilidade entre
graos e carnes do que entre graos e vestudrio (que nao compdem o grupo alimentos).

Da mesma forma, h4 maior substitutibilidade entre carne bovina e carne suina
(que compdem o grupo de carnes) do que entre carne bovina e frutas (que com-
poem o grupo chamado FLV, ou seja, frutas, legumes e verduras).

No quadro 1, abaixo, apresentam-se os tipos de produtos da lavoura e da pe-

cuaria e os mercados €m que sao transacionados.



Quadro 1
Produtos da lavoura e da pecuaria e respectivos mercados
Produto Mercado
g:;gs Alimentagao (humana)
Cevada Alimentacdo (humana e animal) e bebidas
Milho Alimentagdo (humana e animal), bebidas e combustiveis
Soja Alimentagdo (humana e animal), bebidas e combustiveis
Trigo Alimentagdo (humana)
FLvs Alimentacgo (humana) e bebidas
Legumes Alimentagdo (humana)
Verduras Alimentagdo (humana)

Outras lavouras
Algoddo
Cana-de-agucar
Café

Ervas

Fumo

Pastagens

Fibras

Alimentagdo (humana e animal), bebidas e combustiveis
Bebidas

Bebidas, fitoterapicos e fibras

Cigarros

Alimentagdo (animal)

Celulose, madeira e combustiveis

Pinus e eucalipto

Produgao animal Alimentagdo (humana), adubos e combustiveis

ﬁviecsultura Alimentacdo (humana) e terapicos

Bp . Alimentagdo (humana), lacteos, couro e adubos
ovinos . = . 8

Ovinos Al!mentaggo (humana), lacteos, fibras e adubos

Pesca e piscicultura Alimentacso (humana)

Suinos P Alimentagdo (humana), adubos e combustiveis

Elaborado pelos autores.

A anilise dos mercados também deve considerar a forma como os produtos sao
diferenciados. De um lado, estao as mercadorias em estado bruto ou com um grau
muito pequeno de industrializagao e baixo grau de diferenciacao (ZUIN; QUEI-
ROZ, 2006). Enquadra-se nesta categoria a maioria dos produtos da agropecudria,
como os graos, os FLVs, os animais para abate, leite e ovos.

Dentro desse grupo, destacam-se as commodities. Sao produtos padronizaveis,
que podem ser estocados e transacionados internacionalmente (caracteristicas que
serao abordadas adiante). As principais commodities sao os graos (milho, soja e trigo),
o dlcool, o algodao e carnes (meia carcaga e cortes congelados).

Por outro lado, os produtos podem receber um maior grau de processamento e
diferenciagao antes de serem vendidos pelos agricultores, o que lhes confere atribu-
tos de qualidade nao atendidos quando estao em estado bruto. Sdo os bens especiais
agricolas (ZUIN; QUEIROZ, 2006).

Alguns produtos podem compor tanto o mercado de commodities quanto o de

bens especiais, dependendo de seu grau de processamento e diferenciagao.

Exemplo 2

Geralmente a producédo de alfaces ndo sofre processamento nem é diferenciada, sendo o
produto vendido pelos agricultores em estado bruto. Entretanto, alguns desenvolvem ativi-
dades de classificagdo e embalagem, e outros o produzem de forma organica, sem uso de
agrotoxicos. Isso confere caracteristicas diferenciadas a alface, que passa a fazer parte do
mercado de bens especiais.




Exemplo 3

Na producdo de suinos, os animais podem ser vendidos em estado bruto para serem aba-
tidos por agroindustrias (pagos pelo preco do kg vivo) ou ser processados na propriedade
e vendidos como embutidos.

1.4 TIPOS DE COMPRADORES E VENDEDORES

Tanto os compradores quanto os vendedores podem ser individuos e suas fami-
lias, empresas e cooperativas agropecudrias e agroindustriais, empresas atacadistas e
varejistas, empresas de outros setores da economia, prestadores de servigos e gover-
nos (municipal, estadual e federal).

Do lado da oferta nos mercados agricolas, destacam-se dois tipos de vendedo-
res. Existe um grande contingente de familias que vendem produtos da lavoura e da
pecudria, assim como servigos. Esse grupo inclui nao apenas os chamados agriculto-
res familiares (que utilizam predominantemente sua prépria mao de obra e a de sua
familia), mas também os chamados agricultores patronais (que predominantemente
contratam mao de obra). Além dos produtos da agropecuaria, essas familias vendem
fatores de produgio (mao de obra, arrendamento de terras e capital por via da pou-
panca) e servigos (assisténcia, turismo, servigos ambientais, etc.).

As empresas e cooperativas agropecudrias e agroindustriais também vendem
produtos da lavoura e da pecudria, assim como insumos de produgio (adubos, se-
mentes, defensivos, etc.) e servigos (assisténcia técnica, crédito, seguro, etc.).

No quadro 2, abaixo, apresentam-se os tipos de agricultores no Brasil (vende-
dores de produtos da lavoura e da pecudria).

Quadro 2
Agricultores no Brasil
. NUmero de Valor Bruto da
Grupo Caracteristica estabelecimentos Producdo (VBP)
Agricultores empresariais e
patronais. Inclui também em-
1 presas e cooperativas agrope-
cuarias e agroindustriais. Maior
parte da produgdo é destinada a L B
exportacio. 1,1 milhao 67% do VBP agricola

Em transigdo de agricultores fa-
2 miliares para agricultores patro-
nais. Participam na exportagdo e
no mercado interno.
Agricultura de base familiar
3 mais capitalizada e mais bem
estruturada. Participam na ex-
portagdo e no mercado interno.

Agricultura de base familiar com
4 pouca insergdo nos mercados,
baixa capitalizagdo e pouca as-
sisténcia técnica e capacitagédo.

Agricultura de base familiar com

27% do VBP agricola e
1,4 milhdo 80% do VBP da agricul-
tura familiar

3% do VBP agricola e
850 mil 10% do VBP da agricul-
tura familiar

pouca ou nenhuma renda, bai- 3% do VBP agricola e
5 Xa ou nenhuma participagdo no 1,9 milhdo 10% do VBP da agricul-
mercado e produgdo principal- tura familiar

mente para autoconsumo.

Adaptado de: COSTABEBER; CAPORAL, 2005, apud ZUIN; QUEIROZ, 2006; FIPE/USP, 2004; IBGE/
Censo Agropecuario, 2006.




Do lado da demanda, as empresas e cooperativas (agropecuarias, agroindus-
triais e comerciais) sao os principais compradores. Os governos também adquirem
grande quantidade de produtos para formar estoques reguladores ou para atender
a outros programas de incentivo e apoio. Além disso, os individuos e as familias
também compram produtos diretamente dos agricultores. Por fim, os préprios agri-
cultores sao compradores de outros agricultores, seja para suprir demandas por ali-
mentos e bebidas, seja para comprar sementes e mudas, animais, adubos, etc., com
o objetivo de desenvolver suas préprias atividades agropecuarias.

No quadro 3, abaixo, apresentam-se os tipos de compradores de produtos da
agropecudria no Brasil.

Quadro 3
Compradores de produtos da agropecuéria no Brasil

Tipo Forma ou local

Consumidores Compra e venda direta e feiras livres

Compra e venda direta, feiras, leildes, centrais de distri-

r ricultor L -
Outros agricultores buigdo e parcerias

Compra e venda direta, centrais de distribuigao, integra-

Atacadistas e varejistas clio da produco

Restaurantes e bares Compra e venda direta, centrais de distribuigao, feiras

e parcerias
Tradings Compra e venda direta, leildes e bolsas de mercadorias
Agroindustrias e indUstria de ali- Compra e venda direta, leildes, bolsas de mercadorias,
mentos integragd@o da produgao

Formagdo de estoques reguladores e garantia de pregos

Governos . S -
minimos, programas de aquisigdo de alimentos

Adaptado de: NEVES et al., 2000; KUPFER; HASENCLEVER, 2002.

Estes sao compradores diretos dos produtos da lavoura e da pecuaria. E impor-
tante ter uma nogao de cadeia produtiva, ou seja, do encadeamento de atividades que
envolvem desde o fornecedor de insumos até o consumidor final, passando pelo agri-
cultor. Mesmo que o consumidor final nao seja o comprador direto, suas decisoes de
compra determinam a demanda dos supermercados, que, por sua vez, determinam
a demanda de atacadistas e agroindustrias, o que resulta em uma demanda derivada
paraa produgéo agricola (ZYLBERSZTAJN; NEVES, 2000; KUPFER; HASENCLE-
VER, 2002; ARBAGE, 2006; MENDES; PADILHA JUNIOR, 2007).

1.5 ABRANGENCIA GEOGRAFICA DOS MERCADOS

A abrangéncia geogréfica dos mercados depende de diversos fatores. Como
apontado anteriormente, as commodities $a0 passiveis de serem estocadas e transa-
cionadas internacionalmente. Os compradores sao geralmente empresas e coope-
rativas agroindustriais que, por sua vez, vendem para comerciantes internacionais
(as tradings), que depois vendem para empresas e consumidores em outros paises.
Os vendedores sao os diferentes tipos de agricultores localizados nas principais re-



gides produtoras (ver quadro 1, acima). Assim, hd um mercado global de graos, com
pregos internacionais. Entretanto, os agricultores que vendem sua produgao estarao

inseridos em um mercado regional com caracteristicas e especificidades préprias.

Exemplo 4

Apesar de haver um mercado global com pregos internacionais, os produtores de soja em
Rondondpolis, MT, poderdo ter condigdes de comercializagdo diferentes dos produtores de
soja em Passo Fundo, RS.

Por outro lado, os mercados de verduras sao locais ou regionais, com com-
pradores e vendedores mais préoximos do que no mercado de graos. Isso ocorre em
grande parte devido a perecibilidade e ao custo de transporte desses produtos. Os
produtores geralmente ocupam o entorno dos centros consumidores urbanos (cin-
turdo verde das cidades), mas muitos também vendem para outros estados e paises,
apoiados em uma estrutura logistica adequada. Os compradores sao empresas e co-

merciantes de todo tipo, localizados nos principais centros consumidores.

Exemplo 5

O mercado de verduras é essencialmente local ou regional, mas isso néo descarta a atuacdo
de compradores globais. Sdo as empresas lideres mundiais no varejo de alimentos (como
Carrefour e Walmart), que atuam localmente através de suas inimeras lojas e centrais de
compra e distribuigdo.

O mercado de frutas apresenta grande diversidade, com a presenca de fornece-
dores locais em indmeras regides produtoras préximas de seus consumidores, bem
como de empresas e cooperativas que atuam no mercado nacional e internacional.
O acesso ao mercado externo ¢ possivel gragas a diferenciagao do produto (controle
de qualidade, certificacao e logistica). Note-se que até mesmo os fornecedores locais
que ndo apresentam esses atributos enfrentam a concorréncia de frutas importadas

de outros paises.

Exemplo 6

A abrangéncia geografica de um mercado também ¢é determinada por aspectos legais e
sanitarios. Assim, em Santa Catarina ndo é permitida a venda de bovinos vivos procedentes
de outros estados, devido a condigdo sanitaria de zona livre de febre aftosa sem vacinacdo
reconhecida para aquele estado pela Organizagao Internacional de Epizootias (OIE). Por
outro lado, o embargo norte-americano a Cuba proibe a compra de aglcar deste pais.

Assim, a abrangéncia geografica depende:

» das caracteristicas do produto (perecibilidade, valor agregado, relagao prego/
volume/peso, etc.);

» da existéncia de condigGes naturais especificas (clima e solo), que concen-
tram a produgao em regides bem delimitadas;



» da tecnologia de distribuigao disponivel (logistica, certificagao, controle,
etc.);

» das imposicoes legais e sanitarias e de acordos comerciais entre paises e blo-
COs econdmicos;

» das caracteristicas organizacionais e das estratégias dos compradores e ven-

dedores.

1.6 CONCORRENCIA

Os agricultores inserem-se nos mercados com o objetivo de vender sua pro-
dugao e obter lucro. Geralmente os mercados sao concorrenciais, ou seja, os agri-
cultores enfrentam concorréncia de diversas formas. Em primeiro lugar, concorrem
com outros agricultores da mesma regiao ou de outras regides produtoras. Além
disso, enfrentam o poder de negociacao de seus compradores e de seus fornecedores
(PORTER, 1996).

A forma como compradores e vendedores se relacionam trocando informagées
(sobretudo de pregos) e negociando depende em grande parte da estrutura do mer-
cado. De forma geral, a existéncia de poucos compradores e a baixa diferenciacao
dos produtos implicam baixo poder de negociacao do agricultor, com consequéncias
para sua rentabilidade. No quadro 4, abaixo, apresentam-se algumas situagoes deter-

minantes do poder de negociagao do agricultor.

Quadro 4
Poder de negociagdo do agricultor

Bens em estado bruto ou

Bens especiais
pouco processados P

Poucos ou apenas um comprador

Poder de negociagdo baixo. Ndo
influencia pregos e compete por
via da redugdo de custos e au-
mento da produtividade

Poder de negociacdo médio.
Influencia pouco os pregos e
compete por via dos atributos
de diferenciagdo

Muitos compradores

Poder de negociacdo médio.
Nao influencia pregos e compe-
te por via da redugdo de custos
e aumento da produtividade

Poder de negociagdo alto.
Influencia pregos e compete
por via dos atributos de dife-
renciagdo

Adaptado de: KUPFER; HASENCLEVER, 2002; HALL; LIEBERMAN, 2003; ARBAGE, 2006.

Além dos conceitos e dimensoes até aqui mencionados, podemos também clas-
sificar os mercados em relacao ao tempo (mercado fisico ou spot, mercado a termo,
mercado futuro), em relagdo aos atores envolvidos (mercado primario, secundério,
terminal) e em relacao a presenga do Estado (mercados institucionais). Estes aspec-

tos serao aprofundados nas préximas Unidades.



UNIDADE 2 — DEMANDA, OFERTA E MOVIMENTO DE PRECOS

Esta Unidade apresenta os conceitos de oferta e de demanda, bem como o pro-
cesso da formacao de pregos e a nogao de equilibrio. Aborda as mudangas na oferta
e na demanda, a intervengao governamental nos mercados e as influéncias sobre os
pregos. Seu objetivo ¢ capacitar o aluno a compreender o funcionamento e a proce-
der a anélise dos mercados de produtos agricolas.

A ciéncia econ6mica utiliza modelos ao analisar e prever o comportamento da
demanda, da oferta e dos precos. Os modelos sao limitados, porque nao incorporam
todas as dimensdes e detalhes da realidade. Por outro lado, organizam e simplificam
a complexidade do mundo, facilitando sua anélise e permitindo maior objetividade.
Os modelos podem ser expressos através de gréficos, tabelas, férmulas e até mesmo
de textos (sentengas), dependendo de seu propésito ou grau de sofisticacao.

Os conceitos de demanda e de oferta, suas interagoes e os movimentos de pregos

podem, portanto, ser compreendidos a partir de modelos simplificados da realidade.

2.1 DEMANDA

De acordo com Sandroni (2006, p. 160), demanda (ou procura) é a “quanti-
dade de um bem ou servico que um consumidor deseja e esta disposto a adquirir por
determinado prego e em determinado momento”. Assim, os modelos de demanda
tentam explicar o que determina a escolha individual dos compradores, dando énfase
a influéncia dos pregos dos bens e servicos. “Dessa forma, a demanda deve explicar
o comportamento de um consumidor tomado individualmente como, por exemplo,
um sujeito interessado na compra de arroz” (p. 160). A demanda do mercado ¢
considerada o somatério das demandas individuais (HALL; LIEBERMAN, 2003;
PINHO; VASCONCELLOS, 2004; ARBAGE, 2006).

O consumidor visa a satisfazer da melhor maneira possivel suas necessidades e
desejos, levando em consideragao seus gostos e preferéncias. Entretanto, ele fard isso
enfrentando diversas restrigdes (recursos finitos). Sao apresentados, abaixo, as prin-
cipais determinantes da demanda de um individuo e a influéncia destas nas quanti-
dades demandadas e no perfil da demanda.

A principal varidvel ¢ o prego do bem ou servigo. O modelo da demanda pre-
vé que, quando o prego de um bem se eleva e todas as demais varidveis se mantém
inalteradas, a quantidade demandada desse bem diminui. Por outro lado, quando o

preco de um bem se reduz e todas as demais variaveis se mantém inalteradas, a quan-
tidade demandada desse bem aumenta (HALL; LIEBERMAN, 2003; PINHO; VAS-



CONCELLOS, 2004; ARBAGE, 2006). Isso pode ser visualizado abaixo, na figura 1,
representagao grafica do modelo da demanda, onde as curvas de demanda tém inclina-
Gao negativa. Quando o prego se eleva de p, para p,, a quantidade demandada cai de q,

para q,. Neste caso, a quantidade demandada deslocou-se do ponto A para o ponto B.
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Figura 1 — Curva de demanda e mudanga na quantidade demandada

Além do prego do bem ou servigo, também sao determinantes da demanda

de um individuo as seguintes variaveis (HALL; LIEBERMAN, 2003; PINHO; VAS-
CONCELLOS, 2004; ARBAGE, 2006):

» gostos e preferéncias que afetam as escolhas do consumidor;

» renda e riqueza, que limitam o or¢amento disponivel e estio associadas ao
“poder de compra do consumidor, sem o qual a demanda nao existe em ter-
mos econémicos” (SANDRONI, 2006, p. 160);

» prego dos bens e servicos substitutos, que atendem as mesmas necessidades
e funcoes (consumo de erva mate substitui o de café);

» preco dos bens e servigos complementares, necessarios a realizagao da de-
manda (consumo de gasolina esta associado ao de veiculos);

> expectativas em relagao ao futuro da disponibilidade do bem ou servico, dos
seus precos ou da renda disponivel.

Como apontado acima, na figura 1, os deslocamentos ao longo da curva de

demanda (entre os pontos A e B) ocorrem devido a mudangas no preco do bem ou

servico. Quando as outras varidveis mudam, ocorrem deslocamentos da curva de



demanda como um todo (muda toda a relacao prego x quantidade). Isso pode ser

visualizado abaixo, nas figuras 2 e 3.
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Figura 2 — Deslocamento da curva de demanda que aumentam a quantidade demandada

Na figura 2, mesmo que o prego ndo se tenha alterado (p, = p,), hd um aumen-
to da quantidade consumida (de q, para q,), porque a curva de demanda se deslocou

como um todo para a direita (de D, para D). Isso se deve aos seguintes fatores:

» gostos e preferéncias favordveis ao bem ou servigo;

» aumento na renda;

» aumento na riqueza;

» aumento no prego dos bens e servigos substitutos;

» redugio no prego dos bens e servigos complementares;
» expectativa de aumento no prego do bem ou servigo;

» expectativa de falta do bem ou servigo;

4 expectativa de aumento na renda ou riqueza.
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Figura 3 — Deslocamentos da curva de demanda que reduzem a quantidade demandada

Na figura 3, mesmo que o prego nao se tenha alterado (p, = p,), ha uma redu-
Gao da quantidade consumida (de q, para q,), porque a curva de demanda se deslocou

como um todo para a esquerda (de D para D). Isso se deve aos seguintes fatores:

» gostos e preferéncias desfavoraveis ao bem ou servigo;

» reducao na renda;

» reducdo na riqueza;

» redugio no preco dos bens e servigos substitutos;

» aumento no preco dos bens e servigos complementares;
» expectativa de reducao no prego do bem ou servigo;

» expectativa de excesso do bem ou servigo;

» expectativa de redugao na renda ou riqueza.

Como apontado anteriormente, a quantidade demandada pelo mercado cor-
responde a quantidade que a totalidade dos compradores decidiria comprar por
determinado preco e em determinadas condigoes. Por isso, a demanda de mercado

também ¢ determinada pelo tamanho da populagao.



2.2 OFERTA

De acordo com Sandroni (2006, p. 429), oferta é a “quantidade de bens ou servi-
¢os que se produz e se oferece no mercado, por determinado prego e em determinado
periodo de tempo”. Assim, os modelos de oferta tentam explicar o que determina a
escolha individual dos vendedores, dando énfase a influéncia dos precos dos bens e ser-
vigos. A oferta do mercado é considerada o somatério das ofertas individuais das firmas
(HALL; LIEBERMAN, 2003; PINHO; VASCONCELLOS, 2004; ARBAGE, 2006).

Uma firma tem intimeros objetivos, sendo os principais dentre eles a geracao
de lucro, a conquista e manutengao de mercados e a sobrevivéncia a longo prazo
(KUPFER; HASENCLEVER, 2002). Para tanto, produzird bens e servigos da manei-
ra mais eficiente possivel, levando em consideracao a tecnologia disponivel. Fard isso
enfrentando diversas restrigdes (orgamento, precos de mercado e concorréncia).
Sdo apresentadas, a seguir, as principais determinantes da oferta de uma firma e a
influéncia destas nas quantidades ofertadas e no perfil da oferta.

A principal varidvel é o preco do bem ou servico. O modelo da oferta prevé
que, quando o preco de um bem se eleva e todas as demais varidveis se mantém
inalteradas, a quantidade ofertada desse bem aumenta. Isso ocorre porque o maior
preco aumenta a lucratividade, fazendo com que as firmas tenham interesse em au-
mentar sua oferta. Por outro lado, quando o preco de um bem se reduz e todas as de-
mais varidveis se mantém inalteradas, a quantidade ofertada desse bem se reduz. Isso
ocorre porque um pre¢o menor reduz a lucratividade, fazendo com que as firmas
tenham interesse em reduzir sua oferta (HALL; LIEBERMAN, 2003; PINHO; VAS-
CONCELLOS, 2004; ARBAGE, 2006). Isso pode ser visualizado abaixo, na figura 4,
representacao grafica do modelo da oferta, onde as curvas de oferta tém inclinagao
positiva. Quando o prego se eleva de p, para p,, a quantidade ofertada aumenta de q,

para q,. Neste caso, a quantidade ofertada deslocou-se do ponto A para o ponto B.
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Figura 4 - Curva de oferta e mudanga na quantidade ofertada

Além do prego do bem ou servigo, também sio determinantes da oferta de
uma firma individual as varidveis (HALL; LIEBERMAN, 2003; PINHO; VASCON-
CELLOS, 2004; ARBAGE, 2006):

» precos dos insumos e fatores de produgao (mao de obra, matérias-primas,

terra, etc.) que afetam os custos e a lucratividade;

» lucratividade dos bens e servigos alternativos (que podem ser produzidos com
tecnologia e insumos semelhantes aos utilizados pela firma, ou seja, que uti-
lizam a mesma base tecnolégica, carecendo apenas de pequenas adaptagoes);

» avangos tecnoldgicos que reduzem custos ou aumentam a produtividade;

» condigdes climaticas, no caso de produtos agricolas;

» expectativas em relagdo ao futuro da disponibilidade dos insumos e fatores de
produgao, de seus pregos ou dos pregos do bem ou servigo.

Como apontado anteriormente, na figura 4, os deslocamentos ao longo da curva
de oferta (entre os pontos A e B) ocorrem devido a mudangas no prego do bem ou
servigo. Quando as outras varidveis mudam, ocorrem deslocamentos da curva de oferta
como um todo (muda toda a relagao preco x quantidade). Isso pode ser visualizado

abaixo, nas figuras 5 e 6.
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Figura 5 — Deslocamentos da curva de oferta que aumentam a quantidade ofertada

Na figura 5, mesmo que o prego ndo se tenha alterado (p, = p,), hd um aumen-
to da quantidade ofertada (de q, para q,), porque a curva de oferta se deslocou como
um todo para a direita (de O, para O,). Isso se deve aos seguintes fatores:

» redugio do prego dos insumos e fatores de producao;

» reducio da lucratividade dos bens e servigos alternativos;

» avangos tecnoldgicos e condigoes climéticas favoraveis;

» expectativa de redugao no preco do bem ou servigo (antecipagao da venda a

fim de obter pregos melhores no presente).
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Figura 6 — Deslocamentos da curva de oferta que reduzem a quantidade ofertada



Na figura 6, mesmo que o prego nao se tenha alterado (p, = p,), hd uma re-
= dugdo da quantidade ofertada (de q, para q,), porque a curva de oferta se deslocou
como um todo para a esquerda (de O, para O,). Isso se deve aos seguintes fatores:

» aumento do preco dos insumos e fatores de produgao;

» aumento da lucratividade dos bens e servigos alternativos;

» obsolescéncia tecnolégica e condicoes climaticas desfavoraveis;

» expectativa de aumento no prego do bem ou servico (retengao de estoques a

fim de obter pregos melhores no futuro).

Como referido anteriormente, a quantidade ofertada pelo mercado corresponde
a quantidade que a totalidade das firmas decidiria ofertar por determinado preco e em
determinadas condigGes. Por isso, a oferta de mercado também ¢é determinada pelo tama-
nho da capacidade instalada total (ntimero de firmas x capacidade instalada individual).

Ao contrario da demanda, as variagdes da oferta e da quantidade ofertada po-
dem ser mais lentas. No caso dos produtos agricolas, a quantidade ofertada ¢ prati-
camente dada a partir do momento em que os agricultores decidem quanto irao pro-
duzir (area plantada, uso de insumos, contratagao de mao de obra, uso de tecnologia,
etc.) e da confirmacido da colheita em fungao das condigdes climéticas durante a
safra. Por isso, é necessdrio compreender o modelo da oferta de forma dindmica, ou
seja, considerando que os precos durante a época de plantio (tomada de decisao pelo
agricultor) irdo determinar a oferta na época da colheita, ocasiao em que a oferta serd
praticamente dada, a nao ser que haja retengao de estoques para reduzir a oferta, ou

importagao para aumentd-la a curto prazo.

2.3 INTERACAQ ENTRE DEMANDA E OFERTA

O modelo da oferta ¢ da demanda tenta, em ultima andlise, descrever o com-
portamento dos pregos em uma economia de mercado (ver Unidade 1), na qual
compradores e vendedores interagem a fim de atingir seus objetivos. O prego do
bem ou servigo ¢ a principal informacao disponivel para a tomada de decisées, com
os compradores querendo pagar o menor preco possivel e os vendedores querendo
cobrar o maior prego possivel. De forma geral, nao ocorre o caos, havendo periodos
de tempo relativamente longos que apresentam certa estabilidade de pregos, situa-
gdes em que estes oscilam em torno de um valor estavel, chamado pela teoria eco-
noémica de equilibrio de mercado (EM). Assim, o modelo propde que as quantidades
demandadas e ofertadas irdo ajustar-se a um nivel de precos que atenda aos objetivos
de compradores e vendedores (HALL; LIEBERMAN, 2003; PINHO; VASCON-
CELLOS, 2004; ARBAGE, 2006).

Em situagdes de precos muito baixos, como representado a seguir, na figura 7,
ocorre um excesso de demanda, ou seja, hd um excesso de quantidade demandada

(q,,) em relagao a quantidade ofertada (q,). Neste caso, a falta de bens e servigos (ou



excesso de demanda, que corresponde a diferenga entre q e q,)) fard com que alguns
compradores paguem precos maiores (de p, para p,, ), ocorrendo uma espécie de
leilao no mercado. Com o aumento dos pregos, a quantidade ofertada se ajustard (de
q, para q,,,) em fungao do aumento da lucratividade (as firmas terao incentivo para
aumentar as vendas). A quantidade demandada também se ajustara (de q, paraq,,),

porque muitos consumidores sairao do leildo, reduzindo a demanda.
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Figura 7 - Excesso de demanda e equilibrio de mercado

Em situagoes de precos muito altos, como representado na figura 8, abaixo,
ocorre um excesso de oferta, ou seja, ha um excesso de quantidade ofertada (q,) em
relagio a quantidade demandada (q,,). Neste caso, o excesso de bens e servigos (ou
excesso de oferta, que corresponde a diferenga entre q e q,) fard com que alguns
vendedores ofertem a precos menores (de p, para p,, ), com o intuito de reduzir o
acimulo de estoques indesejados, ocorrendo uma espécie de leilao no mercado.
Com a reducdo dos pregos, a quantidade demandada se ajustara (de q, para q,, ) em
fungao dos pregos mais atrativos (muitos consumidores terao incentivo para adquirir
mais). A quantidade ofertada também se ajustara (de q, para q,,), porque muitas

firmas sairdo do leilao devido a menor lucratividade, reduzindo a oferta.
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Figura 8 - Excesso de oferta e equilibrio de mercado

Quando as curvas de demanda e oferta se deslocam, também ocorrem mudan-
¢as na quantidade e no prego de mercado.

Exemplo 1

Os danos causados por geadas a produgédo de folhosas reduzem a oferta desses produtos,
que ndo podem ser estocados por muito tempo nem transacionados a grandes disténcias.
Assim, mantendo-se a demanda inalterada, haverd uma tendéncia de aumento dos precos
em fungdo da menor oferta (cf. figura 9).
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Figura 9 — Deslocamentos da curva de oferta de folhosas em fungdo de uma geada que reduziu a
quantidade ofertada



Exemplo2 | .

Ao longo do ano, os pregos dos produtos da agropecudria sofrem alteragdes em fungdo de g
sua disponibilidade sazonal. Na cultura do milho, no sul do pais, os pregos se elevam no se-
gundo semestre e caem no primeiro semestre em fungéo do periodo de colheita. Com uma
demanda mais ou menos estavel a curto prazo, as alterages na oferta provocam variagées
de pregos (cf. figura 10).
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Figura 10 - Prego do milho em Santa Catarina, média mensal de 1998 a 2008

Fonte: ICEPA.

Exemplo 3

Com os episodios da doenga da vaca louca nos rebanhos bovinos da Europa e dos EUA
nos anos de 2000 e 2003, respectivamente, verificou-se, entre os consumidores, maior
preocupagdo com a qualidade dos alimentos. Eles passaram a consumir carne de frango e
suina em detrimento da carne bovina (deslocamento para produtos substitutos em fungdo
da mudanca de gostos e preferéncias), levando a redugdes de 15% a 20% na cotagdo dos
animais (cf. figura 11).
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Figura 11 - Deslocamentos da curva de demanda por carne bovina em fungéo dos episodios
de vaca louca que reduziram a quantidade demandada

Exemplo 4

Através da aquisicdo de produtos da agropecudria para a formagédo de estoques, o governo
desloca a demanda, sustentando ou elevando os pregos.

,

E importante salientar que no mundo real ocorrem mudancas simultaneas nas cur-
vas de demanda e de oferta. Assim, ¢ possivel que um aumento da oferta nao seja acom-
panhado por uma redugao de pregos, porque também pode ter ocorrido um aumento da

demanda. No quadro 1, abaixo, apresentam-se os possiveis efeitos do deslocamento da

oferta e da demanda sobre o preco e a quantidade de equilibrio de mercado (EM).

Quadro 1

Efeitos do deslocamento simultaneo da demanda e da oferta

Oferta constante

Quantidade T

N&o hd mudancas

Demanda Reducao da
Aumento da demanda constante demanda
Aumento da oferta Preco ? Preco | Preco |
Quantidade T Quantidade T Quantidade ?
Prego 1 Prego |

Quantidade |

Redugdo da oferta

Preco T
Quantidade ?

Preco T
Quantidade ¥

Prego ?
Quantidade |

Fonte: HALL; LIEBERMAN, 2003.




2.4 ELASTICIDADE DA DEMANDA E RECEITA DOS VENDEDORES

O modelo de demanda também apresenta uma informacao importante con-
cernente a sensibilidade da demanda em relacao a variagdes no prego dos bens e
servigos e na renda dos consumidores.

A elasticidade-preco da demanda (E) mede a variagio percentual na quan-
tidade demandada provocada por uma variagao de 19 no preco. Ou seja, mede a
sensibilidade da quantidade demandada frente a variagdes nos precos (HALL; LIE-
BERMAN, 2003; PINHO; VASCONCELLOS, 2004).

Calculando a E:
E,= A%Q / A%P
onde:
A%Q = variagdo percentual da quantidade
=(9, = 9,) / Arpean
=(a,-a,)/ (g, +q,)/2]
A% P = variagdo percentual do prego
=(P, = Py) / Prcsio
=(p, = p,) / [(p, + p,)/2]

Como a curva de demanda ¢é negativamente inclinada (variagdes negativas nos
precos levam a variagoes positivas nas quantidades), o valor da elasticidade-preco da
demanda (E) serd sempre negativo. Para se utilizar esta informagao, é importante
saber interpretd-la conforme segue:

» demanda inelastica: quando A%Q < A%P e 0 > E_ > -1, ou seja, a

quantidade variou menos que os pregos, sendo pouco sensivel a estes;

» demanda elastica: quando A%Q > A%P ¢ E_ < -1, ou seja, a quantidade
variou mais que os precos, sendo sensivel a estes;

» demanda perfeitamente elastica: quando A%Q = A%P e E| = -1, ou
seja, a quantidade variou na mesma proporgao dos pregos, sendo perfeita-
mente sensivel a estes.

A mesma sistematica de calculo pode ser utilizada para se medir a sensibilidade

da demanda frente a variagdes nos pregos de bens e servigos substitutos (elastici-
dade-preco-cruzada da demanda) ou frente a variacoes na renda do consumidor

(elasticidade-renda da demanda).

Exemplo 5




O consumo de carne de frango cresceu significativamente no pais nas ultimas duas
décadas, passando de 13 para 36 kg/habitante/ano (ABEF). Muitos fatores estdo associa-
dos a essa evolugdo (inovagdes agroindustriais, gostos, renda, etc.). As mudangas mais
recentes sofrem menos a influéncia de tais fatores, sendo possivel analisar a sensibilidade
a mudangas nos pregos.

Neste exemplo, calcula-se a elasticidade-preco da demanda por carne de frango no
Brasil entre 2004 e 2006. As quantidades foram medidas em kg, e os pregos, em R$/kg.

E = A%Q / A%P

onde:

A%Q = (35,68 - 33,89) /[(35,68 - 33,89) /2]
=1,79/34,79 =5,1%

A%P = (2,66 -3,02)/[(2,66 + 3,02) /2]

-0,36/ 2,84 =-12,7%

E =5,1%/-12,7
=-0,40

D

Neste caso, a quantidade consumida aumentou 5,1% frente a um decréscimo nos pre-
cos de 12,7%, com uma elasticidade de -0,40. Ou seja, para uma queda de 1% nos pregos,
ha& uma elevagéo de 0,40% nas quantidades consumidas.

Por fim, ¢ importante analisar a elasticidade do ponto de vista dos vendedores,
que estao preocupados com os efeitos das variagdes dos precos no gasto total dos
consumidores (GT), tendo em vista que esse gasto também representa a receita total
das firmas vendedoras (RT). No quadro 2, abaixo, apresenta-se o efeito das variagdes

dos pregos no gasto total dos consumidores em diferentes situagoes de elasticidade.

Calculando GT (ou RT)
Considerando que
GT=RT=QxP

conclui-se que

A%GT = A%RT = A%Q + A%P

Quadro 2
Efeitos das alteragGes dos pregos nos gastos de acordo com o tipo de elasticidade-prego da demanda

Demanda

Aumento no preco

Reducdo no precgo

Inelastica

GT?
(A%Q < A%P)

GTl
(A%Q < A%P)

Perfeitamente eldstica

N&o ha mudangas
(A%Q = A%P)

N&o ha mudangas
(A%Q = A%P)

Elastica

GT !
(A%Q > A%P)

GT?T
(A%Q > A%P)

Fonte: HALL; LIEBERMAN, 2003.




Sao determinantes da elasticidade-prego da demanda (E)) as seguintes varid-

veis (HALL; LIEBERMAN, 2003; PINHO; VASCONCELLOS, 2004):

» disponibilidade de bens e servigos substitutos (bens e servicos com muitos
substitutos sao mais el4sticos);

» necessidade ou essencialidade do bem ou servigo, ou seja, que tenha poucos
ou nenhum substituto (bens e servicos essenciais sio menos eldsticos);

» periodo de tempo analisado (a longo prazo ¢ mais facil encontrar substitutos,

sendo a demanda mais elastica do que a curto prazo);
» importancia do bem ou servico no orgamento familiar (bens e servicos que

consomem parcela significativa do orgamento tém elasticidade maior do que

aqueles de menor importancia).






UNIDADE 3 — INSTRUMENTOS DE APOIO A COMERCIALIZACAO DE PRODUTOS AGRI-
COLAS

Esta Unidade busca contribuir para a compreensao da estrutura dos mercados
e do comportamento dos agentes econdémicos envolvidos na comercializacao de pro-
dutos agricolas. Seu principal objetivo ¢ promover a discussao sobre os instrumen-
tos de apoio a comercializagdo agricola, tanto privados quanto publicos, a partir da
analise dos fundamentos teéricos e praticos da dindmica operacional dos mercados
de derivativos agropecudrios, bem como da intervengao governamental na gestao de
riscos de pregos. Os conceitos estudados nas Unidades anteriores contribuirdo para
a compreensao do contetido desta Unidade. Portanto, sempre que necessario, con-
sulte os textos anteriores, o que lhe possibilitard aprofundar o assunto.

No presente texto didatico, analisamos os riscos de precos das commodities agri-
colas, bem como os impactos dos efeitos das variagdes adversas do mercado sobre
as atividades dos diferentes setores que integram as cadeias produtivas do agronegé-
cio. Apresentamos os mercados de derivativos agricolas como uma das ferramentas
disponiveis para a realizacao da gestao de risco de prego a que os agricultores estao
sujeitos. Sao definidos e caracterizados os diferentes tipos de mercados (spot, a ter-
mo, futuro e opgdes), seus principais participantes (hedgers, especuladores e arbi-
tradores), bem como os mecanismos utilizados na bolsa de negociacao de contratos
futuros e de opgoes, tais como ajuste didrio e margem de garantia.

Apresentamos também os principais instrumentos ptblicos de apoio a comer-
cializacao agricola, no ambito da Politica de Garantia de Precos Minimos, tais como
as Aquisigoes e Empréstimos do Governo Federal, além de instrumentos mais re-
centes, como Contratos de Opgao de Venda, Cédula de Produto Rural e Prémio para
Escoamento de Produto.

Ressaltamos que o objetivo principal do presente texto nao é aprofundar os
assuntos, aspecto esse cumprido pela bibliografia complementar da disciplina, e sim,
apresentar os principais conceitos relacionados ao tema desta Unidade. Portanto,
este texto didatico constitui-se em um guia de estudos que servird para qualificar
tanto as discussdes que serdo promovidas nos féruns quanto a realizagao das ativida-

des da disciplina.

3.1 RISCOS DE PRECOS NO MERCADO DE PRODUTOS AGRICOLAS

Os produtos agricolas estao expostos a diversos riscos e incertezas, inerentes a
prépria atividade rural, que impactam diretamente os custos de produgao e a lucra-
tividade dos negdcios, nao somente das propriedades agropecudrias, mas de todos os



...... agentes que integram as cadeias produtivas (fornecedores de insumos, propriedades
= rurais, industria, atacado e varejo).

Esses riscos estao relacionados as especificidades da atividade rural e podem
ser divididos em trés tipos:

» riscos relacionados a producao: oriundos das condigées climéticas ad-
versas, da incidéncia de pragas e doengas nas lavouras e animais, do manejo

inadequado dos cultivos e das criacoes, etc.;

» riscos relacionados ao crédito: oriundos da inexisténcia de linhas es-
pecificas de financiamento, dos juros altos, dos valores insuficientes para
financiamento dos custos operacionais de produgao, da incapacidade e da
falta de condigoes de pagamento, etc.;

» riscos relacionados aos precos: oriundos dos movimentos de pregos no
mercado devido aos deslocamentos da oferta e/ou da demanda dos produtos
agricolas.

Quadro 1
Impactos dos riscos de precos nos diferentes setores da cadeia produtiva de commodities agricolas

Setor da cadeia produtiva Risco de prego Impactos

A indUstria de insumos, ao realizar operagdo
de troca (insumos para realizagdo do plantio
x entrega futura de produto agricola) com o
IndUstria de insumos Risco de queda produtor, estara sujeita, no momento da liqui-
dagdo da operagdo, a uma queda de preco da
commodity utilizada para negociagdo, que po-
derd ndo cobrir o valor entregue em insumos.

No momento da comercializagdo, os pregos da
commodity poderdo recuar e ndo ser suficien-
tes para cobrir os custos de produgdo e pro-
porcionar uma margem de lucro ao produtor.

Produtor de grdos e criador

de bovinos Risco de queda

O criador de aves e suinos, ao vender ante-
cipadamente sua produgéo ao frigorifico, po-
derd comprometer sua lucratividade, caso os
pregos do milho e da soja se elevarem.

Criador de aves e suinos Risco de alta

No momento de adquirir a commodity no merca-
do, a indUstria podera deparar-se com eventual
disparada do prego dos produtos, comprometen-
do financeiramente os negdcios da empresa.

Processadora de graos Risco de alta

A exportadora, ao vender a mercadoria a pre-
co fixo, estara sujeita a ter que pagar um prego
Risco de alta de mais alto ao produtor no caso de um aumento
Empresa exportadora prego e dos pregos no momento de aquisicdo da com-
risco cambial modity. Além disso, estara sujeita a uma desva-
lorizacdo do ddlar, o que resultara, neste caso, no
recebimento de um montante menor em reais.

Elaborado pelos autores.



Esses riscos interferem diretamente nas margens operacionais dos produtos
agricolas, sendo, portanto, prudente que os agricultores busquem proteger sua ren-
tabilidade e lucratividade por meio da utilizagio de mecanismos que possibilitem
eliminar ou minimizar as incertezas. Uma das principais incertezas, considerando-se
que os produtores nao possuem nenhuma ou pouca possibilidade de influéncia, estd
relacionada ao risco de pregos. Os produtos agricolas, particularmente as commodities,
estao expostos a incertezas quanto ao comportamento futuro dos pregos, influencia-
dos fundamentalmente por movimentos de oferta e demanda no mercado.

O produtor rural deverd enfrentar as adversidades inerentes nao somente a pro-
dugao e ao financiamento dos custos operacionais das atividades, mas principalmente
as expectativas futuras com relacao as cotacoes dos pregos dos produtos agricolas, in-
fluenciados por tendéncias histéricas, sazonalidades da produgao e movimentos espe-
culativos causadores de oscilagdes significativas dos pregos. Essas oscilagoes, por sua
vez, sao de dificil previsao e dificultam o planejamento da produgao e da comercializa-
Gao bem como a tomada de decisao por parte dos agricultores. No quadro 2, abaixo,
sdo apresentadas as caracteristicas dos principais movimentos dos pregos oriundos da
interagao entre oferta e demanda dos mercados de produtos agricolas.

Quadro 2
Comportamento dos pregos dos produtos agricolas e suas definigdes

Comportamento dos pregos Caracteristicas

E observada a partir de uma série histérica (longo prazo),
demonstrando a existéncia de uma trajetdria de alta, queda
Tendéncia ou estabilidade dos precos, que pode ser influenciada por
fatores como inovagdo tecnoldgica, mudangas de habitos de
consumo e distorgdes entre a oferta e demanda.

E observado em periodos mais ou menos longos, que po-
dem compreender alguns anos, sendo geralmente influen-
ciado pelo comportamento dos agentes diante do mercado
Ciclo e das caracteristicas da oferta de determinados produtos,
tais como baixas barreiras de entrada na atividade e baixos
ativos especificos para producdo, permitindo razoavel mobi-
lidade dos agentes.

E observada ao longo do ano, principalmente devido a safra
e a entressafra da produgdo e aos habitos dos consumido-
res, determinando pregos menores na safra e maiores na
entressafra.

Sazonalidade

E observado em periodos curtos de tempo (dias, semanas),
sinalizando a oscilagdo (velocidade) de baixa ou de alta dos
pregos, sem indicar, necessariamente, diregdo ou sentido do
mercado.

Movimento brusco, ou choque

Elaborado a partir de: MARQUES; MELLO; MARTINE FILHO, 2008.

O produtor pergunta-se: “Vai faltar ou sobrar produto no mercado?” A respos-
ta para esse questionamento dependerd de diversas anlises, tais como: produgao e
consumo mundial, estoques existentes nos paises produtores e compradores, poli-
ticas de subsidios e acordos entre paises e blocos econémicos, relatérios sobre areas

cultivadas e de safras nos principais paises exportadores, tendéncias tecnolégicas e



precos relativos dos produtos substitutos, entre outros fatores influenciadores na
interagao entre oferta e demanda estudados anteriormente.

Nesse contexto, os agricultores sio tomadores de precos no mercado; existem,
no entanto, mecanismos que possibilitam a elimina¢ao ou minimizagao dos riscos
oriundos das oscilagoes futuras de pregos, tais como o mercado de derivativos agri-

colas, que sera estudado a seguir.

3.2 MERCADO DE DERIVATIVOS AGRICOLAS

O que o produtor poderd fazer para eliminar as apreensoes com relacao aos
pregos no mercado e garantir tranquilidade para acompanhar sua lavoura ou cria-
Gao? A gestao de risco de precos podera ser feita por meio do chamado mercado de
derivativos agricolas, local onde ocorre a negociagao de contratos que estabelecem
a fixagdo dos pregos para liquidacao futura, na modalidade fisica ou financeira. De
acordo com BM&F (2007a, p. 6), derivativos “é nome dado a familia de mercados
em que as operagdes com liquidagao futura sio implementadas, tornando possivel a
gestao do risco de prego de diversos ativos”.

Diferentemente do mercado a vista (ou spot), onde, no momento da transacao
entre comprador e vendedor, ocorrem o pagamento e a entrega dos bens comercia-
lizados, nos mercados de derivativos as partes negociam contratos que estabelecem
volume, qualidade e prego dos produtos que deverdo ser disponibilizados no mo-
mento da transagao, ou seja, em data futura (por exemplo, na safra) acordada entre
os agentes do mercado. Esses contratos de comercializagao sao firmados entre com-
pradores e vendedores com o objetivo de facilitar as trocas e alterar as caracteristicas
de risco futuro de pregos das commodities agricolas.

O negécio com derivativos segue a lei da oferta e da demanda, jé que é nego-
ciado livremente sem controle de pregos, podendo ser definido como “uma opera-
Gao que deriva de algum negécio tradicional do mercado fisico ou de algum titulo
negociado no mercado financeiro” (CORREA; RAICES, 2005, p- 9). O mercado
fisico é caracterizado pela comercializacao de produtos como soja, milho, boi gordo,
bezerro, café, petréleo, ouro, alcool, actcar, algodao, etc; e o mercado financeiro,
pela comercializagao de agbes de empresas, taxas de cambio, taxas de juros, moeda
estrangeira, indice de pregos, titulos do governo, etc.

O termo derivativo se explica porque os pregos futuros dos produtos agricolas
derivam ou sofrem influéncia do mercado fisico desses mesmos produtos nas dife-
rentes regides de produgao. Dessa forma, ¢ importante destacar que as referéncias

para a formagao dos pregos futuros derivam, fundamentalmente, do mercado fisico



(comercializagao a vista ou a prazo) dos produtos agricolas e sao influenciados por
expectativas futuras com relagao ao comportamento dos precos.

Para atuar no mercado de derivativos, o produtor devera fixar um prego ade-
quado para cobrir os custos de producao e realizar lucros que possibilitem a manu-
tengao das atividades produtivas por meio de investimentos em méquinas, equipa-
mentos, treinamentos, infraestrutura e novas tecnologias. A operacionalizagao da
comercializagio no mercado de derivativos ¢ realizada mediante a utilizagao de ins-
trumentos chamados contratos de derivativos, que permitem ao produtor planejar
a produgao e novos investimentos na propriedade, j& que eliminam ou minimizam
riscos e incertezas com relagao aos pregos dos produtos.

Ressalte-se que esse instrumento de comercializagdo, o contrato de deriva-
tivos, ¢ utilizado na negociagao de produtos considerados commodities no mercado.
Um produto, ou uma mercadoria, para ser considerado commodity, além de serem os
pregos definidos pelo mercado devido a interagao entre oferta e demanda, deve ser
padronizado em diferentes paises e contar com possibilidade de transporte, entrega
e armazenagem (controle da perecibilidade e garantia de manutencao das caracteris-
ticas do produto).

Utilizando contratos de derivativos, os agricultores estarao fixando (travando)
pregos futuros para os seus produtos, eliminando, dessa forma, as incertezas com
relacao as oscilagdes do mercado spot e protegendo os investimentos realizados na
propriedade. Para tanto, o produtor terd que se inserir em um dos tipos de mercados
descritos na préxima segao: mercado a termo, mercado futuro e mercado de opgoes.

Os contratos de derivativos podem ser negociados tanto em mercado de balcao
como em mercado de bolsa. No mercado de balcdo, as partes negociam diretamente
entre si, estabelecendo contratos especificos e flexiveis, livremente, conforme as ne-
cessidades dos compradores e vendedores e as possibilidades de aportes de garantias
para a realizagao da transacao.

Ja no mercado de bolsa, as partes nao se identificam, e os contratos sao pa-
dronizados (qualidade e quantidade dos produtos, datas de vencimentos e locais de
entrega), ficando sob a responsabilidade da bolsa a criacao de um ambiente favoravel
a negociacao, com oferta de mecanismos de registro de entrada e saida do mercado
e normas para regulagio e acompanhamento das transagoes (BM&F, 2007a). No
mercado de balcdo, sio negociados contratos a termo e opgdes flexiveis; no mercado

de bolsa, sao negociados contratos futuros e contratos de opgoes.
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3.3TIPOS DE MERCADOS DE DERIVATIVOS AGRICOLAS

Os principais tipos de mercados de produtos agricolas e suas caracteristicas sao
apresentadas abaixo, no quadro 3.

Quadro 3
Tipos de mercados de produtos agricolas e suas caracteristicas

Tipo de mercado Caracteristicas

Mercado onde os produtos sdo negociados com pagamento a vista ou a

Mercado spot prazo, mediante entrega imediata da mercadoria.

Mercado onde se negociam contratos a termo, especificando-se a venda ou
compra antecipada da produgdo, mediante prego previamente combinado
entre as partes, podendo ou ndo ocorrer adiantamento de recursos por con-
ta da promessa de entrega futura da mercadoria em local determinado. Os
contratos ndo sdo padronizados, sdo intransferiveis e somente poderdo ser
liquidados na data acordada e com a entrega da mercadoria.

Mercado a termo

Mercado onde se negociam contratos futuros, estabelecendo-se a obrigagdo
de compra e venda de uma mercadoria em data futura por um prego nego-
ciado em bolsa (pregdo). Os contratos sdo padronizados com relagdo aos
prazos, a quantidade e a qualidade da mercadoria, podendo ser liquidados
antes do prazo de vencimento, mediante reversdo da posigdo assumida na
bolsa (compra ou venda).

Mercado futuro

Mercado onde se negociam contratos de opgdes, definindo-se acordos onde
uma parte, ao pagar um valor (prémio), adquire o direito (opgdo) de com-
prar ou vender, em data futura, uma mercadoria a um prego negociado em
bolsa. Por sua vez, a contraparte, ao receber esse valor (prémio), obriga-se
a vender ou comprar essa mesma mercadoria, caso a primeira exerga o seu
direito de compra ou venda. O valor do prémio € livremente negociado entre
as partes (bolsa ou balcdo), e os contratos de opgOes sdo flexiveis, quando
negociados em balcdo, e padronizados, quando negociados em bolsa.

Mercado de opgbes

Elaborado a partir de: MARQUES; MELLO; MARTINE FILHO, 2008; BM&F, 2007a, 2007b; HULL,
2005; CORREA; RAICES, 2005; AZEVEDO, 2001; SILVA NETO, 2002.

A seguir, s3o abordados os trés principais contratos de derivativos agricolas:

contrato a termo, contrato futuro e contrato de opgoes.

(ontrato a termo

O contrato a termo pode ser definido como um contrato que responsabiliza
as partes (promessa) na compra e venda dos produtos agricolas, estabelecendo-se
previamente prego, qualidade, quantidade, data e local de entrega futura dos produ-
tos (SILVA NETO, 2002). Independentemente do que ocorrer com os precos dos
produtos no mercado (baixa ou alta), o vendedor e o comprador terao que honrar o
compromisso assumido em contrato, ou seja, “sao obrigados a comprar ou a vender
certa quantidade de uma commodity a determinado preco e em determinada data
futura” (BM&F, 2007a, p. 11).

Dessa forma, os agricultores poderao, durante o plantio, planejar a comerciali-
zagao da safra, garantindo a venda do produto e a protegao com relagao ao custeio da
lavoura. Mas, por outro lado, caso ocorram imprevistos na lavoura, tais como quebra



de safra, ou mesmo altas significativas dos pregos dos produtos no mercado, aumenta
significativamente o risco do ndo-cumprimento do contrato e, por consequéncia, a
inadimpléncia de uma ou outra parte. Um exemplo de contrato a termo ¢ a Cédula
de Produto Rural (CPR), contrato esse avalizado por uma institui¢ao financeira, pro-

porcionando maiores garantias nas negociagoes e maior liquidez no mercado.

Contrato futuro

No contrato futuro, as partes ficam obrigadas a comprar ou vender o objeto da
negociagao, ou seja, o contrato padronizado e disponivel no mercado de derivativos
(bolsa), pelo prego negociado em pregao (eletrénico ou de viva voz). A diferenga para
o contrato a termo, além da padronizagao dos termos do contrato, é que as partes
ndo precisam necessariamente pagar pelos produtos ou entregar a mercadoria, po-
dendo reverter suas posigoes na bolsa e sair do mercado a qualquer momento.

A padronizacao dos contratos, por sua vez, possibilita a participagao de um
maior nimero de hedgers (produtores, agroindustrias e exportadores) que buscam
protecao para seus negécios, resultando em uma maior liquidez no mercado futuro,
ou seja, maior facilidade de entrar e sair do mercado revertendo as respectivas posi-
goes (“comprado” ou “vendido”).

Para encerramento do contrato antes do vencimento, o que ocorre com a imensa
maioria dos contratos em aberto na bolsa, uma vez que nao existe a obrigagao da entre-
ga fisica, o comprador ou vendedor devera realizar operacao de natureza inversa a ori-
ginal, transferindo assim os direitos e obrigagoes para outro comprador ou vendedor.

Caso o vendedor nao faga a reversao de sua posigao na bolsa, devera realizar a en-
trega fisica da mercadoria em armazéns credenciados pela bolsa. Além dessa flexibilidade
para entrar e sair do mercado, conforme a liquidez de cada contrato, trata-se de um
mercado que elimina o risco de a contraparte nao honrar seus compromissos, devido ao
mecanismo conhecido como ajuste didrio. O ajuste didrio ¢ a base para o funcionamento
do mercado futuro, sendo definido como a diferenca entre os pregos de ajustes de dois
periodos. A discussao sobre o ajuste didrio é apresentada em se¢ao especifica neste texto.

Conforme Corréa e Raices (2005, p. 12), o mercado futuro e o mercado a
termo possuem muitas semelhangas, ja que estao baseados na fixagao de preco e
liquidagdo futura dos contratos, sendo o ajuste didrio a diferenca principal entre os
dois tipos de contratos e “a forma de reduzir o risco embutido no contrato a termo

e acompanhar a variagao do preco no mercado, reduzindo o risco de inadimpléncia”.



No quadro 4, abaixo, apresentam-se as principais caracteristicas do mercado futuro

e do mercado a termo e as diferengas entre eles.

Quadro 4

Mercado futuro e mercado a termo: principais caracteristicas e diferencas

Caracteristicas

Mercado futuro

Mercado a termo

Local de negociagdo

Bolsas de futuros

Bolsas de cereais ou balcdao

Padronizagao

Definida pela bolsa

Definida entre as partes

Prazo Vencimento padronizado na bolsa | Definido entre as partes
Liquidagéo Financeira ou fisica Fisica

Profissionais (priorizam a liqui- | Normalmente usuarios finais (priori-
Operadores dez) zam a flexibilidade do contrato)
Garantias Mecanismo de bolsa e clearing Definidas em contrato e confianga

Corregdes de prego

Diarias

No vencimento do contrato

Fonte: CORREA; RAICES, 2005, p. 15.

O mercado futuro possui duas vantagens principais: (a) protegao contra oscila-
goes de pregos; e (b) descoberta de precos tuturos das commodities agropecuarias. £,
portanto, uma ferramenta fundamental para o bom funcionamento do agronegécio
brasileiro, pois proporciona informagdes para a realizagao do planejamento e gestao
das propriedades rurais e podera ser utilizada por todos os agentes que compoem as
cadeias produtivas, tais como produtores, cooperativas, agroindistrias, empresas de
exportagao e bancos.

Com relacao ao mercado futuro, ¢ importante ressaltar que o produtor, ao
comprar contratos e assumir a posigao de “vendido” na bolsa, estard travando o
preco do produto (hedge), eliminando dessa forma a incerteza devida as oscilagoes
dos pregos da commodity, mediante o pagamento de ajustes didrios e o depésito da
margem de garantia. Ao fazer isso, o produtor aceitou determinado preco como su-
ficiente para cobrir todas as suas despesas da safra, mas nao se estara beneficiando de
tendéncias de alta nos pregos.

Dessa forma o produtor (hedger) nao obterd lucro no mercado futuro (caso re-
ceba ajustes didrios) e tampouco tera prejuizo (caso pague ajustes didrios), mas, sim,
deixara de perder caso os pregos caiam ou deixard de ganhar caso os precos aumen-
tem (os movimentos nos precos serao compensados pelos ajustes didrios). Muitos
produtores poderdo entender que deixar de ganhar é perder, mas o fundamental
para os negécios agropecudrios ¢ a alteragao das caracteristicas de risco de prego das
commodities agricolas. Um exemplo de fixacao de precos com pagamento e recebimento

de ajustes didrios ¢ apresentado em se¢do especifica deste texto.



Contrato de opcdes

Tanto no contrato a termo quanto no contrato futuro, os produtores fixam
preco (hedge), eliminando, dessa forma, possiveis perdas com as quedas dos precos
no mercado. Entretanto, ¢ importante ressaltar que, com esses dois tipos de contra-
tos, os produtores nao se beneficiam dos movimentos de altas nos pregos, deixando,
portanto, de ganhar caso as cotacbes do produto de interesse disparem.

Ja nos contratos de op¢oes, os produtores travam o prego dos produtos, prote-
gendo-se contra a queda de pregos, mas, a0 mesmo tempo, poderao beneficiar-se da
alta das cotagdes mediante o pagamento de um prémio (seguro) negociado entre as
partes (mercado de balcao, no caso das opgoes flexiveis) ou em pregao (mercado de
bolsa, no caso dos contratos de opgdes sobre futuro).

Os contratos de opgoes possibilitam, assim, que o produtor faca hedge (trava de
preco) e ao mesmo tempo se beneficie de altas dos pregos, ja que ele possuira o di-
reito, mas nao a obrigagao, de vender seus contratos pelo prego que estiver em vigor
na bolsa. Os contratos de opgoes sao realizados sobre o mercado futuro, ou seja, ao
reverter sua posigao na bolsa, o titular ou lancador de uma op¢ao assume um posicao
no mercado futuro.

Entretanto, para ter esse direito, o produtor devera pagar um prémio (seguro)
a contraparte que assume o risco da negociagao (obrigagao de comprar da contra-
parte caso os precos aumentem). Assim, opgoes sao definidas como “negociacoes de
direitos de compra ou de venda, a um prego de exercicio predeterminado sobre um
ativo-objeto em uma data especifica ou até uma certa data” (BM&F, 2007b, p.1).

Os compradores de opgdes sao chamados de titulares (tém o direito de vender
ou comprar), e os vendedores de opgdes, de langadores (tém a obrigagao de com-
prar ou vender). Uma opgao de compra ¢ denominada call, e uma op¢ao de venda
¢ denominada put. Veja a seguir, no quadro 5, as possiveis combinacoes de posicoes
no mercado de opg¢des; e, no quadro 6, as principais caracteristicas do mercado de

futuro e do mercado de opgoes e as diferencas entre eles.

Quadro 5
Compradores e vendedores no mercado de opgdes
Titular (comprador) Lancador (vendedor)
Paga prémio Recebe prémio
Call (opgdo de compra) Direito de comprar Obrigagdo de vender
Put (opgdo de venda) Direito de vender Obrigagdo de comprar

Fonte: BM&F, 2007b, p. 4.



Quadro 6
Mercado futuro e mercado de opgdes: principais caracteristicas e diferengas

Mercado futuro Mercado de opgdes

(1) Proporciona garantia contra
queda e aumento dos pregos, me-
diante a fixagdo de um prego futuro
para uma commodity.

(1) Proporciona garantia contra queda e aumento dos pre-
GOs, mas, ao mesmo tempo, permite ganhos extras caso o
mercado se movimente favoravelmente.

(2) Os compradores e vendedores de
contratos futuros devem depositar
margem de garantia (aproximada-
mente 5% do valor total negociado).

(2) Os compradores de contratos de opgdes nao sdo obri-
gados a depositar margem de garantia, jé@ que ndo ofere-
cem risco ao sistema.

(3) Os compradores e vendedores de
contratos futuros necessitam de fluxo
de caixa para honrar os ajustes diarios.

(3) Os compradores de contratos de opgdes ndo necessi-
tam pagar ajustes diarios.

(4) Os contratos futuros impedem a
obtencdo de lucros decorrentes de
um movimento favoravel dos pregos.

(4) Os contratos de opgdes limitam o prejuizo ao valor do
prémio pago.

(5) Principal risco: pagamento de um prémio (preco da op-
¢ao) muito alto ao vendedor (negociagdo em bolsa). (Obs.:
O risco de base continua existindo).

(5) Principal risco: enfraquecimento
da base (risco de base).

Elaborado pelos autores.

3.4 PARTICIPANTES NOS MERCADOS DE DERIVATIVOS AGRICOLAS

Em todas as operagdes nos mercados de derivativos, haverd sempre dois lados
(ou duas posicoes): o que comprou e o que vendeu contratos de derivativos. Uns
atuam no mercado procurando protecao de prego (hedge), outros assumem riscos
buscando a obtengao de lucro. Assim sendo, podem-se classificar os participantes
nos mercados de derivativos agricolas em trés tipos: hedgers, especuladores e arbitra-
dores. As fungoes e caracteristicas de cada um desses agentes do mercado de deriva-

tivos serao apresentadas a seguir.

Hedgers

Sdo compradores e vendedores de contratos de derivativos que buscam prote-
Gao de pregos para suas commodities e a minimizagao dos riscos oriundos das varia¢oes
da oferta e da demanda no mercado. Hedger ¢ quem faz hedge, ou seja, protegao con-
tra as oscilacoes de prego das commodities no mercado futuro visando a manutencao
da rentabilidade dos negécios.

O hedger nao busca obter lucros nas operacoes com derivativos, e sim, evitar
perdas transferindo os riscos de precos para outros agentes no mercado, os especula-



dores. Segundo Hull (2005, p. 9), os hedgers “usam os mercados futuros, a termo e
de opgoes para reduzir a exposigao ao risco de oscilagoes de uma variavel de mercado
em periodo futuro”. Os hedgers podem ser pessoas fisicas ou juridicas que compram
ou vendem contratos na bolsa, tais como produtor, industria, trading, cooperativa,
armazenador, empresa de sementes, banco, etc.

O hedge de venda é praticado por qualquer agente da cadeia produtiva que estd
sujeito ao risco de queda de pregos dos seus produtos no futuro; o hedge de compra
¢ praticado por qualquer agente da cadeia produtiva que estd sujeito ao risco de au-
mento dos pregos dos produtos no futuro (MENDES; PADILHA JUNIOR, 2007).

Especuladores

Sdo compradores e vendedores de contratos de derivativos, em bolsas, que
buscam obter lucro nas negociages a partir das expectativas de variagoes dos pregos
das commodities no mercado futuro.

Uma operagdo ¢ caracterizada como especulagao quando o participante do mer-
cado ndo possui interesse direto na commodity que esta sendo negociada. Geralmente é
considerado especulador quem nao possui o ativo e, portanto, ndo necessita proteger-
se contra as oscilagdes dos precos: “Enquanto os hedgers desejam evitar exposicao a
movimentos adversos no prego do ativo, os especuladores buscam ficar posicionados
no mercado, apostando em alta ou queda de precos” (HULL, 2005, p. 11).

Embora o termo especulador seja utilizado frequentemente de forma depreciati-
va, este agente possui dois papéis fundamentais para o bom funcionamento do mer-
cado de derivativos em bolsa (contrato futuros e contratos de op¢oes): (a) assumem
o risco da negociagio, transferido pelo hedger que busca eliminar as variagoes adversas de
preco; e (b) proporcionam liquidez no mercado, j& que atuam na dinamizagao da oferta
e da demanda facilitando a compra e venda dos contratos de derivativos pelos hedgers (re-

versao das posigdes antes do vencimento do contrato e da entrega fisica da mercadoria).

Arbitradores

Da mesma forma que os especuladores, os arbitradores buscam lucros nas ne-
gociagdes, porém, tomando o cuidado de eliminar os riscos do mercado. Isso ¢ feito
a partir da compra e venda de contratos em diferentes mercados onde estejam ocor-
rendo distorgoes de precos: “A arbitragem consiste em operages na qual o lucro é
travado sem risco, ao serem feitas transacoes simultineas em dois ou mais mercados”
(HULL, 2005, p. 14).

Os arbitradores atuam, portanto, como drbitros: compram em mercados onde
acommodity estd com pregos mais baixos e vendem em mercados onde os precos estao
mais altos. Essas operagdes nao oferecem risco aos participantes, ja que os pregos de
ambos os mercados sdo conhecidos e as operacdes sao realizadas de forma simulta-

nea. Os arbitradores cumprem dois papéis no mercado de derivativos: (a) eliminacao



das distor¢des de pregos em diferentes mercados, devido a pressio de oferta e de
demanda; e (b) aumento da liquidez no mercado, devido a uma maior oferta e de-

manda de contratos.

3.5 SURGIMENTO DO MERCADO FUTURO DE COMMODITIES AGRICOLAS

Para entendimento do mercado futuro de commodities agricolas, ¢ importante
compreender as principais fragilidades do mercado a termo e as evoluges que ocor-
reram nesse tipo de mercado, proporcionando o surgimento do que conhecemos
hoje como mercado futuro.

Os produtores rurais, ao venderem sua produgao apés a colheita ou a engorda,
correm o risco de obter precos insuficientes para cobrir seus custos e alcangar sua
margem de lucro. Da mesma forma, as industrias, os comerciantes e os distribuido-
res, a0 comprarem os estoques necessarios, correm o risco de ter que arcar com pre-
gos mais elevados da matéria-prima, custos esses que dificilmente serao repassados
de imediato a seus clientes ou consumidores finais. Diante dessa situacao de risco
dos negécios, tanto para os compradores quanto para os vendedores, surgiu a neces-
sidade de se estabelecerem acordos antecipados de comercializagao dos produtos a
pregos fixados previamente.

Estes acordos, conhecidos como contratos a termo, garantem aos produtores
a cobertura dos custos de produgao e sua margem de lucro. Aos compradores, ga-
rantem o suprimento de produtos, em quantidade, qualidade e preco adequados as
necessidades do mercado em que atuam. Nos contratos a termo, o pagamento e a
entrega da mercadoria ocorrem ao final do contrato, criando condigoes mais seguras
e confidveis do que o mercado spot ou o mercado a vista.

Entretanto, poderd ocorrer o seguinte problema: no momento da entrega ou
do pagamento da mercadoria, o preco da commodity no mercado a vista podera estar
maior ou menor do que o fixado no contrato a termo, o que resultard em uma situa-
¢ao de risco da quebra contratual e, por consequéncia, a condicao de inadimpléncia
de uma ou outra parte inserida na negociagao.

Por exemplo: em julho de 2009, o preco acordado entre as partes (comprador
e vendedor) para entrega do produto em maio de 2010 foi de R$ 22,00 por saco de

60 kg de milho. Vamos supor dois cenarios em maio de 2010:

» 1° cenario: o pre¢o do milho caird para R$ 12,00. Neste cendrio, o produ-
tor estara em situagao confortavel, com o direito de receber um prego bem acima do
praticado no mercado. Por outro lado, o comprador (inddstria, exportadoras, etc.)
pagara R$ 10,00 a mais pelo saco de milho, arcando com esse custo na aquisigao da
matéria-prima de uma s6 vez, o que podera oferecer risco ao sistema com relagio a

possibilidade de rompimento de contrato.



» 2° cendrio: o preco do milho aumentard para R$ 32,00. Neste cendrio,
o comprador estd em situagao confortavel, com o direito de pagar um preco bem
abaixo do praticado no mercado. Por outro lado, o produtor, ao deixar de ganhar
R$ 10,00 a mais pelo saco de milho, oferecer risco ao sistema com a possibilidade
de rompimento do contrato, ja que existe a possibilidade de vender o milho no mer-
cado local por R$ 32,00/sc.

Com o objetivo de superar esse problema de rompimento de contratos, os pro-
dutores e compradores desenvolveram um novo mecanismo de operacao no merca-
do, mantendo-se o principio da eliminagao das variagoes adversas mediante a fixacao
dos pregos das mercadorias. Sempre que o prego negociado nos contratos a termo
para aquela mesma data futura cafa, o comprador antecipava diariamente a diferenga
entre o que foi contratado e o que o mercado sinalizava para a data de vencimento do
contrato. Da mesma forma, sempre que o preco dos contratos para aquela mesma
data futura subia acima do prego do contrato a termo, o produtor antecipava diaria-
mente ao comprador a diferenca.

Por meio deste mecanismo, conhecido como ajuste didrio, o acerto da dife-
renga entre o prego negociado a futuro e o prego acertado um dia antes dava-se no
dia seguinte, e nao de uma s6 vez no vencimento da transacao, como no contrato a
termo. Assim, o ajuste didrio “consiste no recebimento ou pagamento didrio, caso os
precos se movimentem de forma respectiva, contraria ou favoravel a posicao assumi-
da” (MENDES; PADILHA JUNIOR, 2007, p. 311).

Os ajustes didrios devem ser pagos sempre no dia seguinte ao da operagao no
mercado, conforme a oscilagao dos pregos, e constituem-se na principal garantia do
sistema de negociagao de derivativos agricolas em bolsa. O preco de ajuste ¢ calcu-
lado pela média ponderada dos negécios realizados no final do pregao de cada dia
(BM&EF, 2007), utilizando-se a seguinte férmula:

AD = (PA-PA_)xNCx TC

onde:
AD = ajuste didrio

PA = prego de ajuste do dia da operagao de reversao da posicao na bolsa

Pa_ = prego de ajuste do dia anterior a operagao de reversao da posigao
na bolsa

NC = ntmero de contratos negociados na bolsa

TC = tamanho dos contratos negociados na bolsa

No exemplo apresentado anteriormente, que refere cendrios de variagao do
preco do milho em R$ 10,00 por saco, tanto acima como abaixo do preco acorda-
do em contrato, caso os compradores e produtores negociem contratos futuros em
bolsa, estarao realizando gestao de riscos de pregos. Ao mesmo tempo, estarao ofe-

recendo maior seguranga no cumprimento dos contratos mediante o mecanismo de



pagamento de ajustes didrios, diluidos no periodo de julho de 2009 a maio de 2010,

conforme demonstrado no exemplo abaixo.

Exemplo de fixacdo de preco com a negociagdo de contratos futuros

No quadro 7, abaixo, sdo apresentadas duas situagdes hipotéticas: aumento e
queda dos pregos do milho em maio de 2010. O exemplo foi elaborado consideran-
do-se um produtor que negocia, em julho de 2009, um contrato futuro de milho na
bolsa, com vencimento em maio de 2010, no valor de R$ 22,00 por saco.

Quadro 7
Cenario de queda e aumento dos precos do milho e fixagdo do preco pelo produtor

Preco do milho
Cenario em maio de Ajuste diario e fixacdao do preco do milho
2010

No periodo de julho de 2009 a maio de 2010, o produtor rece-
berd da contraparte, por meio da bolsa, R$ 10,00 de ajustes

Queda dos ;R:,$ 12,00 diarios por saco de milho, os quais, somados ao valor de R$

pregos or saco 12,00 por saco vendido no mercado local, resultardo no prego
de R$ 22,00 por saco de milho fixado na bolsa.

No periodo de julho de 2009 a maio de 2010, o produtor pa-

gard a contraparte, por meio da bolsa, R$ 10,00 de ajustes

Aumento R$ 32,00 diarios por saco de milho. O produtor venderd sua producdo

dos pregos Por saco no mercado local por R$ 32,00 por saco, o que, descontando-

se os R$ 10,00 pagos de ajustes didrios por saco, resultard no
valor de R$ 22,00 por saco fixado na bolsa.

Elaborado pelos autores.

Considera-se que o prego de R$ 22,00 por saco seja suficiente para cobrir
todos os custos de produgao do milho e garantir uma margem de lucro adequada
a realizagdo de investimentos na atividade. Outro aspecto a ser considerado neste
exercicio é que os precos do milho no municipio em que se encontra o produtor
nao sao os mesmos praticados na bolsa, devido ao conceito de base e a existéncia do
risco de base.

A base, de acordo com Marques; Mello; Martine Filho (2008, p. 70), é a “dife-
renga entre o prego fisico da regidao em que o hedger se encontra e o prego negociado
em bolsa”. O conhecimento sobre a base ¢ fundamental para se cumprir o objetivo
dos agentes do mercado de fixar o prego de suas commodities; ela ¢ definida principal-
mente pelo custo de transporte dos produtos até o local de entrega das mercadorias,
especificado em contrato, além dos custos de armazenagem, mao de obra e outros
fatores locais (MARQUES; MELLO; MARTINE FILHO, 2008).

As incertezas inerentes a previsao das diferencas entre os precos no mercado
futuro e no mercado fisico local sio chamadas de risco de base. Esse risco pode ser

previsto utilizando-se dados histéricos sobre os precos dos produtos no mercado



regional. Portanto, o produtor, ao fixar preco para seus produtos no mercado futuro,
estard limitando seu risco as oscilacbes adversas que ocorrem no mercado local ou
regional devido a um possivel enfraquecimento da base.

O hedger, que busca prote¢ao de prego (hedge), possui o produto objeto do
contrato negociado, e eventuais perdas em um dos mercados (fisico ou futuro) serao
compensadas por ganhos no outro mercado (fisico ou futuro). J o especulador, que
nio tem nenhum interesse no produto, busca antecipar-se aos movimentos de pre-
¢os e lucrar com os ajustes didrios.

O hedger que vende ou compra o produto no mercado fisico, apés a reversao de
sua posicao no mercado de derivativos (bolsa), ou até mesmo ap6s realizar a entrega
fisica da mercadoria, recuperard os desembolsos decorrentes das diferengas de pre-

¢os entre ambos os mercados.

3.6 BOLSA DE MERCADORIAS £ FUTUROS

Para o recebimento e o pagamento das diferencas didrias nos pregos das com-
modities, foi criado um ambiente garantidor dessas transagoes: as bolsas de merca-
dorias e futuros. O ajuste didrio constitui-se no mecanismo principal que permite
o funcionamento adequado das bolsas de mercadorias e futuros, ja que cumpre as
caracteristicas fundamentais desse tipo de mercado: fixagao de pregos entre as partes
e garantia de cumprimento dos contratos.

Como as commodities geralmente estdao sujeitas a pequenas oscilagdes didrias,
limitadas por pardmetros da prépria bolsa, o resultado dessas pequenas variagoes
sao valores significativamente menores a serem pagos do que em periodos maiores
(varios meses, por exemplo) de negociagao. Além disso, as bolsas exigem dos com-
pradores e vendedores o depésito de uma margem de garantia suficiente para cobrir
ao menos um ajuste didrio, em torno de 5% do valor total dos contratos negociados.
A margem de garantia ¢ devolvida ap6s a liquidagao do contrato e “corresponde ao
valor que compradores e vendedores de contratos futuros tém de depositar na bolsa,
como garantia dos ajustes didrios, ao adquirirem os contratos” (MENDES; PADI-
LHA JUNIOR, 2007, p. 311).

Caso alguma das partes ndo cumpra o pagamento do ajuste didrio, langa-se mao
do valor depositado como margem de garantia para honrar esse compromisso com a
contraparte, sendo que este participante do mercado ¢ considerado inadimplente e é
afastado de sua posicao na bolsa. Ressalte-se que o mercado futuro ¢ uma evolugao no
mercado a termo, onde se negociam contratos com o objetivo de eliminar os riscos de
oscilagoes dos pregos, com a vantagem de oferecer maiores garantias na negociagao,
devido a mecénica operacional definida para os contratos negociados em bolsa.

O mercado futuro ndo ¢ uma invencao recente, pois foi instituido em 1848,

com a criagao da Chicago Board of Trade (CBOT), bolsa de contratos futuros de graos



localizada em Chicago, nos EUA, mais conhecida como Bolsa de Chicago. No en-
tanto, as primeiras bolsas foram criadas em periodo bem anterior, no século XVI, na
Inglaterra, e no século XVII, na Holanda (CORREA; RAICES, 2005).

Em 1978, ocorreu a primeira comercializacao de contrato futuro de graos no
Brasil, na Bolsa de Mercadorias de Sao Paulo (BMSP), que contemplou primeira-
mente o café e, posteriormente, a soja e 0 milho, em 1993 e 1996, respectivamente.
No Brasil, existe somente uma bolsa que opera com contratos futuros, a Bolsa de
Mercadorias & Futuros — BM&F, localizada em Sao Paulo/SP. A BM&F surgiu em
1991, apés a fusio da BMSP e da Bolsa Mercantil e de Futuros, esta criada em 1985,

Mais recentemente, em 2008, ocorreu a integragao entre as duas maiores bol-
sas do Brasil, a Bolsa de Valores de Sao Paulo (BOVESPA) e a Bolsa de Mercadorias
& Futuros (BM&F), dando origem a BM&F/BOVESPA, uma das maiores bolsas do
mundo e a maior da América Latina. A BM&F/BOVESPA opera, além de outros tipos

de contratos, também com contratos de opgdes sobre futuros.

3.7 CONVERGENCIA DE PRECOS ENTRE O MERCADO FUTURO E O MERCADO SPOT

O fato de o produtor ou o comprador pagar ajustes didrios na bolsa nao quer
dizer que eles estejam perdendo dinheiro. No mercado futuro, ocorre o que se cha-
ma de convergéncia de pregos entre o mercado fisico e o mercado futuro, devido a
pressao de compra e de venda. No caso de os pregos subirem, o produtor terd que
pagar ajustes didrios na bolsa, valores esses que serao recuperados quando o produto
for vendido no mercado fisico, que, por sua vez, apresentara pregos mais altos do
que foi contratado inicialmente. No caso de os precos cairem, o produtor receberd
ajustes diarios, como forma de compensar a queda de pregos dos produtos quando
forem vendidos no mercado fisico.

O mecanismo de fixacao de precos em bolsa, mediante negociagao de contra-
tos futuros, somente ¢ possivel devido a este fenémeno denominado convergéncia
de pregos entre o mercado futuro e o mercado spot. Essa tendéncia de convergéncia
dos pregos ¢ garantida pela possibilidade de entrega fisica dos produtos a bolsa, o
que provoca uma pressao de demanda e de oferta entre os dois mercados (fisico e
futuro), da seguinte forma:

4 Também existe no Brasil a Bolsa Brasileira de Mercadorias (BBM), que ndo atua em contratos
futuros, mas na negocia¢ao de mercadorias na modalidade a vista, a prazo e a termo. A BBM surgiu
com o objetivo de “modernizar os canais de comercializagio de produtos agropecudrios no pais
e oferecer aos érgaos governamentais instrumento eficiente e confidvel para o exercicio da politi-
ca agricola” (BBM, on line). Maiores informagGes podem ser obtidas diretamente no site da BBM:
<http://www.bbmnet.com.br/>.



» quando o prego da commodity agricola no mercado futuro ¢ maior do que
no mercado spot (mercado fisico e a vista), ocorre uma pressao de venda no
mercado futuro (o produtor preferira entregar a mercadoria a bolsa) e uma
pressao de compra no mercado fisico (o comprador preferird comprar a

mercadoria no mercado fisico);

» quando o prego da commodity agricola no mercado spot é maior do que
no mercado futuro, ocorre uma pressio de compra no mercado futuro
(o comprador preferird comprar a mercadoria no mercado futuro) e uma
pressao de venda no mercado spot (o produtor preferird vender a mercado-

ria no mercado fisico).

Portanto, desconsiderando-se a base e o risco de base (oscilagao de pregos no
mercado local), os pregos no mercado futuro e no mercado spot convergem, sendo
essa uma explicagao para o baixo percentual de entrega fisica dos produtos a Bolsa de
Mercadoria e Futuros no Brasil (em torno de 3% dos contratos negociados). Assim
sendo, pode-se afirmar que o mercado futuro se caracteriza fundamentalmente por
um mercado de papéis (contratos), onde a liquidacao (encerramento dos contratos)
ocorre principalmente, ndo por entrega fisica, mas por reversao da posicao assumida
inicialmente na bolsa ou, em alguns casos, por liquidagao financeira.

E importante ressaltar que a andlise da convergéncia de pregos ocorre com base
em determinadas pragas formadoras de pregos definidas pela bolsa, tais como: mi-
lho, no municipio de Campinas/SP; soja, no Porto de Paranagud/PR; café, no munici-
pio de Sao Paulo/SP; boi gordo, no estado de Sao Paulo. Portanto, a convergéncia de
pregos ocorre entre o mercado futuro (bolsa) e 0 mercado fisico, sendo este definido

como o local de entrega dos produtos, no caso de liquidacao fisica dos contratos.

3.8 INSTRUMENTOS PUBLICOS DE APOIO A COMERCIALIZACAO AGRICOLA

Nesta secao, sao apresentados os principais instrumentos publicos de apoio
a comercializagao agricola, no ambito da Politica de Garantia de Precos Minimos
(PGPM), desde os mais tradicionais, como as Aquisi¢oes do Governo Federal (AGFs)
e Empréstimos do Governo Federal (EGFs), até os mais recentes, que foram propos-
tos e vém sendo implementados a partir dos anos 1990.

A intervengao governamental nos mercados pode ocorrer por diversas razoes,
mas a principal talvez seja a garantia de seguranca alimentar da populagao. Essa garan-
tia nao depende apenas das politicas de fomento a produgao agricola, mas também da
estabilizacao dos fluxos e da garantia do acesso da populagao aos alimentos. Assim,
a seguranca alimentar pode ser influenciada pelas condigoes de infraestrutura, pelas
politicas de apoio a comercializagao agricola, pelas politicas de geragao de emprego
e renda, além das politicas macroecondmicas e das estratégias de desenvolvimento

como um todo.



No Brasil, em geral, a intervengio governamental ocorre em resposta a pressoes
do setor produtivo ou a crises no abastecimento, com carater conjuntural. Poucas
iniciativas sao estruturais. Pode-se destacar a criacio da Comissao de Financiamento
da Produgao (CFP), em 1943, que depois passou a executar a Politica de Garantia de
Precos Minimos (PGPM). Na década de 1960, foram criadas a SUNAB, a COBAL e a
CIBRAZEM, que formavam um sistema responsavel pelo abastecimento de alimen-
tos, incluindo o controle de pregos, o escoamento e o armazenamento. E, no inicio
dos anos 1990, com a fusdo das trés anteriores, registra-se a criagao da Companhia
Nacional de Abastecimento (CONAB), atualmente vinculada ao Ministério da Agri-
cultura, Pecudria e Abastecimento (MAPA).

Exemplo

"0 Ministério da Agricultura afirmou que é preciso escoar 3 milhdes de toneladas de milho
da regido Centro-Oeste. Os recursos para as operagoes serdo divulgados na segunda-feira.
Para que o prego ndo caia mais e desestimule o plantio, o Governo precisa atuar fortemen-
te” (Correio do Povo, 6 ago. 2009).

Ao intervir no mercado, com a concessao de crédito para comercializagdo, por
exemplo, o governo possibilita aos produtores a estocagem de produto no aguardo
de melhores oportunidades de mercado. O crédito para a comercializacao permite a
regulagdo da oferta ao longo do ano e tem papel fundamental na estabilizagao de pre-
gos. Pode, dessa forma, influenciar tanto os pregos recebidos pelos produtores quan-

to os precos pagos pelos consumidores. O grafico a seguir ilustra tais movimentos.
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Sem a intervengao governamental nos mercados, percebe-se uma tendéncia
de oscilagao mais intensa, com quedas nos periodos de safra e elevacoes na entressa-
fra. Com a intervengao, que reduz os excedentes nos periodos de safra (por exem-
plo, através da formacao de estoques publicos ou privados) e os repée no mercado
evitando escassez nos periodos de entressafra, as oscilagoes de pregos podem ser
amenizadas, favorecendo a estabilizagao.

Entre os principais instrumentos de apoio a comercializagao, podem-se citar:

Precos minimos

Sao fixados antes do plantio para ajudar os produtores nesta decisao (sinali-
zagao). Este instrumento foi criado para se tornar um preco-piso para a comercia-
lizagao agricola e evitar que os agricultores tenham prejuizos com a eventual queda
de pregos de seus produtos, principalmente na época de concentragao da colheita.
Gragas ao prego minimo, o produtor pode vender sua produgao ou financiar sua
armazenagem. Hoje, o preco minimo também serve de referéncia para os demais

instrumentos da comercializacao agricola.

Aquisictio do Governo Federal (AGF)

Consiste na venda, pura e simples, da produgao ao governo. Por meio deste ins-
trumento, o governo adquire os excedentes em periodos de safras abundantes para
posterior retorno ao mercado em periodos de escassez. Ele funciona, assim, como
um mecanismo de equilibrio entre a oferta e a demanda de uma safra para outra, —
ora atendendo aos produtores, ora aos consumidores. A AGF é importante porque,
por intermédio dela, o governo pode garantir efetivamente o prego minimo quando
os pregos de mercado estao abaixo dele. Mas tem uma desvantagem: se os pregos de
mercado sobem depois de vendida a produgio ao governo, o agricultor nao pode
mais se beneficiar da alta.

Empréstimo do Governo Federal (EGF)

E um mecanismo de financiamento para a estocagem que permite ao produtor
aguardar uma época mais propicia para a venda da produgao, evitando, assim, o excesso
de oferta na época da colheita, o que induziria a quedas bruscas nos precos. Os precos
minimos servem de referéncia para definir o valor do financiamento. £ também obje-
tivo desse empréstimo propiciar capital de giro para que as industrias possam adquirir
dos produtores e de suas cooperativas, a precos nunca inferiores aos precos minimos
vigentes, a matéria-prima necessaria ao desempenho de suas atividades.

O EGF nao tem o inconveniente da AGF, ja que o agricultor nao vende a pro-
dugao, mas apenas a vincula como penhor do empréstimo que recebe. O prazo do
EGF varia de acordo com o produto e a época da contratagao. Durante o periodo
de financiamento, o produtor poderd, a qualquer momento, quitar o empréstimo e

realizar a comercializagdo, se os precos de mercado forem compensadores.



Contrato de opgdo de venda

A exemplo do prego minimo, este instrumento também constitui uma mo-
dalidade de seguro (protegao) contra a queda de precos. Normalmente, o preco de
exercicio é superior ao preco minimo do respectivo produto. O contrato de op¢ao
de venda dd ao produtor ou a cooperativa o direito (mas no a obrigagao) de vender
sua produgao a um valor preestabelecido (chamado prego de exercicio), na data de
vencimento do contrato. O governo, por meio da Companhia Nacional de Abaste-
cimento (CONAB), vende os contratos por meio de leilao piblico organizado pelas
Bolsas de Mercadorias. O prego pago para adquirir um contrato chama-se prémio.

A titulo de comparacao, o preco minimo é uma garantia gratuita, enquanto o
contrato de opcao ¢ uma garantia onerosa. Em compensagao, o contrato de opgao ¢
uma garantia liquida e certa, ao passo que o prego minimo depende de disponibili-

dade orcamentaria.

(édula de Produto Rural (CPR) com liquidagdo fisica

E um titulo que se constitui numa promessa de entrega de produtos rurais e
que pode ser emitido pelos produtores e por suas associagoes, inclusive cooperati-
vas. Através da CPR, o produtor antecipa a venda da producao, principalmente com
a finalidade de obter recursos para custear o plantio. A CPR é endossavel e exigivel
pela quantidade do produto nela prevista. Sua liquidagdo s6 ¢ permitida por meio da
entrega fisica da mercadoria.

Existe também a CPR Export. Trata-se de uma Cédula de Produto Rural desti-

nada a venda de produtos agropecudrios no mercado internacional, com entrega fisica.

(PR com liquidacgo financeira

Tem as mesmas caracteristicas da CPR Fisica, mas possibilita o pagamento em
dinheiro na data de vencimento do titulo. Por intermédio da CPR com liquidagao fi-
nanceira, outros agentes economicos (investidores externos, fundos de investimento
ou fundos de pensao) podem participar do financiamento ao setor rural, diminuindo
os custos para o produtor. No caso da CPR com liquidagdo financeira, tera que ser
definido um prego de referéncia (ou indice de pregos) para determinar seu valor na

data do vencimento.

Prémio de Escoamento de Produto (PEP)

O objetivo prioritario deste mecanismo é promover a garantia de precos ao
produtor e as cooperativas, sem a necessidade de aquisigao da produgio. Por esse
sistema, 0 governo paga um prémio para que os consumidores do produto o adqui-
ram diretamente dos agricultores ou cooperativas a um prego preestabelecido (preco
de referéncia). Esse prémio equivalera a diferenga entre o prego garantido e o de
mercado. E oferecido por intermédio da CONAB, em leiloes puablicos organizados

pelas Bolsas de Mercadorias. Dessa forma, o governo promove a garantia de pregos



aos produtores e, a0 mesmo tempo, livra-se do 6nus da estocagem e do transporte

do produto, a custos elevados e com risco de deterioragao e desvios.

Linha Especial de Comercializagdo (LEC)

Inovagao langada em margo de 2003, para incentivar a producao de milho e
sorgo na segunda safra, a Linha Especial de Comercializagao (LEC) ¢ um instrumento
destinado a aumentar a liquidez na comercializagao. E complementar ao tradicional
empréstimo de comercializagao (o EGF), mas traz as vantagens de uma maior flexi-
bilidade operacional e de financiamento a pregos acima do minimo de garantia, que
¢ a base do EGF. Dessa forma, o tomador pode levantar um volume maior de recur-
sos para a compra e a estocagem do produto. Por esses motivos, e de acordo com a
Resolucao CMN/BACEN n° 3.083, de 25 de junho de 2003, o Conselho Monetario

Nacional autorizou a utilizagao da LEC para todos os produtos integrantes da PGPM.

Nota Promissoria Rural (NPR) e Duplicata Rural (DR)

Sdo titulos de crédito rural que s6 podem ser emitidos para a compra e a venda
de produtos de natureza agricola, extrativa ou pastoril. A NPR ¢ emitida pelo com-
prador (geralmente uma agroinddstria ou um beneficiador), e a DR, pelo vendedor
(usualmente uma cooperativa, um beneficiador de semente ou mesmo um produ-
tor). A NPR e a DR constituem-se em promessas de pagamento de determinado
produto objeto da comercializagao (venda a prazo). Ambos os titulos sao objetos de
desconto por parte dos agentes financeiros, de modo a antecipar para o produtor
ou a cooperativa o valor de sua venda a prazo. Os bancos podem aplicar até 5% das
exigibilidades bancérias nos financiamentos desses titulos.

Por fim, é muito importante citar também o Programa de Aquisicao de
Alimentos (PAA) da Agricultura Familiar, implementado pelo Ministério do De-
senvolvimento Agrario, cujas caracteristicas sao aprofundadas em um dos textos

complementares.






UNIDADE 4 —GEST/Z\O E ESTRATEGIAS DE COMERCIALIZACAO DE PRODUTOS
AGRICOLAS

Esta Unidade busca contribuir para a compreensao dos tipos de canais e das
estratégias de comercializagdo dos produtos agricolas, bem como das possibilidades
de relagbes com o mercado, disponiveis para o agricultor. Seu principal objetivo é
promover a discussao sobre as relagdes existentes entre as estratégias de segmentacao
dos mercados e de diferenciacao dos produtos na defini¢ao dos canais de comerciali-
zagao. Os conceitos estudados nas Unidades anteriores contribuirao para a compre-
ensao do contetido; portanto, sempre que necessario, consulte os textos anteriores,
para lhe possibilitar aprofundar o assunto.

Com relagao aos canais de comercializacao, serao apresentadas suas fungoes,
seus agentes e, consequentemente, o comprimento dos canais de distribuicao dos
produtos agricolas. Com relagao as estratégias de comercializagdo, serao analisados
os aspectos que influenciam na escolha dos canais de comercializagao, tais como a
diferenciagao dos produtos, a segmentagao dos mercados e a diversificacao da pro-
dugdo. Além desses conceitos, também serao apresentadas as defini¢oes de comer-
cializacao agricola, estratégias de comercializagdo, economias de escala, economias
de escopo, vantagens competitivas, competitividade, qualidade e agregacao de valor
aos produtos agricolas.

Ressalte-se que o objetivo principal deste texto nao ¢ aprofundar os assuntos,
aspecto esse cumprido pela bibliografia complementar da disciplina, e sim, apresentar
os principais conceitos relacionados ao tema desta Unidade. Portanto, o presente texto
didatico é proposto como guia de estudos que servird para qualificar tanto as discussoes

que serdo promovidas nos féruns quanto a realizagao das atividades da disciplina.

4.1 COMERCIALIZAAO AGRICOLA

Numa visao mais limitada, a comercializagao agricola pode ser pensada como
um simples ato do agricultor que consiste na transferéncia de seu produto para ou-
tros agentes que compdem a cadeia produtiva em que ele estd inserido. Esta ¢ uma
visao tradicional da comercializacao agricola, definida pela transferéncia de proprie-
dade do produto num tnico ato apés o processo produtivo, ainda dentro ou logo
depois dos limites da unidade de produgao agricola.

Entretanto, a comercializagao agricola pode (e deve) ser entendida de forma

bem mais abrangente, como um “processo continuo e organizado de encaminha-



mento da producdo agricola ao longo de um canal de comercializacao, no qual o
produto sofre transformagao, diferenciacao e agregagao de valor” (MENDES; PA-
DILHA JUNIOR, 2007, p. 8). Em um enfoque mais atual, estes autores associam o
conceito de comercializagao a coordenacao existente entre a produgao e o consumo
dos produtos agropecudrios, incluindo a transferéncia de direitos de propriedade, a
manipulacao de produtos e os arranjos institucionais que contribuem para a satis-
fagao dos consumidores. Trata-se de um conceito amplo, em que se atribui a essa
atividade a fungao de transferir os produtos ao consumidor final, considerando a
influéncia de todas as atividades nesse processo (producao agricola, industrializagao,
transporte dos produtos, relagdes com o consumidor, etc.).

Dessa forma, o conceito de comercializagao distancia-se do conceito de simples
venda dos produtos agricolas (pés-colheita da safra, por exemplo), devido a sua amplitu-
de e complexidade. A partir dessa perspectiva, as estratégias de comercializagao agricola

comegam a ser pensadas na propriedade rural, e até mesmo na aquisigao dos insumos.

1.2 FUNCOES DA COMERCIALIZACAO AGRICOLA

Por ser uma atividade realizada entre a producao e o mercado consumidor, a
comercializagao cumpre a fungao de proporcionar a adequacao da produgio (oferta
dos produtos agricolas) as preferéncias e necessidades dos consumidores (demanda
dos produtos agricolas), constituindo dessa forma um dos componentes da estratégia
de marketing dos produtos agricolas. A atividade denominada comercializagdo agrico-
la estabelece, pois, a relagdo entre o setor produtivo e o consumidor final.

Em sintese, a comercializacao agricola busca traduzir as caracteristicas do con-
junto de atividades e arranjos institucionais necessarios para que os produtos che-
guem até o mercado. Assim, a comercializagao estd relacionada com a transferéncia
de propriedade e com a agregagao de valor aos produtos agricolas, podendo o valor
percebido pelos consumidores (utilidades) estar relacionado ao tempo (armazena-
mento), ao lugar (transporte) e a forma (processamento). Essas atividades e arranjos
institucionais sao denominados de fun¢oes do sistema de comercializacao e definidos
“como as atividades desempenhadas por instituicoes especializadas durante as diver-
sas fases da comercializacao” (MENDES; PADILHA JUNIOR, 2007, p. 193). Eo

que sintetiza, a seguir, o quadro 1.



Quadro 1
Fungdes da comercializagdo agricola

Fungdes da comercializagdo agricola Caracteristicas

Estdo relacionadas a posse dos produtos agricolas,
Fungoes de troca envolvendo a formagdo dos pregos a partir da relagdo
entre as fungGes de compra e de venda.

Estdo relacionadas a geracdo de utilidade (facilida-
de) para os produtos agricolas, no que diz respeito
ao tempo (armazenagem), ao lugar (transporte) e a
forma (processamento).

Fungdes fisicas

Sdo aquelas que facilitam ou complementam o pro-
cesso de comercializagdo dos produtos agropecua-
rios, tais como padronizagdo, financiamento, seguro,
informacgdes e pesquisas de mercado.

Funcgodes auxiliares

Adaptado de: MENDES; PADILHA FILHO, 2007.

4.3 CANAIS DE COMERCIALIZACAQ AGRICOLA

As fungdes descritas anteriormente sao exercidas por agentes que constituem
os canais de comercializacao, tais como tradings, atacadistas, varejistas, centrais de
compra e distribuigdo e servigos de alimentagdo, transportadores, armazenadores e
agroindustrias processadoras. Canal de comercializagao ou de distribuicao, ou, ain-
da, de marketing, ¢, por sua vez, a sequéncia de etapas por onde passa o produto agri-
cola até chegar ao consumidor final, configurando a organizagao dos intermediarios,
cada qual desempenhando uma ou mais fun¢ées de comercializagao, e o arranjo ins-
titucional que viabiliza as relagdes de mercado nas cadeias produtivas agroindustriais.

Canais de distribuigao, segundo Kotler (1998, p. 466), “sao conjuntos de orga-
nizagoes interdependentes envolvidos no processo de tornar um produto ou servigo
disponivel para uso ou consumo”. No quadro 2, abaixo, ¢ apresentada a terminologia

geralmente utilizada para definir os agentes que formam um canal de comercializagao.



Quadro 2
Terminologia utilizada nos canais de distribuigéo

Intermediario cuja tarefa é aproximar compradores e
Corretor vendedores. Ndo estoca bens, ndo financia, nem as-
sume risco.

Intermediario que auxilia o processo de distribuicao,
Facilitador mas ndo assume a propriedade dos bens e ndo nego-
cia o processo de compra ou de venda.

Empresa que representa e vende os bens de vérios
Representante de fabricante fabricantes. E contratada pelos fabricantes, mas nao
faz parte de suas forgas de vendas internas.

Intermediario que compra, assume a propriedade e

Comerclante revende mercadorias.

Empresa que vende bens ou servigos diretamente ao

Varejista . : ~ )
] consumidor final para uso pessoal, ndo empresarial.

Intermedidrio que procura clientes e negocia em
Agente de vendas nome de um fabricante, mas ndo assume a proprie-
dade dos bens.

Grupo de pessoas contratado diretamente por uma

Forga de vendas -
s empresa para vender seus produtos e servigos.

Empresa que vende bens ou servigos comprados para

Atacadista (distribuidor) revenda ou uso empresarial.

Fonte: KOTLER, 1998.

Estes agentes cumprem determinadas fungoes que tornam o sistema de comer-
cializagao eficiente do ponto de vista econémico. Tais fungoes, segundo Neves (2001),
contribuem para o fluxo de produtos, servigos e informacoes e, além disso, para a
previsao dos riscos envolvidos e para as negociagoes de pedidos e de financiamentos.

Entretanto, essas fungdes nao sao todas exercidas somente pelas organizagoes
(comerciantes) que constituem os canais de comercializacao, mas também pelas or-
ganizagoes denominadas agentes (representantes) e facilitadoras das atividades de
distribuigao dos produtos agricolas, tais como: empresas transportadoras, empresas
de estocagem, empresas de comunicagao, agéncias financeiras e de seguros, empre-
sas de pesquisa de mercado e de certificacao de produtos e processos.

Ressalte-se que essas organizagoes intermedidrias minimizam os esforgos do
produtor na distribuicao das mercadorias, devido as discrepancias existentes entre a
producao e o consumo, no que diz respeito a quantidade e a variedade de produtos.

Cabe, entretanto, lembrar que, segundo Sprosser (2001), os intermedidrios
podem proporcionar efeitos tanto positivos quanto negativos a cadeia produtiva.
Efeitos positivos sao os que contribuem para a reducao de custos, a regularizagao e
a padronizagao do fluxo de produtos junto ao consumidor e 0 aumento da produti-

vidade no sistema agroalimentar. Os efeitos negativos estao relacionados as margens



elevadas nao relacionadas a agregacao de valor, resultantes da utilizagao do poder de
barganha, por exemplo, oriundo da relagao dos produtos rurais com grandes empre-
sas fornecedoras de insumos agropecudrios e com grandes empresas processadoras
de matéria-prima ou varejistas de alimentos.

Esta discussao ¢ particularmente importante nas cadeias agroindustriais, onde
os agricultores, numerosos e dispersos, negociam com poucos mas grandes con-
glomerados fornecedores de insumos e maquinas, compradores de matéria-prima
(agroindustria) e de produto final (varejistas). Um aspecto que pode contribuir para
minimizar ou eliminar as assimetrias do poder de barganha na comercializacao dos
produtos agricolas ¢ a inser¢ao dos agricultores em canais mais curtos de comercia-
lizagao, tais como, por exemplo, a venda direta em feiras.

Geralmente, os canais de comercializagdo sao caracterizados por seu compri-
mento, ou seja, pelo ndimero de integrantes, constituindo-se dessa forma em canais
diretos e indiretos, conforme existam ou nao intermedidrios nas rela¢des que os
produtores rurais estabelecem com o mercado. No quadro 3, abaixo, apresenta-se
essa classificagao dos canais de comercializacio.

Quadro 3
Tipos e definigbes dos canais de comercializagdo e exemplos correlatos

Tipo de canal de

comercializagao

Definigao

Exemplos

Canal de nivel zero

Produtor que vende diretamente ao
consumidor final.

Feiras livres; vendas
diretamente nas resi-
déncias (porta a porta);
cooperativa de consumi-
dores; lojas proprias de
cooperativas ou associa-
cOes de produtores.

Canal de um nivel

Canal que possui um intermediario (va-
rejista) na comercializagdo dos produ-
tos agricolas.

Supermercados, lojas de
conveniéncia, fruteiras,
agougues.

Canal de dois niveis

Canal que possui dois intermediarios
(atacadistas e varejistas) na comerciali-
zagdo dos produtos agricolas.

Centrais de distribuigdo,
atacados, restaurantes,
cozinhas industriais.

Canal de trés niveis

Canal que possui trés intermediarios
(processadora de alimentos, atacadista
e varejista) na comercialziagdo de pro-
dutos agricolas.

Packing house, agroin-
dustrias em geral, coo-
perativas agropecuarias.

Canal de quatro niveis

Canal que possui quatro intermediarios.

Trading de exportagao,
centrais de abasteci-
mento.

Adaptado de: KOTLER, 1998.

A escolha dos canais de comercializagao mais apropriados depende de uma série
de fatores, entre os quais a natureza e as caracteristicas do produto (por exemplo, a pere-

cibilidade), a existéncia ou nao de intermedidrios e o resultado econémico do processo.



4 4 ESTRATEGIAS DE COMERCIALIZACAO DOS PRODUTOS AGRICOLAS

A escolha da estratégia a ser adotada pelos agricultores no mercado propor-
ciona a diferenciagao de posicao em relagao as outras propriedades, resultando em
vantagens Competitivas no mercado, tais como: produtos com maior valor agregado
para o consumidor; produtos com custos mais baixos; e acesso a mercados mais am-
plos. Nesse sentido, estratégia, segundo Porter (1999, p. 63) é “criar uma posigao
exclusiva e valiosa, envolvendo um diferente conjunto de atividades”. Ela pode estar
baseada tanto na lideranga em custo dos produtos quanto na diferenciacao dos pro-
dutos e no enfoque (segmento especifico de mercado).

Dessa forma, uma propriedade rural podera utilizar-se basicamente de duas
estratégias: a difusao de seus produtos no mercado e a segmentagao dos mercados.
Na primeira estratégia, o agricultor estd preocupado em distribuir os produtos no
mercado sem levar em consideragio as diferengas que existem entre os possiveis
compradores, como ¢ o caso das commodities agricolas. Nesse caso, os produtos sao
padronizados e a efetivagdo da comercializagao estd condicionada aos pregos desses
produtos e a capacidade que tém os agricultores de cumprir os contratos.

Na segunda estratégia, ao contrario, a demanda ¢ heterogénea, exigindo do
agricultor uma definicao quanto aos mercados-alvo a serem alcangados. Nesse caso,
os produtos sao diferenciados e a efetivagao da comercializagao esta condicionada
principalmente aos atributos de qualidade dos produtos agricolas e a capacidade
que tem o agricultor de atingir segmentos especificos do mercado. A segmentacao
do mercado, de acordo com Richers e Lima (1991, p. 16), pode ser definida “como
sendo a concentragao consciente e planejada de uma empresa em parcelas especificas
de seu mercado”.

E importante ressaltar que a segmentagao, quando utilizada como estratégia de
marketing, esta relacionada ao mercado, e nao aos setores de atividades, ou aos canais
de distribuicao, ou ainda aos produtos (RICHERS; LIMA, 1991). Existem, entao,
as seguintes possibilidades de segmentacao: localizacao geogritfica, critério demo-
gréfico, caracteristicas socioeconomicas dos consumidores, padroes de consumo,
beneficios procurados pelos consumidores, estilos de vida dos compradores e perso-
nalidades dos clientes. A segmentagao permite, portanto, a oferta de produtos, por
exemplo, a determinados “nichos de mercado”, por possuirem estes caracteristicas
especificas quanto as necessidades dos consumidores.

Um exemplo de segmentacao de mercado é o comércio justo e solidario. O
comércio justo, ou fair trade, constitui uma forma de comercializagao, geralmente
internacional, que fornece garantias de negociacao adequadas aos fornecedores dos
produtos. As condices para que isso ocorra sao oriundas, principalmente, do en-
volvimento dos consumidores na promogao da conscientizagdo, a partir do consu-

mo, buscando-se, com isso, modificar os atuais processos de transagdes comerciais



(SCHULITZ, 2006). Esses novos processos resultam no estabelecimento de relagoes
equitativas e éticas na comercializacao de produtos agricolas, contribuindo para a
humanizagao e a cooperacio entre produtores e compradores de diferentes paises
(do Sul e do Norte).

Os critérios geralmente utilizados no dambito do comércio justo sao: precos
prefixados e isentos das variagdes do mercado; pagamentos extras para implantagao
de projetos sociais; financiamento da produgao pelos agentes que compoem a cadeia
produtiva; compra direta dos agricultores organizados (excluindo intermediarios
desnecessarios); garantia de um relacionamento comercial de longo prazo; garantia
de boas relagdes de trabalho, igualdade de género e protegao as criangas; estabeleci-
mento de relagdes que gerem transparéncia; e participagao de todos os envolvidos no
processo de comercializacao.

Na Europa, os produtos oriundos do comércio ético e solidario sao posiciona-
dos no segmento de alta qualidade, j& que geralmente apresentam pregos mais altos
(incluem os custos sociais ¢ ambientais da producao) e as estratégias de mercado
estao direcionadas para consumidores com estilos de vida diferenciados e engajados
em iniciativas de transformagao social (CONEJERO; CALDEIRA; NEVES, 2007). A
partir da realidade rural e das propriedades agricolas, ¢ possivel analisar e promover
a qualidade dos produtos agricolas, nao somente por meio dos aspectos técnicos e
pontuais que visam o acesso aos mercados, mas também com base em uma multi-
plicidade de aspectos que interferem nos processos ao longo das cadeias produtivas,
com o objetivo de promover o desenvolvimento rural sustentavel.

O segundo conceito importante para a definigao de estratégias de comercia-
lizagao ¢ a diferenciagao dos produtos, que esta relacionada a qualidade percebida
pelos consumidores na oferta de produtos que sao substitutos entre si. Quanto maior
a diferenciacao de um produto, menor a possibilidade de substituigao por produtos
da concorréncia.

A diferenciagao dos produtos pode estar relacionada a forma de producao, ao
processamento, a comercializagao, a qualidade do produto ou até mesmo a imagem
da empresa (marca). Entretanto, como afirmam Losekann e Gutierrez (2002), a di-
ferenciagdo estd fortemente associada a fatores subjetivos, o que remete a intimeros
atributos diferenciadores dos produtos (sabor, textura, aroma, preco, qualidade sau-
dével, etc.) e influi tanto na modificacao dos produtos existentes quanto na aceitacao
desses “novos” produtos por parte dos consumidores.

Propriedades agricolas que comercializam produtos diferenciados podem, por
isso, fixar os pregos no mercado, nao sendo consideradas, nesse caso, como tomadoras
de pregos, como ¢ o caso das propriedades que atuam com commodities agropecudrias.

Um exemplo de diferenciagao sao os produtos oriundos de sistemas organicos
de produgao agropecudria, definidos, conforme a Lei Federal n® 10.831, de 23 de

dezembro de 2003, como aqueles em que se adotam técnicas especiticas, mediante a



otimizagao do uso dos recursos naturais e socioecondémicos disponiveis e o respeito
a integridade cultural das comunidades rurais, e que tém por objetivo a sustentabili-
dade econémica e ecoldgica, a maximizagao dos beneficios sociais, a minimizagao da
dependéncia de energia ndo-renovavel, empregando, sempre que possivel, métodos
culturais, biolégicos e mecanicos — em contraposicao ao uso de materiais sintéticos,
de organismos geneticamente modificados e de radiagdes ionizantes, em qualquer
fase do processo de produgao, processamento, armazenamento, distribuigdo e co-
mercializagao —, e promovendo a protegao do meio ambiente (BRASIL, 2003).

A produgao organica estd relacionada a um mercado de alimentos em expansao
originado de grupos de agricultores que tém atitudes criticas em relagao ao para-
digma da agricultura convencional. Nessa perspectiva, a agricultura organica estd
inserida nas tendéncias atuais de crescente preocupagao dos consumidores com os
impactos ambientais dos modelos de produgao, sendo o enfoque da agroecologia
utilizado para a elaboragao de estratégias de sustentabilidade na agricultura. A valori-
zagao conferida aos produtos organicos pelos consumidores favorece, pois, o cresci-
mento desse mercado, tanto interno quanto externo.

Por fim, além da segmentacao dos mercados e da diferenciagao dos produtos,
também a diversificagao da produgao pela propriedade constitui uma estratégia que
proporciona vantagens competitivas aos negécios agricolas, com base na economia
de escopo. A diversificagao da produgao ¢ uma estratégia que pode ser utilizada pelos
agricultores com o objetivo de enfrentar as adversidades da producao e do mercado.

Essa opgao estratégica esta relacionada a capacidade das propriedades rurais
em diversificar a produgdao mediante o uso de recursos préprios, ja utilizados para a
producao de outros produtos agropecudrios (terra, maquinas, equipamentos, galpoes,
agudes, mao de obra, tecnologias de produgao, entre outros). E ela poderd resultar na
redugao dos custos de produgao a medida que aumentar a diversificacao da producio.

Portanto, as economias de escopo, da mesma forma que as economias de escala
(ganhos resultantes de maior escala de produgao), proporcionam aos agricultores
vantagens competitivas em custos de produgéo. A primeira estratégia, porém, ocorre
quando o agricultor compartilha os mesmos ativos produtivos (fisicos ou humanos)

para produzir dois ou mais produtos conjuntamente (FARINA, 2000).

45 QUALIDADE E COMPETITIVIDADE DOS PRODUTOS AGRICOLAS

As estratégias de comercializagao dos produtos baseadas na segmentagao dos
mercados, na diferenciagao dos produtos e na diversificagao da produgao influen-
ciam na competitividade dos negécios agricolas, sendo esta uma medida de eficiéncia
analisada a partir da relagao entre valor e preco dos produtos.

Pode-se afirmar que a agregagao de valor aos produtos esta relacionada a per-

cepgao que os consumidores tém da capacidade de determinado produto em satisfa-



zer suas necessidades. Ela se refere tanto ao produto em si quanto ao servigo ofereci-
do (atendimento e relacionamento com os compradores) e a imagem da organizagao.

A definicao das caracteristicas que podem representar a qualidade ¢ subjetiva,
bem como a intensidade da associagao dessas caracteristicas a sua mensuragao e as
proprias caracteristicas de um bem ou servigo. Essa afirmagao torna-se mais eviden-
te quando pensamos na qualidade de um automével (desempenho, durabilidade, po-
téncia, ...), na qualidade de uma pessoa (honestidade, cardter, competéncia, ...), na
qualidade de uma casa (conforto, espago, posicao, ...), na qualidade de um alimento
(sabor, valor nutritivo, textura, higiene, ...). Isto gera uma grande confusao quanto ao
conceito de qualidade, que geralmente vem associado a um processo, a um produto
ou a um sistema de gestao.

A qualidade dos alimentos, em particular, pode ser percebida considerando-se
diferentes aspectos, tais como: paraimetros ocultos do produto (toxicidade, residuos,
etc.); propriedades sensoriais e de apresentagao do produto (sabor, forma, textura,
estética, etc.); atributos de busca (o consumidor busca informacaes sobre os pro-
dutos com o objetivo de comparacao e tomada de decisao); atributos de experiéncia
de consumo (o consumidor verifica os atributos ap6s o consumo); e atributos asso-
ciados ao territério em que ¢ produzido determinado produto (recursos naturais,
impactos ambientais, paisagem e relagdes sociais e econémicas que definem deter-
minada conformacio territorial).

Entretanto, os alimentos possuem uma caracteristica definidora relacionada a
qualidade que deve ser levada em consideracao no estabelecimento das estratégias
de comercializagio. Os alimentos podem ser definidos como produtos de crenga, ja
que muitos atributos nao podem ser verificados, ou o sao de forma imperfeita, antes
e ap6s o consumo. O consumidor, portanto, ao tomar sua decisdo, leva em conta a
credibilidade do ofertante, a imagem publica do produtor, a marca, a reputacao da
propriedade, ou ainda a existéncia de certificacio do sistema. Os produtos de crencga
possuem atributos altamente especificos, nao identificiveis mediante simples obser-
vagao, mas baseados na confianca que o consumidor tem em determinado sistema
agroalimentar (SOUZA, 2000).

Na literatura especifica sobre o tema, de acordo com Toledo (2001), encon-
tram-se trés vertentes principais no tocante a qualidade. A primeira vertente diz
respeito a qualidade como adequagdo ao uso, isto ¢, a medida em que o produto
atende satisfatoriamente as necessidades de seu usudrio. A qualidade baseia-se, nesse
caso, em uma relagao do objeto com o usuério e com o uso pretendido, a partir da
relacao entre as propriedades inerentes de um produto qualquer e sua capacidade de
satisfazer as necessidades de um consumidor. Trata-se de uma vertente com um viés
de mercado e de marketing.

A segunda vertente sobre qualidade esta relacionada a conformidade do pro-

duto com requisitos ou especificagoes, ou melhor, com o grau ou percentual de con-



formidade com requisitos do projeto. Como exemplo, podem-se citar os alimentos:
com base nesta visao, qualidade diz respeito aos ingredientes, a higiene, as proprie-
dades fisicas e quimicas, etc. Este conceito tem um viés da produgao, segundo o qual
os atributos dos produtos sao ditados pela melhor técnica de produgao.

A terceira vertente, a mais utilizada atualmente, define qualidade como satisfa-
Gao total dos interessados na organizagao ou na atividade em questao. Usualmente,
esta definigao de qualidade ¢ conhecida como gestao da qualidade total. Esta visao as-
sume um papel estratégico nas organizagdes e cadeias produtivas, ji que diz respeito
ao controle exercido por todas as pessoas para a satisfagio de suas necessidades. Os
interessados na empresa sao os consumidores, os empregados, 0s acionistas, a socie-
dade, o governo, entre outros atores que mantém qualquer relagao direta ou indireta
com determinada atividade produtiva e de comercializagao. Promover a qualidade
em um sistema agroalimentar ¢ atender as necessidades desse conjunto de atores.

Fundamentalmente, pode-se estabelecer que a qualidade diz respeito aos atri-
butos de um produto, as preferéncias do consumidor, ou ao processo ou tecnologia
empregados, ou ainda a histéria do produto, ou ao processo de fabricagao. Como
exemplos, podem-se citar produtos oriundos de indicagdes geograficas ou, mais es-
pecificamente, de indicacoes de procedéncia, tais como: Carne do Pampa, Vinho do
Vale dos Vinhedos, Café do Cerrado, Doces de Pelotas e Cachaga de Paraty.

Em suma, conclui-se, dessa discussao, que a qualidade de um produto estd
relacionada a atribuicao de valor pelos consumidores, independentemente dos as-
pectos que definem previamente um produto como sendo “de melhor qualidade”.
Esta compreensao possibilita ampliar as estratégias de comercializagao dos produtos
agricolas, considerando-se as diferentes fontes de valor de um produto. No quadro
4, a seguir, apresentam-se as diferentes fontes de valor que podem ser utilizadas na

definicao das estratégias de comercializagao dos produtos agricolas.



Quadro 4

Valores associados a producdo e a comercializagdo de alimentos e suas caracteristicas

Valores

Caracteristicas

Saude

Valor relacionado as dimensdes dietéticas e farmacéuticas e a composicdo
nutricional dos alimentos. Esses atributos séo influenciados pela educagao
alimentar dos consumidores.

Higiene

Valor relacionado a seguranga dos alimentos com relagdo a toxicidade e a
nocividade, requerendo acesso a informagoes, garantias e controle quanto
as condigBes de producdo e distribuicdo. Esses atributos dependem de ava-
liagdes de conformidade e de garantia da qualidade, tais como padroniza-
cao, certificacdo e rastreabilidade dos produtos alimentares.

Sustentabilidade

Valor relacionado a forma de producdo de alimentos, sem riscos toxicos e
com preservagdo do meio ambiente, e baseado em demandas ecoldgicas
que se incorporam aos habitos de vida da populagdo. Esses atributos sdo
influenciados, principalmente, pela educagao alimentar e pela conscien-
tizagdo ambiental dos consumidores.

Autenticidade

Valor relacionado aos valores naturais e tradicionais da produgdo agroa-
limentar, com énfase na origem dos produtos e na especificacdo dos pro-
cessos produtivos. Esses atributos sdo influenciados pela construgdo de
mecanismos de acesso aos mercados por parte dos produtores e dos
consumidores.

Solidariedade

Valor relacionado aos valores morais e ideoldgicos que propiciam a parti-
cipagdo da populacdo em agdes humanitarias no processo de compra de
produtos socialmente corretos. Esses atributos sdo influenciados por agdes
voltadas para o resgate da cidadania e de direitos humanos.

Elaborado a partir de: PAULILLO; PESSANHA, 2002.






UNIDADE 5 — ROTEIRO DE ESTUDO DE CASO

Esta Unidade resgata o contetido da disciplina a partir de casos relatados pelos
alunos. O objetivo é capacitar o aluno a buscar e analisar informagoes de mercado e

redigir um relato de estudo de caso.

5.10 QUE £ E COMO FAZER UM ESTUDO DE CASO

O estudo de caso é uma técnica de pesquisa qualitativa. E considerada mais ade-
quada para se compreenderem os fendmenos das organizacoes da economia (mer-
cados, empresas e institui¢des) e sua complexidade. E particularmente til quando
¢ dificil separar os limites entre o fenémeno estudado e o contexto (YIN, 2001). Os
estudos de caso podem ser descritivos (para comecar a compreender um fenémeno)
ou conclusivos (para obter respostas e orientagdes visando a tomada de decisao).
Além disso, podem ser estudos de caso tnico, ou estudos de multiplos casos.

Como para toda pesquisa, ¢ fundamental iniciar com uma revisao da literatura
(nesta disciplina, sao os textos indicados para leitura) e com a compreensao da teoria
utilizada para explicar o fenémeno (discussao nos féruns).

Procedimentos e regras gerais (GODOY, 1995a, 1995b; YIN, 2001):

> garantir o acesso as organizagoes e aos entrevistados;
» definir os procedimentos de campo (apresentagao, fala inicial do pesquisa-
dor, forma de anotagao);

» elaborar um roteiro de estudo de caso (que inicia com este documento), que
contém as perguntas a serem respondidas.

Principios para a coleta de dados (GODOY, 1995a, 1995b; YIN, 2001):

utilizar vérias fontes de evidéncias;

>

> organizar as diversas evidéncias encontradas;

» fazer ligacGes entre as perguntas do roteiro e os dados coletados;
4

elaborar um relatério do estudo de caso.

Fontes de evidéncias e banco de dados do estudo de caso (GODOY, 1995a,
1995b; YIN, 2001):

» entrevistas com base no roteiro;
» observagio da realidade;

» busca de dados e documentos.



5.2 0 ESTUDO DE CASO PROPOSTO NA DISCIPLINA

A proposta da disciplina ¢ utilizar a técnica do estudo de caso para que o aluno

aprofunde sua compreensao dos mercados e da comercializagao de produtos agri-

colas. Para aprender a utilizar essa técnica é recomendado iniciar com um estudo de

;. s
caso Unico e descritivo.

Parte 1 — Caracterizar o mercado de produtos agricolas

>
>

>
>

Qual € o objeto de troca (bens e servigos)?

Qual ¢ o grau de similaridade entre bens e servigos (possibilidade de subs-
titui¢ao ou de complementaridade entre eles)?

Quem sao os compradores e os vendedores?

Qual ¢ o local de encontro para as negociagoes e trocas (espagos fisicos,
como feiras, ou espagos virtuais, como a internet)?

Como compradores e vendedores se relacionam trocando informacées (so-
bretudo de pregos) e qual é seu poder de negociacao?

Quais sao as diferentes formas pelas quais os mercados se organizam?

Qual ¢ a abrangéncia geogréfica do mercado?

Parte 2 — Descrever o movimento de pregos e as condigdes de oferta e de demanda

>

4
4
4

Descrever a evolugao recente (dltimos anos) dos pregos (média, maximos,
minimos, etc.).

Caracterizar os determinantes da demanda neste periodo.

Caracterizar os determinantes da oferta neste periodo.

Analisar a evolucao recente dos pregos frente as mudangas na demanda e

na oferta.

» Avaliar qualitativamente a elasticidade-prego da demanda e explicar por qué.

Parte 3 — Descrever os instrumentos de apoio @ comercializagdo

>

Caracterizar as variagoes de pregos do(s) produto(s) escolhido(s) para ana-
lise, procurando identificar os impactos dos riscos de pregos a que estao
expostos os diferentes setores da cadeia produtiva.

Identificar as expectativas futuras com relagao as cotacoes dos pregos do(s)
produto(s) agricola(s) e os fatores que explicam esse comportamento do
mercado.

Descrever os mecanismos publicos e privados mais utilizados pelos produ-
tores de sua regido para a eliminacao ou a minimizagao dos riscos oriundos
das oscilagdes de precos no mercado.

Apresentar os principais instrumentos publicos e privados disponiveis para

apoiar a comercializagao do(s) produto(s) agricolas selecionados para estudo.



» Avaliar as principais reivindicagoes do setor produtivo em estudo e os efeitos da

intervenc¢ao governamental na comercializagao do(s) produto(s) agricola(s).

Parte 4 — Descrever as estratégias de mercado e dos canais de comercializaggo dos produtos agricolas

>

>

>

>

Descrever os tipos de canais de comercializagdo utilizados pelos integrantes
do setor em estudo, buscando analisar os fatores que determinam o nimero
de intermedidrios envolvidos na distribui¢ao do produto.

Caracterizar o conjunto de organizagdes que constituem os canais de comer-
cializacao do produto, destacando os efeitos proporcionados pelos interme-
didrios na cadeia produtiva.

Identificar (quando existentes) as estratégias de segmentacao dos mercados
existentes no setor analisado, procurando apresentar as possibilidades de
oferta de produtos diferenciados para determinados “nichos de mercado”.
Elaborar uma estratégia de comercializagao para o produto em andlise, con-
siderando os conceitos de segmentagao de mercado, diferenciagao do pro-
duto e diversificagio da producao, justificando a proposta a partir da influéncia

dessa estratégia na competitividade do negécio agricola em estudo.

Parte 5 — Relatdrio do estudo de caso

A partir do roteiro acima, propoe-se que seja produzido um relatério de estudo

de caso de um mercado de produtos agricolas. Esse relatério deve resgatar as princi-

pais informagdes e conclusdes obtidas com baseno roteiro. Deve ser um trabalho de

sintese, e nao uma cépia/cola. A tarefa consiste em produzir um texto sucinto (de 2

a 3 paginas) que aborde os tépicos abaixo.

>
>

Introducao

Descrever como foram obtidos dados, informacoes e outras evidéncias
(fontes de informagao)

Caracterizar o mercado de produtos agricolas relevante em sua regiao esco-
lhido para o estudo de caso

Descrever o movimento de precos e as condigoes de oferta e de demanda
desse mercado

Descrever os instrumentos de apoio a comercializagao e seus impactos nos
pregos, bem como os mecanismos de gestao de riscos de pregos (publicos
e privados)

Descrever as estratégias de mercado e dos canais de comercializagao dos
produtos agricolas

Consideracoes finais

Referéncias
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