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Resumo

A formacgéo de estoque agricola tem o importantelpd@ amenizar 0os impactos sazonais,
atenuando a discrepancia entre os precos na safnressafra, contribuindo, assim, com a
sua estabilizacdo. Nesse sentido, o presente atigtivou analisar a viabilidade financeira
na estocagem de café ardbica na regido de VigosadWtendo-se para isso o retorno e o
risco de estocagem para cada més do ano. De ammdos resultados, a estocagem do café é
uma estratégia financeiramente viavel, sendo uar tatndicionante na elevacao do retorno e
diminuicdo do nivel de risco, especialmente nodjaeespeito a estocagem no periodo de 8,
9 e 10 meses e a venda do café em janeiro, fever@irarco, respectivamente.
Palavras-chavesCafé; retorno; risco.

Abstract

The formation of agricultural stock has the impottpaper of softening the seasonal impacts,
lessening the discrepancy among the prices in #@mwebt and time between harvests,
contributing, like this, with the stabilization dfie price. In that sense, the present article
aimed at to analyze the financial viability in tAeabic stockpiling of coffee in the area of
Vicosa -MG, being obtained for that the return #mel stockpiling risk for every month of the
year. In agreement with the results, the stockpilri the coffee is a strategy financially
viable, being a factor in the elevation of the netand decrease of the risk level, especially in
what he/she concerns the stockpiling in the peoibfl, 9 and 10 months and the sale of the
coffee in January, February and March, respectively



Key Words: Coffee; return; risk.

1. Introducéo

O Brasil é o maior produtor mundial de café, pradda na safra d2007/08cerca de
32.625 mil sacas beneficiadas, send®6® producédo de café arabica e 31% de café robusta
(conillon). O stado de Minas Gerais se destaca com, aproximaden#s9% da producéo
nacional, na safra 2007/2008ONAB, 2008). NaTabela 1 pode ser visualizada a producéo
da safra 2007/2008, por estado da federacao.

Tabela 1- Estimativa da producdo por Unidade da Federacéo), (6 mil sacas
beneficiadas/60,5Kg, safra 2007/2008

UF Arabice Conillon Total
Minas Gerai 14.34: 31 14.37:
Espirito Sant 1.60( 7.06z 8.66:
Sao Paul 2.58( - 2.58(
Parana 1.855 - 1.855
Outros 1.912 2.684 4.596
Total Brasil 22.288 9.777 32.065

Fonte: CONAB (2007)

Inserido no agronegocio mundial, o setor cafeeiesileiro € caracterizado pela forte
dependéncia e sensibilidade a fatores naturais eeteado, ligados a producgédo, preco,
insumos, taxa de cambio, consumo per capita, \@@gaclimaticas, bianualidade, entre
outros. Assim, a cadeia agroindustrial do café kevamuitas incertezas e riscos,
especificadamente em relagdo as flutuacdes no ,ptega vez que as variaveis citadas,
anteriormente, podem afetar direta ou indiretamarmemercializacdo desse produto.

Dadas as peculiaridades da producgéo cafeeira,eg®pido grdo sdo caracterizados
pela ocorréncia de sazonalidade, em que periodcsafile sdo acompanhados por pregos
baixos e periodos de entressafra, por precos esvadesse sentido, pode-se inferir que
embora o nivel de preco flutue, ele apresenta dai@steristicas marcantes ao longo do ano:
entre os meses referentes ao periodo de safrauero givel de preco fica abaixo do nivel
médio anual, e meses que antecedem o periodo leitaolentressafra), e o nivel de preco
fica acima do nivel de pregco médio anual.

Nesse cenario, 0s estogues governamentais e psivadsumem importancia
fundamental, no sentido de atenuar os impactoshaaze a discrepancia entre 0s pregcos na
safra e entressafra. Com relagcdo a distribuicdo eddsques privados de café arabica e
conillon, a Tabela 2 compara a produgéo da saf@®/2007 aos estoques privados, para 0s
principais estados produtores.

Tabela 2— Estoques privados e produgcdo por Unidade da FeiteréldF), em mil
sacas/60,5Kg, safra 2006/07

UE Producéo — Safra 2006/07 Estoques finais em 31003/2
Arabica Conillon Arabica Conillon
Minas Gerais 21.957 30 12.719 39
Espirito Sant 2.12¢ 6.881 52¢ 45¢
Séao Paul 4.47( - 2.39¢ 69




Parana 2.248 - 652 67
Outros 2.212 2.586 485 172
Total UF 33.015 9.497 16.781 803
Total Brasil 42.512 17.584

Fonte: CONAB (2007)

O levantamento da distribuicdo dos estoques patk café arabica e conillon,
considerando as industrias de solaveis, de todefagde moagem, o estado de Minas Gerais
representa 72% dos estoques nhacionais, enquantosgestoques referentes aos estados do
Espirito Santo, Parana e Sdo Paulo respondem mmar de 24% do total.

Segundo dados da Companhia Nacional de Abaste@n@®NAB, 2007) e do
Departamento do Café (DCAF/MAPA, 2007), os estoggesernamentais na safra
2006/2007 foram estimados e€n810.985 sacas/60,5Kg, dos quais 67% estédo ladakzno
estado do Parana e 26% estdo no estado de Minas Gminforme Tabela 3. A diferenca
entre os dados referentes aos estoques privadasliegs de café pode ser justificada pela
localizacéo dos portos exportadores, no estad@chnB.

Tabela 3- Estoques governamentais por Unidade da Federdggpdm mil sacas/60,5Kg

UF DCAF CONAB
Minas Gerai 379.17¢ 91.91:
Espirito Sant 39.83( 10.47(
Sao Paulo 67.573 1.207
Parana 1.142.451 78.365
Total UF 1.629.030 181.955
Total Brasil 1.810.985

Fonte: DCAF/CONAB (2007).

Face ao exposto, o cafeicultor pode utilizar sat&gia de estocar parte da produgéo
para comercializagdo do grdo no periodo de enfrassiesde que a diferenca entre o preco
corrente e o esperado seja maior do que 0s custestdcagem, o que gera ainda um prémio
de risco que remunera o0 agente pela exposicas@m ri

Nesse cenario, a formacgéo de estoque agricola iewpartante papel de amenizar os
impactos sazonais, 0 que atenua as diferencas @etta e demanda em cada periodo de
tempo e, conseqientemente, diminui a discrepamti@ ®s precos na safra e entressafra,
contribuindo, com isso, a sua estabilizacéo.

Assim, este artigo tem por objetivo analisar a iddde financeira na estocagem de
café arébica na regido de Vicosa-MG, obtendo-sa& isap o retorno e o risco de estocagem
para cada més do ano, de modo a garantir o maiorneee 0 menor risco sobre o
investimento do agricultor na atividade cafeeiragu@ é relevante para o cafeicultor, pois os
resultados servirdo para o planejamento estratéigiaividade e de referéncia para a tomada
de deciséo.

2. Metodologia
2.1. Prémioe custos de estocagem



Como destacou LOPES (1983), a diferenca entreegopcorrente e o esperado,
spread determina o nivel de estoque e a agdo espe@ulativmercado, de tal forma que a
estocagem é viavel quandospreadfor maior que os custos de estocagem, dado pelo
somatoério da taxa de juros e os custos diretosteagem. Em forma de equacéo, é viavel
estocar a produgéo quando:

PE-PC> +c (1)

em que PE é o preco esperado; PC, preco corrantedosto de producéa);taxa de juros; e
C, custos diretos de estocagem.

Pela equacéo (1), a viabilidade de estocagemasertiva quando gpread(PE-PC)
for suficiente para cobrir e ¢, gerando ainda um nivel de prémio de risco queuneng o
agente pela exposi¢do ao risco. Dessa forma, g@&guanveniente sera:

PE-PC=S +c+r (2)

em quer € o prémio do risco. Quandn0, o prémio de risco € positivo e remunera o aapit
investido. Rearranjando os termos da equacéo, ¢éesreguacao de prémio do risco, dada por:

r=(PE-PC)i-c (3)
Embora néo fora observado por LOPES (1983), o mré&mirisco pode ser atualizado

pela taxa de desconto. Dessa forma, os autoresidioaatigo propdem a obtengéo do Prémio
de Risco Presente (PRP), calculado pela equagéo:

« (PE-PO)-i—c
@+i)"

(4)

em quer* é o Prémio de Risco Presente (PRP) atualizaddgeaade juros emn periodo de
tempo. Esse indicador fornece uma medida mais dayvara a tomada de decisdo, pois 0
agricultor estard formando suas estratégias de rciatieacdo, estocagem ou ndo da
producéo, comparando-se os prémios atualizadospukasido o valor do dinheiro no tempo.

Considerando um cenario deterministico desprovelindertezas, ocorreria o ajuste
entre o PE e PC, em quespreadse tornaria igual ao custo de estocagent. No entanto,
dadas as incertezas, € provavel qepr@adpossa ser maior que o custé c e ainda gerar
um prémio de risco (LOPES, 1983).

De acordo com LOPES (1983), o componangede fundamental importancia para a
tomada de decisdo dos agentes, pois, com base vadsseos especuladores aumentam ou
diminuem as formacfes dos estoques, de forma quemta maiorr, maior o desejo de
estocagem e, quanto mempmenor o desejo.

Graficamente, a equacédo de prémio do risco é expasFigura 1, que apresenta uma
curva de precos esperados PE, ao longo do tempa, rata representativa do custo de
estocagemCE e um preco minimo PM, representativo do pertlsafra, ocorrido erg.t

PE, PM, 1, i+c

" A utilizacdo de uma reta gara fiepre ntacgeghissde estocagem € apenas uma suposicao, daglseagar
da taxa de juros (LOPES/ 1988)] A manejra corrata p sua representacao seria uma curva converelagao
A variavel tempo, visto due jur geetormos exponenciais.

i+C



Figura 1 - Prémio do risco.
Fonte: Adaptado de LOPES (1983).

Ao plotar a curva de preco esperado PE, em relag&ta do custo de estocagem no
tempo, encontra-se a funcédo do prémio do risco,nyede o valor do prémio ao longo do
tempo Figura 2) Por meio da funcéo, tem-se uma aproximacao darreracdo do risco com
um maximo em;t(LOPES, 1983). Portantt,é o melhor periodo para a venda.
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Figura 2 -Fungéo do prémio do risco.
Fonte: Adaptado de LOPES (1983).

No entanto, quando se consideram as incertezas/ariagbes nos pregcos esperados
PE, afuncdo do prémio do risco torna-se ndo-determazistiom vérias trajetorias, de acordo
com as expectativas-igura 3),0 que, de certa forma torna-o variavel, explicado uma
funcao de probabilidade de precos esperddo®ES, 1983)

It
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Figura 3 - Variag6es nasri¢cdes do prémio do risco.
Fonte: Adaptado de LOPES (1983).

2.2.Risco: teoria e mensuragéo

As decisbes sédo influenciadas por fatores relatamsambiente do negdcio, dentre
eles, a impossibilidade de prever as condi¢des Omeimas, financeiras e locais que o
envolvem. Dessa forma, nas decisfes a serem tomemiasidera-se determinado grau de
incerteza e risco.

Embora aparentemente iguais, risco e incertezaupossdefinicbes diferentes.
WOILER e MATHIAS (1996) definem risco como possillddes de variacdo futura no
retorno de certa alternativa, de forma que o resdste quando determinados estados futuros
sdo conhecidos juntamente com suas probabilidadesealizacdo. Ja a incerteza ocorre
guando nédo se conhece o futuro nem suas probalmdie ocorréncia.

Diante o risco, cada individuo possui um comportame propenso, avesso ou
indiferente. NEUMANN e MORGENSTERN (1994), mostrarajue as preferéncias dos
individuos podem ser representadas por fun¢dedildlade esperada, que sendo ponderada
pela probabilidade de ocorréncia do evento, é igdahc¢ao utilidade.

Assim, para cada programa de investimento, o iddiviestimar4 uma probabilidade
p: de ganhal;, p, de ganhaly, ..., p de ganhal,, em queJ(Y) é a utilidade do ganho, e a
funcdo utilidade esperada é dada por:

U(Y)= pU(YD)+ p2 U(Y2)+...+ pn U(Yn) ()
em quei p =1

i=1

Entdo, o problema do individuo se resume em escolfprograma de investimento
gue maximize a expressao:

Maximizar p; U(Y1)+ p2 U(Y2)+...+ pn U(Yn) (6)

Quanto as propriedades da funcédo utilida¥), SIMONSEN (1988) e VARIAN
(1993) assumem a idéia de que a utilidade margijal sempre positiva, ou séja(Y)>0,
refletindo o fato de que os individuos preferem@enganhar mais a ganhar menos. Quanto
ao sinal da derivada segunda, ela define a atitagiea do individuo diante do risco.

O estudo analitica desta classificagdo é feitaSWAONSEN (1988), que define uma
aplicacado com probabilidagecom ganhdy; e probabilidad€l-p) de dar um ganh¥,, sendo
O<p<leY, #Y,. Considere outra aplicagdo que dé ao certo, umog@ual apY; +(1-p) Yo.

Se o valor esperado do rendimento € o mesmo pataassaplicacdes, entdo, os individuos
avessos ao risco preferem a segunda, isto é:

UlpY1 +(1-p) Y2l > pU(Y1)+(1-p)U(Y2) (7)

O individuo indiferente ao risco considerara egeintes as duas equacdes:



UlpY1 +(1-p) Yo =pU(Y1)+(1-p)U(Y2) (8)
Finalmente, os individuos propensos ao risco adotam
UlpY1 +(1-p) Yo <pU(Y2)+(1-p)U(Y2) (9)

DEBERTIN (1986) e PINDYCK e RUBINFELD (2006) apres@m o comportamento
e a preferéncia diante do risco por meio de cudesndiferenca, relacionando as rendas
esperadas a sua variabilidade, em desvio padrééigAra 4 representa trés tipos de
comportamento diante do risco. A curva de indifeaeA (Us) descreve individuos avessos
ao risco, demonstrando que a elevagcdo no desviddgadh renda exige significativo
crescimento da renda esperada para compensar doatiael do risco. Por sua vez, a curva
de indiferenca C (&) refere-se a individuos propensos ao risco, emagelevacao no nivel
de risco provoca quedas na exigéncia dos retospeyados. Por fim, a curva de indiferenca
B (Ug) caracteriza pessoas neutras em relacdo ao rieseg caso, a alta deste ndo altera o
nivel de renda esperado exigido.

Renda esperada

A
Ua

Us

Uc

» Desvio padréo

Figura 4 - Curvas de indiferengas, renda espera@s\eo padrao da renda.
Fonte: Adaptado de PINDYCK e RUBINFELD (2006).

Para GITMAN (1997), o risco pode ser mensurado pekvio padrdo, que mede a
dispers@o dos retornos em relacdo a seu valoraeBp@u meédio. Quanto maior o desvio
padréo, maior o risco. Na Figura 5, o ativo B a@nés maior risco que o ativo A, pois o
retorno de B apresenta maior variabilidade.



Probabilidad

A

Ativo A

Ativo B

» Retorn(

»

Figura 5: Distribuicdes de probabilidades contimlmsetorno do ativo.
Fonte: GITMAN (1997)

O célculo do desvio padréo é dado pela equacéo:

(10)

em queog, € o desvio padrado dos retornos do atkipretornos para cada observagaao;
namero de observacdes analisadal; eetorno esperado, dado pela equacao:

IZ:ZKi/n (11)

De acordocom GITMAN (1997, quando se quer medir e comparar riscos de ativos
com diferentes retornos, usa-se o indicador casfiei de variacdo, que é mais indicado na
analise da dispersao relativa dos retornos quamai® reédias sao diferentes. O coeficiente de
variacao é determinado pela equagao:

CV=g0,/K (12)

em que CV é o Coeficiente de Variacdo. Quanto n@io¥, maior o risco do ativo, visto que
maior é a propor¢éo do desvio padrdo em relacaédiardo retorno do ativo.

Entretanto, um dos métodos mais utilizados nasomaigdo do risco € o método de
Monte Carlo, que consiste em identificar a disigha de probabilidade da(s) variavel (eis)
fonte de risco e aleatoriamente simular seus valat€ a obtencdo da distribuicdo de
probabilidade de um indicador para que se tenh&omiacdes para a tomada de decisao.

2.3. Procedimentos analiticos edfite de dados



Para a realizagdo do artigo, obtiveram-se os cuogroducdo e de estocagem do
café para a regido de Vicosa-MG para uma safraproctucédo estimada de 32 sacas/ha. O
custo de producgéo obtido foi de R$ 197,83, o qumdrésentado detalhadamente na Tabela 4
(Anexo). Ja para o célculo dos custos de estocagamideraram-se o custo de armazenagem
de R$ 0,47/sc ao més, levantados junto & Incofemaenagens Gerais Ltda localizada no
municipio de Vicosa-MG, e a taxa de juros de 0,58%més, que representa o custo de
oportunidade, da estocagem igual a taxa de jusdpaga pela poupanca em 22/02/2008.

Os custos estocagem foram obtidos para cada mésnaosendo analisado, assim,
doze cenérios para estocagem e comercializacdmdagéio. Tendo em vista que a safra de
café na regido analisada se inicia em maio e toma&sde més como referéncia, caso o
produtor ndo vendesse sua producdo nesse mésceteeria em custos de estocagem. Dessa
forma, se o produtor optasse por vendé-la em juséxdiam subtraidos do preco do café em
junho além dos custos de producdo o0s custos decagstm referente a um més;
alternativamente, se ele escolhesse vendé-la eergado proximo ano, haveria além do
custo de producdo, o custo de estocagem corresperaeito meses.

O indicador financeiro utilizado para reeracéo dos retornos e riscos da estocagem do
café, foi obtido pela equacéo:

_(P-CMe-CE
S )"

(13)

onde:CE =[(i* CMe) +(c* n* s0)]

em quer € o retorno financeiro da estocagem do daf#taxa de juros (0,58% ao més)o

periodo de tempo (i=0,...,11}, o pre¢co médio do café no més (Tabela 5, Anekdje, o

custo médio de producdo (R$ 197,83/sCE, o custo de estocagem; & o custo de
armazenagem (R$ 0,47/sc).

Na avaliacdo do nivel de risco, utilizou-se o métddonte Carlo com o uso do
software @Risksendo realizado 10.000 simulac6es aleatériasivi® de preco a partir da
adocao da fungéo de distribuicdo histograma pata n#s. Assim, obteve-se para cada més,
10.000 diferentes valores patgermitindo-se a obtencédo de seus valores minimasimos,
médios, desvio padréo, coeficiente de variacd@elmiribuicdo de probabilidade.

A série de precos do café utilizada é referentevalor pago pela saca de 60kg
beneficiada de café (Figura 6 e Tabela 5, Anesendo referente ao periodo de 01/1998 a
12/2007 e deflacionada por meio do IGP-DI com lessel 2/2007 (COOXUPE, 2008).

3. Resultados e discussao

Preliminarmente a andlise de viabilidade financdasestocagem, obteve-se o indice
Sazonal (IS), dado pela razéo entre o preco méuimés e o preco médio no periodo de
01/1998 a 12/2007, que foi de R$ 281,64 por saoendCe visto na Tabela 5 (Anexo) e na
Figura 7, o nivel de preco no més é maior que aavdmperiodo analisado, entre 0s meses
de dezembro e maio, sendo o IS maior do que lgeeeidndo que nesse periodo ocorre
menor oferta do grdo e maior nivel de preco, semdgeriodo propicio para sua venda. Por
outro lado, os meses entre junho e novembro, pense periodo da safra e pos-colheita, os
precos sdo menores que a média.
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Fonte: Resultados da pesquisa.
Figura 7: Indices sazonais para o preco do caféeriodo de 01/1998 a 12/2007

Entretanto, embora fora encontrado maiores niveiprdcos, IS, para os meses entre
dezembro e maio, isso ndo quer dizer de imediadoagestocagem do gréo e sua venda nesse
periodo seja a decisdo financeiramente mais indjqanis deve-se levar em consideracdo 0s
custos e riscos de estocagem, de tal forma qudeeeniGa entre 0 preco e 0s custos de
producdo e de estocagem, gerem ainda um prémidscie que remunere o agente pela
eXposi¢ao ao risco.

Dessa forma, tendo-se como referéncia o més dg wilateve-se o retorno financeiro,

r, atualizado pela taxa de desconto de 0,58% ao @ésdados contidos na Figura 8
apresentam a evolugéo do retorno financeiro acola@luy meses. Pela Figura, tem-se que a
melhor estratégia de comercializagdo por parterddutor é estocar o café para sua venda
especialmente entre os meses de janeiro e masto,que nesse periodo foram encontrados
0s maiores niveis do retorno.
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Fonte: Resultados da pesquisa.
Figura 8: Retorno financeiro na estocagem do adlfiéiea, Vicosa-MG

Utilizando o método de Monte Carlforam obtidos os retornos financeiros da

estocagem do café em condi¢des de riBeoacordo com os resultad@&bela 6) os meses
entre dezembro e abril foram pgeses que tiveram os maiores retorno médios, osmeen

10



coeficientes de variacdo e as maiores probabil@ddegerarem os maiores niveis de retorno.
Dessa forma, pode-se inserir que além da estocagegrdo elevar a rentabilidade ainda
reduz o nivel de risco da atividade, pois o Coefiitd de Variacdo (CV) € menor, ou seja, a
variabilidade, desvio padraay( ), do retorno em termos da média € menor na enfrass

assim como € maior a probabilidade de gerar ummnetigual ou maior que R$ 100,00 por
saca comercializada.

Tabela 6 — Retorno financeiro em condi¢fes de necestocagem de café ardbica, Vigosa-

MG
Més/valores Minimo Maximo Médio Oy cv Prob!>R$100
Maio -33,83 226,46 78,94 66,386 84,70 0,35
Junho -39,84 209,14 84,65 60,68 71,69 0,40
Julho -29,00 158,96 53,69 48,92 91,11 0,20
Agosto -23,76 150,14 56,24 44,59 79,29 0,15
Setembro -8,86 113,76 56,54 37,09 65,60 0,10
Outubro -32,88 198,78 71,35 57,84 81,06 0,30
Novembro -43,07 230,30 89,70 69,58 77,57 0,40
Dezembro -41,18 300,42 122,79 80,07 65,21 0,55
Janeiro -24,01 377,80 163,50 105,75 64,68 0,60
Fevereiro -22,52 369,38 145,42 105,25 72,38 0,55
Marco -10,91 289,31 117,75 80,62 68,47 0,45
Abril -11,00 240,10 109,52 63,00 57,53 0,45
Média -26,74 238,71 95,84 68,35 73,27 0,38

"Probabilidade do retorno financeiro maior que R$,00
Fonte: Resultados da pesquisa.

Como o retorno obtido refere-se a valores unitjpimssaca de café, um cafeicultor
gue produz, por exemplo, 1.000 sacas caso comnigectalda a produ¢cdo em maio, espera-se
que recebera um retorno total médio de R$ 7894&00etanto, 0 mesmo cafeicultor podera
estocar toda ou parte da producéo para comergabzaitura (Tabela 6).

Assim, caso opte por vender toda a sua producdgaeeiro do préximo ano, o
cafeicultor tera um retorno total médio esperatlmlezado para 0 més de maio a uma taxa de
juros de 0,58% ao més, de R$ 163.500,00, que dguavama elevagdo da renda liquida a

valores presentes de 107,12%, evidenciado a \dad# financeiramente na estocagem do
gréo (Tabela 6).

4. Conclusoes
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Dada a importancia do nivel de preco para o plam=jo da empresa agricola, o
presente artigo objetivou analisar a viabilidadefficeira na estocagem de café arabica na
regido de Vicosa-MG, obtendo-se para isso o retermoisco de estocagem do café para cada
més do ano, de maneira a subsidiar o cafeicultdomada de decisdes acerca da escolha do
periodo do ano mais recomendado para a comerciatiziza producéo.

Assim, obtiveram-se os custos de producdo, estotageprecos do café para
mensuragdo do retorno financeiro para cada mésaocansiderando ou néo condigdes de
risco. De acordo com os resultados, a estocageocafédomostrou-se financeiramente viavel,
sendo a melhor estratégia a estocagem e comeaci@lizpara o periodo entre os meses de
dezembro e abrilEsse periodo apresentou o0 maior retorno médio, ersoras niveis de
variacdo, medido em termos de coeficiente de \@oiag as maiores probabilidades de gerar
maiores retornos.

Com o avanco da colheita e a chegada do café ntadweros precos tendem a cair, 0
gue provoca queda do retorno, especialmente estmases de junho e novembro, assim
como o maior risco de oscilacdo do retorno, em derme coeficiente de variacdo, e as
menores probabilidades de gerar maiores retornessa@forma, a analise do nivel de risco
para a estocagem do café evidencia por meio dicedt de variacdo e da distribuicdo de
probabilidade, que o periodo de safra e po6s-calheitaio a novembro, sdo 0s menos
indicados para a comercializacdo da producéo.

Em sintese, a estocagem do café é um fator condicie tanto para a elevacdo do
nivel do retorno financeiro quanto para a diminoid® nivel de risco da atividade, pois os
beneficios gerados no nivel de receita pela elevdodpreco na entressafra recompensam a
elevacado dos custos de estocagem do cafeé.
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Fonte: COOXUPE (2008)
Figura 6: Série de precos real do café no peried®dl 998 a 12/2007 (R$/Sc)
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Tabelad: Custo de produco estimado para a producde uma safra dcafé arabici
semi-adensado (R$/ha), Vicosa-MG

Descrigdo Especificagdo  Vator Quantidade Total Participacao
1. Insumos e materiais

1.1. Calcério R$/ton 39,00 0,75 29,25 0,46%
1.2. Fertilizante R$/kg 1,21 1528,00 1847,8129,19%
1.3. Fungicida R$/kg 22,28 6,00 133,68 2,11%
1.4. Sacarias R$/Sc 3,20 32,00 102,40 1,62%
2. Manutencéo

2.1. Capina Homem-dia 18,50 18,00 333,00 5,26%
2.2. Desbrota Homem-dia 18,50 5,00 92,50 1,46%
2.3. Calagem Homem-dia 18,50 2,00 37,00 0,58%
2.4. Adubacao manual Homem-dia 18,50 4,80 88,80 0%,4
2.5. Aplicacéo defensivo Homem-dia 18,50 6,00 aa1, 1,75%
2.6. Cerca R$ 103,00 1,00 103,00 1,63%
3. Colheita

3.1. Colheita R$/Sc 36,00 32,00 1152,0018,20%

3.2. Secagem Homem-dia 18,50 7,20 133,20 2,10%
3.3. Arruacéo/ Esparracao Homem-dia 18,50 15,00 5P77  4,38%

3.4. Beneficiamento R$/Sc 3,00 32,00 96,00 1,52%
3.5. Transporte interno Hora-maquina 31,78 2,00 563, 1,00%

3.6. Utensilios para colheita R$ 300,00 1,00 300,00 4,74%

4. Renda de fatores e depreciacao

4.1. Depreciagao R$ 663,11 1,00 663,11 10,47%
4.2. Remuneracéo de fatores R$ 245,00 1,00 245,00 ,87%3

5. Administragdo

5.1. Salario R$ 45,00 1,00 45,00 0,71%
5.2. Assisténcia técnica e viagens R$ 23,00 1,00 ,0023 0,36%

5.3. Contabilidade R$ 66,00 1,00 66,00 1,04%
5.4. Telefone/luz R$ 9,75 1,00 9,75 0,15%
5.5. Contribui¢des/Impostos R$ 378,00 1,00 378,00 ,97%

6. Custo Total de Producédo R$ 6330,56100,00%

7. Producéo Sc 32,00

8. Custo Médio R$ 197,83

* Valor Unitario

Fonte: Elaborado pelos autores.
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Tabela 5: Série de precos recebido pela saca ddeaéficiada (R$/Sc/60kg), 01/1998 a 12/2007

Ano/Més Janeiro Fevereiro Marco Abril Maio Junho Julho Agosto  Setembr@utubro NovembroDezembro Média
1998 598,43 592,33 510,22 460,03 384,68 345,72 1211, 335,47 297,00 288,57 314,49 339,81 398,16
1999 424,82 437,83 438,60 384,85 42548 409,87 7360, 353,17 317,28 405,94 440,24 515,12 409,50
2000 447,96 398,89 379,34 360,43 346,90 305,21 2324, 295,42 283,82 249,92 237,70 230,56 321,70
2001 230,04 224,40 226,65 205,67 232,52 212,63 1499, 199,72 191,79 167,45 157,17 159,36 200,54
2002 177,58 179,44 192,10 192,40 165,08 159,30 5T70, 176,21 186,91 219,95 236,04 231,88 190,62
2003 244,02 243,60 215,80 223,44 217,26 200,12 7211, 221,41 224,50 209,52 208,02 220,17 219,97
2004 237,13 246,11 246,07 237,85 259,01 272,67 5830, 213,71 218,88 215,93 239,54 261,72 239,93
2005 295,41 320,97 342,71 354,81 318,59 316,34 9296, 303,72 314,00 267,11 268,69 287,40 307,22
2006 304,66 279,84 272,85 271,05 249,07 237,21 4243, 264,25 267,46 259,23 271,16 300,16 268,37
2007 288,22 277,07 262,15 248,60 243,07 250,81 9@57, 266,65 261,42 263,97 249,33 255,43 260,39
Média 324,83 320,056 308,65 293,91 284,17 270,99 ,6260 262,97 256,31 254,76 262,24 280,16 281,64

IS 1,15 1,14 1,10 1,04 1,01 0,96 0,93 0,93 0,91 009 0,93 0,99 1,00

Fonte: COOXUPE (2008)
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