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RESUMO

O Brasil desempenha um papel crucial na producdo e exportagdo mundial de café. Segundo
dados do Ministério da Agricultura, Pecuaria e Abastecimento de 2022, o pais ¢ o maior
produtor e exportador de café globalmente, além de ocupar a segunda posi¢do no consumo
mundial desse produto. Além disso, o café ¢ um componente essencial da balanga comercial
brasileira. Suas exportagdes geram receitas em moeda estrangeira, equilibrando as contas
externas dopais. Flutuagdes nas taxas de cdmbio, nos pregos globais de commodities agricolas,
bem como em variaveis como o PIB, as taxas dejuros, a inflagdo e o risco pais, podem impactar
significativamente as margens de lucro dos produtores. Nesse contexto, ateoria da
contingéncia se torna relevante. Ela permite compreender como essas varidveis interagem e se
relacionam com o prego e custo do café, ajudando a analisar essas complexidades e a tomar
decisdes estratégicas para o setor cafeeiro Para alcancar o objetivo delineado, era preciso
responder a questdo de pesquisa: Qual € a relagdo entre as varidveis econOmicas € o custo €
preco do café commodity nas principais cidades produtoras do Brasil? Conduziu-se uma
investigacdo rigorosa que empregou andlises estatisticas descritiva, incluindo
correlacdo e regressao linear multipla, nas principais cidades produtoras de café. A escolha
pela regressao linear multipla teve como propdsito identificar as varidveis que apresentam
relacdes estatisticamente significativas no contexto do mercado de café commodity. A série
temporal examinada abrangeu o periodo de 2014 a 2022. Em sintese, os resultados desta
pesquisa corroboram a interdependéncia entre as varidveis e os pregos € custos associados ao
café¢ commodity. Notavelmente, as varidveis dependentes mais impactadas sdo o preco,
os custos de mao-de-obra, os fertilizantes e os agrotoxicos, que representam mais de cinquenta
por cento dos custos daagricultora do café. Os achados destapesquisa tenham relevancia social,
beneficiando os produtores de café ao melhorar a produtividade e a estratégia para lidar com as
variaveis econdmicas. Um planejamento eficaz, controle rigoroso e acompanhamento continuo
daatividadeagricola, aliados a uma gestao criteriosa de custos, fornecerao informagdes valiosas
para a tomada de decisdes informadas e assertivas. Assim, essas conclusdes contribuem para
uma compreensdo mais profunda dos fatores que influenciam a dindmica desse mercado
essencial para a economia global.

Palavras-chave: Café; Variavel Economica; Preco; Custo.
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ABSTRACT

Brazil plays a crucial role in global coffee production and exports. According to data from the
Ministry of Agriculture, Livestock and Supply from 2022, the country is the largest producer
and exporter of coffee globally, in addition to occupying the second position in world
consumption of this product. Furthermore, coffee is an essential component of the Brazilian
trade balance. Its exports generate revenue in foreign currency, balancing the country's external
accounts. Fluctuations in exchange rates, global prices of agricultural commodities, as well as
variables such as GDP, interest rates, inflation and country risk, can significantly impact
producers' profit margins. In this context, contingency theory becomes relevant. It allows us to
understand how these variables interact and relate to the price and cost of coffee, helping to
analyze these complexities and make strategic decisions for the coffee sector. To achieve the
outlined objective, it was necessary to answer the research question: What is the relationship
between economic variables and the cost and price of commodity coffee in the main producing
cities in Brazil? A rigorous investigation was conducted using descriptive statistical analysis,
including correlation and multiple linear regression, in the main coffee producing cities. The
purpose of choosing multiple linear regression was to identify variables that present statistically
significant relationships in the context of the commodity coffee market. The time series
examined covered the period from 2014 to 2022. In summary, the results of this research
corroborate the interdependence between the variables and the prices and costs associated with
commodity coffee. Notably, the most impacted dependent variables are price, labor costs,
fertilizers and pesticides, which represent more than fifty percent of the coffee farmer's costs.
The findings of this research have social relevance, benefiting coffee producers by improving
productivity and the strategy to deal with economic variables. Effective planning, rigorous
control and continuous monitoring of agricultural activity, combined with careful cost
management, will provide valuable information for making informed and assertive decisions.
Thus, these conclusions contribute to a deeper understanding of the factors that influence the
dynamics of this essential market for the global economy.

Keywords: Coffee; Economic Variable; Price; Cost.
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1 INTRODUCAO

Na introdug@o foram apresentados a contextualizacdo, a problematica da pesquisa, a
questdo de pesquisa, os objetivos gerais e especificos da pesquisa realizada, a importancia do

tema e sua justificava e a delimitagdo do estudo realizado.

1.1 Contextualizaciao

O agronegbcio desempenha um papel estratégico fundamental para o crescimento
economico do Brasil. De acordo com dados do Centro de Estudos Avangados em Economia
Aplicada (CEPEA) de 2022, o setor agricola representa 27,4% do Produto Interno Bruto
(PIB) do pais. Essa significativa parcela do PIB demonstra a relevancia do agronegdcio para a
economia nacional, consolidando-o como um dos pilares fundamentais.

Relatorio do Departamento de Agricultura dos Estados Unidos (USDA) (2022), por sua
vez, corrobora essa visao ao definir o pais como um grande fornecedor de produtos primarios
e commodities no mercado internacional. De acordo com a Empresa Brasileira de Pesquisa
Agropecuaria (EMBRAPA, 2023), a producao brasileira ¢ essencial para atender a demanda
global por alimentos, fibras e matérias-primas, contribuindo significativamente para
a estabilidade econdmica e o desenvolvimento sustentavel.

A EMBRAPA, em secu relatorio de 2023, destaca o Valor Bruto de Producao
(VBP) como um indicador crucial para determinar as principais atividades agricolas no Brasil.
O mesmo relatério informa também que as culturas desoja, milho em grio e cana-de-
acucar lideram o ranking, demonstrando sua relevancia economica e produtiva. No entanto, ¢
importante mencionar que o café¢ também desempenha um papel relevante nesse cenario.

Por outro lado, as plantacdes de café estdo presentes em 15 estados brasileiros: Acre,
Bahia, Ceard, Espirito Santo, Goias, Distrito Federal, Mato Grosso, Mato Grosso do Sul, Minas
Gerais, Para, Parand, Pernambuco, Rio de Janeiro, Rondonia ¢ Sao Paulo (Conselho dos
Exportadores de Café do Brasil (CECAFE), 2022). E de acordo com essa mesma institui¢do
essa diversidade geografica de solo, altitude, amplitude térmica e clima sdo importantes para a
qualidade da bebida na xicara; por isso, € comum ouvir que existem diversos Brasis no Brasil.

Além disso, o Brasil desempenha um papel de destaque na produgdo e exportacao
mundial de café. Segundo o Ministério da Agricultura, Pecuaria e Abastecimento (MAPA) de
2022, o pais € o maior produtor e exportadorde café em escala global, além de ocupar a segunda

posicao no consumo mundial desse produto.
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Olhando para a safra de 2023, a previsao era que producao brasileira de café registraria
um crescimento de 7,5% em relacdo ao ciclo anterior, atingindo a colheita de 54,74 milhdes de
sacas beneficiadas (CONAB, 2023). Esse aumento ¢ significativo, considerando as 50,92
milhdes de sacas de 2022. As areas de cultivo também sdo relevantes: os cafés ardbica
ocupam 1,51 milhdo de hectares, enquanto a espécie conilon abrange 394,3 mil hectares, essas
areas representam, respectivamente, 79% e 21% da area total de producdo de café no Brasil,
que ¢ de 1,9 milhao de hectares (EMBRAPA, 2023).

A produgdo de café transcende sua mera funcdo como uma bebida aromatica,
impulsionada por tecnologia avancada, gera empregos e renda em todas as etapas do processo.
O café contribui positivamente para o saldo da balanca comercial, favorecendo o
desenvolvimento economico do pais (Sereia, Camara e Cintra, 2008).

No contextodaprodugdo de café, ¢ importante reconhecer que a diversidade domercado
abrange tanto os cafés commodities quanto os cafés especiais. Com base em Donnet,
Weatherspoon e Hoehn (2007), € possivel identificar diferencas entre os negdcios voltados aos
cafés commodities e aqueles dedicados aos cafés especiais. De acordo com autores supracitados
fatores como a homogeneidade dos pregos, limitagdes nas possibilidades de melhoria nos
padrdes de qualidade, baseados em espécie e pais de origem, seriam inerentes ao mercado de
cafés commodities. E ainda segundo Donnet, Weatherspoon € Hoehn (2007), por outro lado os
cafés especiais poderiam se diferenciar por diversos atributos, como origem, qualidade,
variedade, entre outros, tendo aumentada sua possibilidade de melhoria.

Guimardes (2016) observa que o café commodity tem como publico-alvo um mercado
padronizado e de massa, que a autora aponta como estabilizado ou declinante nas ultimas
décadas, enquanto os cafés especiais visariam ao consumo conspicuo, em crescimento. Por
outro lado, Almeida (2009) destaca que o alto nivel de consumo de café, ndo apenas no Brasil,
mas em todo o mundo, torna o grdo um destaque em relacdo a sua alta “negociabilidade” no
mercado financeiro global.

Krishnan (2017) traz que, sob um olhar geral, o café produzido em larga escala,
com facilidade de estocagem e sem perda de qualidade, pode ser visto como uma commodity.
Esse tipo de café é o foco do presente estudo, no qual se busca compreender os desafios e
oportunidades associados a essa categoria de producdo e comercializacao.

A competitividade dos produtos agricolas brasileiros, incluindo o café, deve ser
estudada e analisada com enfoque nas seguintes dimensodes: i) empresarial, que diz respeito a
produtividade, ou seja, a relacdo entre custo e preco, bem como a qualidade, a inovagdo e ao

marketing; ii) estrutural, referente & dimensdo mercadologica; e iii) sistémica, relativa aos


https://oxfordre.com/environmentalscience/display/10.1093/acrefore/9780199389414.001.0001/acrefore-9780199389414-e-224
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fatores macroecondmicos (Conceicao e Conceigdo, 2014). Os autores afirmam também que a
competitividade dos produtos depende da eficiéncia do processo produtivo, do aspecto da
comercializacdo e dos fatores macroecondmicos que influenciarao as politicas de apoio ao setor
(crédito rural, pre¢cos minimos, pesquisa e tecnologia).

O Brasil, sendo o maior exportador de café do mundo, tem uma cadeia produtiva que
possui recursos manuais ¢ mecanizados para colher corretamente o fruto, tornando do pais
competitivo no cenario mundial (EMBRAPA, 2023). Um dos principais desafios que o setor
agricola enfrenta reside na volatilidade dos mercados internacionais, no qual ¢ vista por meio
das flutuagdes nas taxas de cambio e variacdes nos precos globais de commodities agricolas
(negociados nas bolsas, principalmente de Chicago), que podem ter um impacto substancial nas
margens de lucro dos produtores (Rhoden et al., 2020).

Com base nos estudos de Schwantes, Freitas e Zanchi (2010), que investigaram a relagao
entre variaveis econdmicas e a balanga comercial do agronegdcio, identificou-se como fatores
relevantes a taxa de cimbio, a renda interna, os termos de troca e o acesso a novos mercados
no periodo de 1990 a 2007. Além disso, Kich, Coronel e Vieira (2012) apontaram possiveis
variaveis macroeconomicas determinantes do saldo da balanca comercial agropecudria,
incluindo a taxa de cambio, a renda interna, a renda externa e os termos de troca no intervalo
de 1997 a 2009. Por sua vez, Walhbrinck (2023) concentrou-se no estudo do impacto das
variaveis macroeconomicas na balanga comercial do agronegocio brasileiro, utilizando como
variaveis em sua analise o Produto Interno Bruto (PIB), a renda externa e a taxa de cambio.

Além desses estudos, outros pesquisadores também analisaram a relacdo e o impacto
dasvaridveis econdmicas no contexto doagronegocio. Andrade (2016) investigou a causalidade
entre varidveis econdmicas ¢ a receita bruta de empresas do setor agropecuario listadas na
BM&F Bovespa. Xavier et al. (2020) examinaram a relagdo entre varidveis econOmicas €
indicadores de desempenho econdmico-financeiro de empresas do segmento de carnes e
derivados. J4 Jacques, Borges e Miranda (2020) se dedicaram a estudar as relagdes entre os
indicadores econdmico-financeiros e as variaveis econdmicas dos diferentes segmentos
empresariais da B3.

Nesse contexto, as variaveis econdomicas desempenham um papel crucial na analise e
gestdo dos desafios enfrentados pelo agronegdcio brasileiro. Flutuacdes cambiais, pregos
globais, risco pais e inflagdo afetam diretamente as praticas de producdo e comercializacdo no
setor, impactando significativamente os custos e os retornos financeiros dos produtores

agricolas. Esse cenario cria um ambiente operacional marcado por incerteza e risco,
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demandando estratégias soélidas para enfrentar essas variabilidades econdmicas (Oliveira,
2018).

O presente trabalho se propde analisar, a0 mesmo tempo, cinco variaveis econdmicas
(PIB, inflacdo, juros, taxa de cAmbio e risco pais) em uma economia dinamica e inserida no
mercado globalizado, no qual ¢ importante estar atento ao que acontece para que por meio de
uma gestao eficiente dos custos e uma precificacdo assertiva se consiga obter lucros maiores.
O café sendo um importante commodity para economia brasileira, o controle e gerenciamento
dos custos sao a melhores op¢des pelos rendimentos esperados (Pereira, Ribeiro e Securato,
2012).

As empresas que atuam no mercado de commodities agricolas enfrentam um cendario
dindmico e complexo, caracterizado por variagdes imprevisiveis na produgdo e nos pregos dos
produtos (Silva, 2000; Raposo, 2000; Bignotto, Barossi-Filho e Sampaio, 2004). Essas
flutuagdes podem estar relacionadas a fatores macroecondmicos, como taxas de cambio,
inflacdo e politicas governamentais.

Nesse contexto, o presente estudo adotaa Teoria da Contingéncia como base analitica.
Essa teoria, originada a partir das pesquisas de Chandler (1976), Burns e Stalker (1961) e
Woodward (1977), busca identificar modelos de estruturas organizacionais mais eficazes para
diferentes tipos de ambientes. O pensamento contingencial reconhece que nao existe uma unica
abordagem universalmente aplicavel a gestdo. Em vez disso, as praticas de gestdo devem ser
adaptadas as demandas especificas do momento e as particularidades de cada organizagao
(Schermerhorn Jr, 2007).

Para Frezatti, Nascimento e Junqueira (2009) na 6tica da Teoria da Contingéncia, o que
representa uma boa estrutura organizacional para uma empresa pode ndo ser adequado para
outra. Além disso, o que funciona bem em determinada situagcdo pode nao ser eficaz no futuro,
quando as circunstancias mudarem. E os autores continuam dizendo que essa abordagem
enfatiza a singularidade de cada empresa ¢ a necessidade de desenhar modelos de contabilidade
gerencial que considerem suas especificidades e caracteristicas individuais.

Embora o agronegocio esteja propenso as peculiaridades no processo decisorio tipico
da atividade rural, a Teoria da Contingéncia tem espaco no que se refere a estrutura
organizacional e a abordagem das incertezas e eventualidades que ocorrem nesse ambiente, em
cuja atuacdo da organizacao esteja inserida (Oliveira et al., 2016).

De acordo com Dalcin et al. (2010), o ambiente agricola estd cada vez mais dindmico e
turbulento e ¢ diretamente relacionado com riscos e incertezas. O efeito de uma decisdo feita

de maneira errdnea ou dando antecipagdo de incertezas, ou insegurangas pode comprometer a
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existéncia de uma organizacao. O autor ainda corrobora dizendo que como nas demais
atividades, fatores como ambiente organizacional, estratégia adotada, pessoal contratado e
cultura organizacional tornaram-se aspectos relevantes nesse dominio.

Varios modelos de gestdo podem ser aplicados e utilizados, sendo adaptados aos mais
diversos fatores contingenciais (Bertero, 1998). Junqueira (2010) explica que fatores
contingenciais sao variaveis internas e externas que modelam as caracteristicas organizacionais
em determinado momento, como o ambiente, tecnologia, estrutura, tamanho e estratégia.

Assim, a interligacdo entre varidveis macroecondmicas, Teoria da Contingéncia € a
realidade das empresas do setor de commodities agricolas ¢ fundamental para compreender os
desafios enfrentados por essas organizagdes. A capacidade de adaptacdo, flexibilidade e
sensibilidade ao contexto econdmico ¢ essencial para garantir a eficicia das estratégias de
gestdo e a sustentabilidade dessas empresas em um ambiente marcado por incertezas e

mudangas constantes.

1.2 Problema de pesquisa

Diante da relevancia do café commodity para a economia brasileira e para o produtor
nacional, que enfrenta as oscilacdes do mercado nacional e internacional como as taxas da
economia como o PIB e inflacdo, taxas de juros, flutua¢do do dolar e como o pais ¢ avaliado
pelos investidores por meio do indice de risco pais, se torna importante de entender a relagao
entre essas varidveis e os custos e pregos do café commodity. A questdo de pesquisa entdo é:
Qual ¢ a relagdo entre as varidveis econdmicas ¢ o custo e preco do café commodity nas

principais cidades produtoras do Brasil?

1.3 Objetivos da pesquisa

1.3.1 Objetivo Geral

Com o propésito de responder a indagacdo apresentada, o objetivo geral deste
estudo consiste em analisar a relagdo entre as variaveis econdmicas ¢ a formacao dos custos e
precos do café nas principais cidades produtoras do Brasil. As possiveis descobertas poderdo
fornecer subsidios para o gerenciamento e previsao de rentabilidade, permitindo que gestores e
produtores rurais tomem melhores decisdes estratégicas. O periodo analisado na pesquisa

abrange os anos de 2014 a 2022.
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1.3.2 Objetivos Especificos

O café ¢ um produto agricola de grande importancia para a economia brasileira e
mundial. Ele ¢ um dos principais produtos de exportagdo do Brasil e ¢ cultivado em diversas
regides do pais. O prego e o custo do café se relacionam com uma série de fatores
macroecondmicos, assim os objetivos especificos que sdo:

1. Verificar a existéncia de relacdo das varidveis econdmicas (PIB; inflagdo; taxa de juros;
taxa de cambio; risco pais) nos custos e pre¢o do café commodity pago aos produtores;

2. Existindo essa relagdo, verificar qual ¢ a correlagdo entre elas; ndo existindo o estudo se
encerrara nessa etapa.

3. Definir quais as variaveis de custos e preco do café sao mais impactadas pela variagao

das variaveis econdmicas.

1.4 Relevancia e contribuicoes

A producdo mundial de café, prevista para a safra 2022-2023, foi estimada em 171,3
milhdes de sacas, representando um incremento de 1,7% em comparagdo com a produgdo
global da safra anterior de 2021-2022, que totalizou 168,5 milhdes de sacas de 60 kg.
Paralelamente, o consumo global no periodo de 2021-2022 atingiu um volume fisico
equivalente a 175,6 milhdes de sacas, registrando um crescimento de 0,6% em relacdo ao
mesmo periodo anterior (EMBRAPA, 2023).

Com relagdo a previsdo de consumo para a safra atual em curso (2022-2023), estima-se
que a demanda mundial devera alcancar aproximadamente 178,5 milhdes de sacas de 60 kg, o
que representa um acréscimo de 1,7% em relagdo ao periodo anterior. No entanto, o mercado
de café enfrentara mais um ano de déficit na oferta global, estimado em cerca de 7,3 milhdes
de sacas de 60 kg (EMBRAPA, 2023).

Dada a relevancia do café como cultura agricola para o pais, com valores expressivos
de comercializacdo e um papel significativo na geracdo de empregos, essa pesquisa assume
importancia fundamental. Seu objetivo ¢ fornecer informagdes detalhadas e precisas sobre
como as variaveis economicas impactam os custos e pregos do café. Essa compreensdo ¢é
essencial para os produtores e gestores rurais, permitindo que tomem decisdes embasadas e
estratégicas diante das complexidades desse importante setor agroindustrial brasileiro.

Na perspectiva académica, almeja-se proporcionar contribui¢cdes significativas para o

desenvolvimento de estudos no campo do agronegdcio, com foco especifico na cultura do café.
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Compreender o contexto da produgdo de café em diferentes regides ¢ fundamental para
aprimorar as praticas e estratégias relacionadas a essa commodity.

Os resultados obtidos tém o potencial de auxiliar pesquisadores e gestores no
desenvolvimento de programas e projetos que abrangem toda a cadeia produtiva do café. Essa
abordagem visa minimizar as incertezas associadas aos custos e precos do café, bem como as
varidveis econdmicas que impactam diretamente o setor.

Adicionalmente, este estudo busca oferecer contribuigdes praticas aos produtores
agricolas que se dedicamdiretamente ao cultivo do café. Esses produtores poderao desenvolver
estratégias para lidar com as safras futuras, otimizando processos, implementando controles
eficazes e buscando maiores rendimentos. O conhecimento das possiveis relacdes entre os
componentes do processo produtivo e as variaveis econOmicas € essencial para uma gestao
eficiente.

Por fim, espera-se que os achados desta pesquisa tenham relevancia social, beneficiando
os produtores de café ao melhorar a produtividade e a estratégia para lidar com as variaveis
econdomicas. Um planejamento eficaz, controle rigoroso e acompanhamento continuo da
atividade agricola, aliados a uma gestao criteriosa de custos, fornecerdo informacgdes valiosas

para a tomada de decisdes informadas e assertivas.

1.5 Estrutura do trabalho

Este trabalho estd estruturado em cinco capitulos, além das referéncias, apéndices e
anexos. O primeiro capitulo introduz o tema de estudo. O segundo capitulo aborda a
fundamentagdo tedrica, destacando os aspectos relevantes da teoria da contingéncia
relacionados ao objeto de investigagdo. O terceiro capitulo descreve os procedimentos
metodologicos adotados para atingir os objetivos propostos, incluindo métodos de pesquisa,
coleta de dados e técnicas estatisticas aplicadas ao tratamento dos dados. O quarto capitulo
concentra-se na andlise, interpretagdo e discussdo dos resultados obtidos. Por fim, o quinto e
ultimo capitulo apresenta as conclusdes, as limitagdes do estudo, as contribui¢des identificadas

e sugere novas oportunidades para pesquisas futuras.
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2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 Café no Brasil

A histéria do café ¢ multifacetada, abrangendo diversos capitulos que merecem ser
explorados. Conforme Farah (2009), o café figura entre os produtos alimenticios mais
consumidos em todo o mundo. O livro “Histéria do Café”, de Ana Luiza Martins, publicado
em 2012, nos remete a um passado remoto, hd mais de mil anos, na Etidpia. Segundo a lenda
mais conhecida, o pastor Kaldi observou que suas cabras ficavam agitadas apds ingerirem 0s
frutos avermelhados de um arbusto especifico, posteriormente denominado cafeeiro. Contudo,
foi somente a partir do século XIV que o café adquiriu a forma e o sabor que se conhece
atualmente.

No contexto brasileiro, o Conselho de Exportadores de Café do Brasil (CECAFE) relata
que o café desembarcou em nosso pais em 1727, trazido pelo oficial sargento-mor Francisco de
Mello Palheta. Sua entrada se deu por Belém do Para e, rapidamente, disseminou-se por todo o
territorio nacional. O Rio de Janeiro marcou o inicio das grandes plantagdes, que se expandiram
para Angra dos Reis (RJ), Paraty (RS) e, posteriormente, Sao Paulo. Nao demorou muito para
que os cafezais ocupassem o Vale do Paraiba, seguido por Campinas (SP) e aregido de Ribeirdo
Preto (SP), estendendo-se ainda aos estados de Minas Gerais e Parana. J4 em 1830, o café
consolidava-se como o principal produto das exportacdes brasileiras, impulsionando o
desenvolvimento econdémico do pais (CECAFE, 2023).

Para a safra 2023-2024, um relatério da EMBRAPA de 2023 informa que a producao
mundial total de café esta estimada em 174,3 milhdes de sacas de 60 kg. Desse montante
previsto, 96,3 milhdes de sacas correspondem a espécie Coffea arabica (café arabica),
representando 55,2% do volume global, enquanto78 milhdes de sacas pertencem a
espécie Coffea canephora (robusta+conilon), equivalendo a 44,8% da safra mundial. No
cendrio brasileiro, a safra atual foi calculada em 54,7 milhdes de sacas de 60 kg, o que
representa aproximadamente 31,4% da produgdo global, caso as estimativas se confirmem
(EMBRAPA, 2023).

A EMBRAPA divulgou em valores monetarios a receita bruta total para os Cafés do
Brasil para 2022 foi de RS 56 bilhdes. Esse valor representou um aumento de 25% em relagao
ao faturamento de 2021, que foi de R$ 44,74 bilhdes, assim a lavoura de café se destaca como
uma das mais importantes produgdes agricolas o Brasil ocupando a quarta posi¢do em termos

de geracdo de receita das lavouras como ¢ possivel observar na figura 1 (EMBRAPA, 2022).
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Figura 1- Série histérica - Café - Valor da producao
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Fonte: IBGE, 2023
O Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) divulgou recentemente que
o café ocupa a posi¢ao de quarto produto agricola em valor de producao. Ele fica atras apenas
dasoja, milho e cana-de-aglicar. Esses dados refletem a relevancia do café na economia
agricola e sua contribuigdo significativa para o setor. A figura 2 a seguir, traz maiores detalhes

sobre os valores de produgao:

Figura 2 - Ranking - Agricultura - Valor da produgio (2022)
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Fonte: IBGE, 2023

Se for estabelecido um ranking brasileiro dos maiores estados produtores de café, de
acordo com a éarea total de producdo que, neste ano de 2023, ¢ de 1,9 milhdo de hectares,
verifica-se que Minas Gerais, maior estado produtor de café da Federag@o, ocupa uma area 1,1
milhdo de hectares, o que ¢ aproximadamente (58,2%) da area em produgdo no Pais,

visualmente observado na figura 3 (EMBRAPA, 2023).


https://bing.com/search?q=IBGE+caf%c3%a9+soja+milho+cana-de-a%c3%a7%c3%bacar
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Figura 3 - Mapa - Café - Valor da producdo (Mil Reais)
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Fonte: IBGE, 2023

O volume de café exportado mundialmente entre os meses de outubro de 2021 e julho
de 2022 foi de 104 milhdes desaca de 60 kg, considerando o volume total de sacas vendidas
pelas quatro grandes regides produtoras do planeta, América do Sul, Asia e Oceania, Africa e
Meéxico e América Central. Vendas de café ao exterior da América do Sul corresponderam a
40%, Asia & Oceania 36%, México & América Central 13%, Africa 11% (EMBRAPA, 2022).

Ja em 2023, o Brasil exportou 11,2 milhdes de sacas de 60 quilos de café no acumulado
dos quatro primeiros meses, correspondendo a uma redugdo de 20,3% na compara¢do com 0s
14,1 milhdes de sacas exportadas em igual periodo de 2022, essa diminui¢do nas exportagdes
pode ser atribuida a diversos fatores (CONAB, 2023).

Ap6s aprofundar conhecimento sobre a rica historia do café e examina os eventos do
ano de 2022, bem como as previsdes para o ano de 2023, torna-se imperativo adentrar no
entendimento das dindmicas que envolvem o preco e custo do café, bem como nas variaveis
econdmicas que influenciam esse setor vital para a economia global. A andlise desses fatores
proporcionara uma visdo mais abrangente e embasada sobre o mercado cafeeiro e suas

implicagdes.
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2.2 Preco e custo do café e as varidveis economicas

O café, ao longo das ultimas décadas, tem sido objeto frequente de estudo na literatura
cientifica. Sua relevancia advém do fato de ser uma fundamental fonte de divisas para diversos
paises em desenvolvimento. Além disso, o setor cafeeiro enfrenta mudangas substanciais na
configuragdo de poder dentro de sua cadeia de valor global. Essas transformagdes sdo objeto de
analise e reflexdo por parte de pesquisadores e estudiosos, como evidenciado no trabalho de
Zhang, Saghaian e Reed (2022).

Os autores acima citados dizem que o café ¢ um produto de exportacdo valioso para
varios paises menos desenvolvidos da Africa, do Sudeste Asiatico e da América Latina. Nesses
paises, 70% do café mundial é produzido por pequenos produtores que dependem fortemente
da cadeia global de valor do café para seu sustento e renda. No entanto, esses cafeicultores tém
pouco poder de barganha no mercado cafeeiro e enfrentam grandes riscos, pois o preco de
mercado ¢ altamente volatil e a estrutura de poder ¢ mutavel. Esses fatores limitam seus
incentivos e distorcem a cadeia global de valor do café, colocando em risco a oferta a longo
prazo (Zhang, Saghaian e Reed, 2022).

Sendo assim, alguns estudos destacam que volatilidade e o bem-estar dos precos estejam
relacionados com a evolugao das estruturas de poder (Grabs e Ponte, 2023; Zhang, Sghaian e
Reed, 2022; Pettinger, 2015; Pettinger, 2017). As pesquisas examinam a instabilidade dos
precos do café resultante de mudangas estruturais significativas na industria cafeeira global,
principalmente durante o periodo pés-Acordo Internacional do Café (AIC) (Grabs e Ponte,
2023; Zhang, Saghaian e Reed, 2022).

E visto também que a instabilidade desses pregos é estimulada pela lei da oferta e
demanda, uma oferta insuficiente combinada com uma demanda crescente, resultando em
pregos mais altos; pelas mudangas climaticas; pelas flutuagdes do mercado financeiro global e
na moeda estrangeira, como dolar americano; pelas politicas governamentais, como as
comerciais, as tributarias e agricolas dos paises produtores e consumidores do café e pelas
mudangas tecnologicas, pois a inovagdo pode aumentar a eficiéncia da produgao e afetar a
oferta, gerando impacto nos precos (Pettinger, 2015, 2017).

As acentuadas variagdes de pregos para o café, levam a intranquilidade ao mercado,
deixando produtores e consumidores transtornados, considerando que tais variagdes tém sido
elevadas, principalmente pela relacdo entre oferta e demanda mundial, particularmente na

produgdo, no consumo e no estoque. Por outro lado, os movimentos especulativos no mercado,
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as vezes, podem apresentar um efeito profundo sobre o impacto dos fatores fundamentais na
formagdo dos precos (Barreto e Zugaib, 2016).

A relacdo do mercado internacional do café, tem-se a oferta e demanda mundial do
produto a causa principal das oscilagdes de precos. Historicamente, em condi¢des de excesso
de oferta ou queda de demanda, os precos caem. Até meados da década de 80, essa situagao era
considerada prejudicial aos paises produtores de café, pois as estimativas existentes mostravam
que a demanda internacional de café era inelastica a pregos e, consequentemente, a reducao de
precos causava reducdo da receita cambial com as exportacdes do mesmo (Barreto e Zugaib,
2016; Pettinger, 2017). Em 1976/77, a quebra simultdnea da safra de diversos paises provocou
escassez mundial de café, o que elevou vertiginosamente os precos. Desta forma, as cotagdes
do produto entraram em um prolongado declinio pelo aumento de producao combinado com a
tendéncia a redug¢do do consumo per capita de café por parte das novas geragdes (Barreto e
Zugaib, 2016).

Nesta conjectura, o mercado para o café foi regulamentado até¢ 1989 pela Organizagao
Internacional do Café (OIC) com base no AIC, facilitando a liberalizagdo do comércio mundial
para exportacao, possibilitando a transferéncia dos estoques dos paises produtores aos paises
consumidores e, consequente, quedados precos (Barreto e Zugaib, 2016). Desde entdo, estudos
tém sido necessarios para compreender a real situacdo e agouro do mercado de café,
questionando quais variaveis estdo relacionadas tanto na oferta quanto na demanda, fatores
estes importantes na sua formacdo de preco. Assim como, a perspectiva com a relacdo a
estoques, superavit/déficit e precos no mercado internacional de café.

Por outro lado, além dos pregos volateis do mercado cafeeiro, os custos da produgdo
também podem ser comprometidos e, consequentemente, a rentabilidade para o produtor, uma
vez que a variacdo do custo depende da regido produtora, do tipo da lavoura, do grau de
mecanizagdo, da quantidade de insumos utilizados e do adensamento da lavoura (Fehr et al.,
2012).

Outros fatores impactantes sobre o custo do café sao os fertilizantes e defensivos, sendo
um dos principais fatores determinantes de produtividade, uma vez que a prote¢ao das plantas
de café contra pragas, doengas e ervas daninhas e adubac¢do ¢é pratica necessaria para o
desenvolvimento e produtividade do cafeeiro (Alvarenga et al., 2012; Vilela e Penedo, 2020).

O grupo com maior impacto na formagdo custos ¢ o Total de Despesas Custeio,
composto por operacdo com maquinas; agrotoxicos; fertilizantes; mao de obra, representando

mais de 50% damédia totalde cada(Marques e Moreira, 2024). A pesquisa de Fehr et al. (2012)
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evidenciou que as varidveis com maior impacto sobre os custos totais foram: mao de obra fixa
e temporaria, com 32%, e fertilizantes e agrotdxicos, com cerca de 30% sobre os gastos totais.

Os custos consistem em medidas monetarias ligadas diretamente ao processo produtivo.
A utilizacdo de recursos na produgao de café resulta em custos, os quais devem ser recuperados
por meio da exploragdo da atividade. Além disso, o custo de produgao constitui uma importante
informacdo financeira para a avaliagdo do desempenho econémico do negbcio cafeeiro (Fehr
et al., 2012).

O preco e o custo do café se relacionam com diversas varidveis econdmicas como
inflagdo, risco pais, a cotacdo dodolar, taxa dejuros, PIB, as condi¢des climaticas, entre outras.
Compreender, definir e relacionar essas variaveis e como elas afetam o preco e os custos do
café¢ ¢ fundamental para os produtores rurais, que buscam por novos modelos de gestdo no

agronegocio, para alcangar maior competitividade e rentabilidade.

2.2.1 Produto Interno Bruto (PIB)

O Produto Interno Bruto (PIB) ¢ um indicador econémico que mede o valor de mercado
de todos os bens e servigos finais produzidos pelos paises em um determinado periodo. Entre
as commodities, o agronegocio do Brasil e seus estados tém uma participacdo da industria de
25% a 40% do PIB total do setor, segundo estudos de Sesso Filho et al. (2019b). No entanto, o
agronegdcio enfrenta um desafio para sua sustentabilidade: sua natureza ciclica. Ele sofre
influéncias de varios fatores de mercado e tem alta volatilidade na demanda e nos precos das
commodities (Sesso, Sesso Filho e Pereira, 2021).

As commodities sdo produtos primarios negociados no mercado internacional, como
petréleo, minério de ferro, soja, acucar, café, ouro, cobre, entre outros. Sdo produtos
importantes para a economia global por serem utilizados como matérias-primas em diversos
setores, como agricultura, industria, construgdo civil, entre outros. Assim, qualquer mudanca
nas variaveis externas, como o PIB, pode afetar diretamente a demanda e oferta desses produtos
(Vintila e Stancu, 2015; Sesso, Sesso Filho e Pereira, 2021).

Um estudo realizado por Pl Boug e Adne Cappelen, publicado no Journal of
International Money and Finance, examina a relacdo entre o PIB e os precos das commodities
agricolas. Os autores concluem que “o crescimento do PIB ¢ um importante fator explicativo
do aumento dos precos das commodities agricolas”, sugerindo que o crescimento econdémico
podeafetar a demandapor alimentos e biocombustiveis, o que podeinfluenciar os pregos dessas

matérias-primas (Boug e Cappelen, 2010). Sobre as relagcdes dinamicas do mercado financeiro
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entre as commodities agricolas como agucar, algodao, milho e os pregos futuros do café,
Nikolaou et al. (2018) mostraram que existem relacdes significativas entre os pregos dessas
commodities e, as variagcdes no PIB dospaises produtores de café. Os resultados mostraram que
se o PIB de um pais estd em um crescente, a atividade econdomica necessitara de matérias-
primas para a producao de bens de servigos, impulsionando a demanda pelas commodities
(Nikolaou et al., 2018).

Um estudo realizado na regido de Rondonia pela Embrapa (Neto, Silva e Araujo, 2021),
destacando o potencial de demanda entre os principais produtos agricolas do estado em termos
de valor da produgdo em 2019, a soja aparece em primeiro lugar, com geracao de 1,2 bilhdo de
reais, seguida do café, domilho e da mandioca (figura 4). O estudo observou que a soja assumiu
o ranking, devido principalmente ao aumento da area plantada, dos pregos externos favoraveis,
as flutuacdes positivas do PIB e, sua consequente valorizagdo cambial entre as moedas, como

o dolar frente ao real.

Figura 4 - Evolucao do Valor bruto da Produgdo dos principais produtos - Rondénia, 2000 - 2018 - Valores
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J& o café (Neto, Silva e Araujo, 2021), o estudo destaca o comportamento oscilante em
termos de valor da produ¢do ao longo dos anos, entrando em viés de alta a partir de 2014 até
2017, interrompido em 2018 e 2019, em virtude da queda dos precos no mercado internacional,
com reflexos no mercado interno (Figura 4).

Portanto, segundo Neto, Silva e Araujo (2021), as flutuagdes do PIB, com aumento da
demanda, tornam o produto valoroso, instigando os agricultores e, os possiveis investidores a

se concentrarem no produto, elevando seu preco devido & maior procura e oferta limitada. Os
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investidores olham para o crescimento do PIB como indicador de saude econdmica de um pais,
aumentando o seu interesse pelo produto, j4 que um mercado em crescimento pode ser visto
como uma oportunidade para obter lucros (Neto, Silva e Araujo, 2021). Por outro lado, quando
o PIB de um pais estad em declinio, a demanda por commodities diminuem. Isso porque as
empresas reduzem sua produgdo e a atividade econdmica ¢ menor. Assim, os consumidores
tendema gastar menos em bens de luxo e produtos importados, o que pode afetar as exportagdes
de commodities. Nesse cenario, os precos das commodities tendem a cair, por haver uma oferta
excessiva em relacdo a demanda.

Tanto a oferta quanto a demanda sdo fatores importantes na determinagao do PIB. De
acordo com Blanchard e Johnson (2013), a oferta agregada destaca a quantidade total de bens
e servicos que as empresas estdo dispostas a produzir em um determinado nivel de precos.
Portanto, as mudangas na tecnologia, nos pregos dos insumos e na produtividade podem
influenciar diretamente a produgdo e o nivel de investimentos nas atividades extrativas e
agricolas. Ja, Segundo Krugman e Wells (2013), a demanda agregada pode ser influenciada
pelas mudangas na politica fiscal e monetaria, variagdes na confianca do consumidor e
flutuag¢des no mercado financeiro. De outra forma, as flutuagdes do PIB, durante seu aumento,
podem elevar o nivel de investimentos em setores que dependem de commodities, como a
mineracao e a agricultura, oferecendo um aumento na oferta desses bens e, consequentemente,
a uma reducao nos precos (Paper, 2016).

Um exemplo ¢ a industria automobilistica que influenciada pelas variagcdes do PIB pode
ser impactada pela demanda por veiculos, pelas condic¢des financeiras e pela capacidade de
investimento (Anafavea, 2014). Um aumento de 1% no “PIB global” pode elevar de cerca de
0,6% na demanda por commodities. Com isso, os precos dos produtos tendem a subir para
atender a alta demanda (Cashin, Mohaddes e Raissi, 2002; Lavopa e Sabbatini, 2018).

As altas variagdes do PIB podem levar a um aumento nos investimentos, o que pode
beneficiar a industria automobilistica ao permitir que as empresas expandam suas operagdes ou
desenvolvam novos produtos. Por outro lado, a queda pode levar a uma redugdo nos
investimentos, tornando mais dificil para as empresas automobilisticas financiarem projetos de
expansao. De acordo com um artigo publicado na revista Forbes, “as empresas automobilisticas
precisam investir em tecnologias avangadas para manter sua posi¢do no mercado e, para isso,
precisam de um ambiente econdmico saudavel que permita o investimento” (Campbell, 2019).

Diante o quadro, os investidores e comerciantes de commodities devem estar atentos
aos indicadores econOmicos e politicos que podem afetar o desempenho do PIB e,

consequentemente, os pregos das commodities. E importante notar que o impacto das flutuagdes
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do PIB sobre as commodities pode variar dependendo do tipo de commodity em questdo e das
condigdes especificas de ofertae demandaem cadamercado. Algumas, como o petroleo, podem
ser influenciadas por fatores geopoliticos, como conflitos armados ou san¢des econdmicas, que

podem afetar a oferta global e, portanto, os precos (Cashin, Mohaddes e Raissi, 2012).

2.2.2 Inflagao

A relagdo entre as variacdes da inflacdo e as commodities ¢ uma questdo de grande
importancia para os mercados financeiros e para a economia na totalidade. Esse fenomeno
economico afeta diversos setores da economia, incluindo o mercado de commodities. As
commodities, como petréleo, ouro, trigo, café e outros produtos basicos, desempenham um
papel crucial nas economias globais, sendo amplamente utilizadas na produgdo de bens e
servicos. Qualquer mudanca significativa na inflacdo pode ter um impacto substancial sobre
esses ativos (Vochozka, Janek e Rowland, 2023).

Quando a inflagdo estd em alta, o valor da moeda tende a diminuir, o que pode levar os
investidores a buscar ativos reais, como as commodities, como forma de prote¢do contra a
desvalorizacdo monetaria (Summa, Macrini, 2014). Nesse cenario, elas tendem a se tornar mais
atrativas, uma vez que seu valor ¢ considerado mais estavel em relagdo as moedas fiducidrias.
Um estudo realizado por Tang e Xiong (2012) destacou que a inflagdo tem um impacto positivo
nos precos das commodities. Segundo os autores, um aumento na inflagdo leva geralmente a
um aumento na demanda pelos ativos, pois os investidores buscam protecdo contra a
desvalorizagcdo das moedas. Os resultados do estudo indicaram que a relagdo entre inflagdo e
commodities € estatisticamente significativa e positiva.

De outra forma, Ciner ¢ Gurdgiev (2013) verificaram que a taxa da inflagdo,
acompanhada de alta volatilidade da mesma, pode também apresentar efeitos desfavoraveis ou
negativos nos pregos das commodities agricolas. Os pesquisadores destacaram nos resultados
que a inflagdo pode aumentar os custos de produgao para os agricultores, levando a uma redugao
na oferta de commodities agricolas e, consequentemente, uma diminui¢do nos pregos. Assim,
os mercados desses ativos podem exercer pressdo centralizadora sobre seu comércio,
envolvendo risco de perda, além de minar a confianca de investidores, corretores, instituicdes
sociais, afetando o equilibrio bancério e a estabilidade financeira geral (Vochozka, Janek e
Rowland, 2023). Roch (2019) utilizou o modelo SVAR de painéis heterogéneos (Structural
Vector Autoregression) e afirmou que uma taxa de cambio flexivel, metas deinflagdo e politica

fiscal clara do estado sdo necessarias para isolar o impacto negativo das flutuagdes de precos.
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Estudos mostraram que impactos enddgenos de commodities podem apresentar um
efeito patogénico no estado da economia nacional (Cust, Harding e Vézina, 2019; Vochozka,
Janek e Rowland, 2023). Cust, Harding e Vézina (2019) referem esse efeito patogénico a
chamada doenca holandesa, em que apreciacdo da moeda nacional ocorreu com base nos lucros
inesperados do petrdleo e gas natural no Mar do Norte, levando a perda de competitividade da
producdo secundaria. Associando essa questdo a exportacdo de graos como o café, Poncela,
Senra e Sierra (2016) destacaram que na economia colombiana, que era altamente dependente
daexportacdo do café, utilizando em suas estratégias corre¢do de erros vetoriais (VECM), uma
correlagdo positiva direta entre a taxa de cambio e o prego do café como commodity. Isso
ocorre porque a inflagdo pode levar ao enfraquecimento da moeda local, o que pode tornar as
commodities mais caras para os compradores estrangeiros.

Assim, o aumento da demanda por commodities pode levar a um aumento dos pregos e,
esse aumento tém efeito negativo sobre a competitividade do pais (Poncela, Senra e Sierra,
2016). Diante do quadro, o valor da taxa de cambio indica o nivel de infla¢do e influenciam no
mercado de commodities com flutuagdes consideraveis. Segundo Kinda (2011), ¢ esperado que
uma depreciagdo da taxa de cambio aumente os pregos internos por meio dos precos da
importagdo. Maiores precos nos parceiros comerciais internacionais, refletem maiores precos
internamente. Assim, alto prego real das commodities pode ser um sinal de politica monetaria
fraca (Frankel, 2006).

O estudo de Frankel (2006) questiona os argumentos que os precos das commodities
seriam bons indicadores antecedentes da inflacdo, enquanto as taxas reais de juros com outros
fatores determinam os precos reais das commodities. Contrapondo a maioria dos estudos na
literatura, em que os precos das commodities afetam as variaveis de politica monetaria, o autor
mostra que as decisdes de politica monetaria, a inflagdo, podem afetar os pregos das
commodities. O argumento € que as altas taxas de juros reduzem a demanda por commodities
armazenaveis, ou aumentam a oferta, por meio de uma variedade de canais, assim conduzindo
a uma reducdo dos precos desses ativos (Gospodinov e Ng, 2013; Frankel, 2006; Furlong e
Ingenito, 1996; Garner, 1989).

Gospodinov ¢ Ng (2013) desenvolveram um sistema para analisar os pregos das
commodities e inflagdo nos Estados Unidos e nos paises do G-7 (Canad4, Japao, Alemanha,
Franca, Italia, Reino Unido). A premissa basica ¢ que rendimentos de conveniéncia (o beneficio
de usar a mercadoria armazenada sempre que desejado, no caso ter as commodities em “maos”
quando precisar), contém informagdes sobre os precos das commodities e a inflagdo. Os autores

desenvolvem um modelo que estabelece uma relacdo entre os precos das commodities e os
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rendimentos de conveniéncia do qual a relagdo entre inflagdo e rendimentos de conveniéncia ¢
obtida. Os principais resultados € que os componentes principais dos rendimentos de
conveniéncia individuais incorporaram informagdes uteis para a previsdo da inflagdo e dos
pregos das commodities. Que os componentes principais dos rendimentos de conveniéncia
explicam tantoa inflagdo como o indice deprecos de commodities do FMI, mas que este ultimo
s6 tem fraco poder preditivo para a inflacao e, ¢ o que refor¢a o ponto de que os pregos das
commodities tém varias fontes de variagdo e nao sao todas que tem consequéncias
inflacionarias. Esta constatacao foi verificada pelo modelo SVAR para estudo de economias
pequenas e abertas de paises europeus (Vochozka, Janek e Rowland, 2023). Segundo Kristian
Forbes, os pregos das commodities ¢ um dos fatores globais que afetam diretamente a dindmica
do CPI (consumer price index) (Forbes, 2019).

Um estudo, investigando o efeito deuma desaceleragao chinesa sobre a inflacao na zona
do euro e nos Estados Unidos, usando modelo multi paises NIGEM, concluiram que a queda
nos pre¢os das commodities tem o potencial de reduzir a inflacdo em até meio ponto percentual
sob a hipotese de baixos investimentos estatais e zero respostas do banco central (Metelli e
Natoli, 2017).

Por outro lado, Mao et al. (2021) destacaram uma correlacdo negativa entre o nivel de
inflacdo e as bolhas depregos nos mercados de commodities, especialmente no caso de culturas
como milho e soja. O objetivo doestudo deMao et al. (2021) foi detectar a existéncia de bolhas
de pregos e examinar os possiveis fatores contribuintes associados a ocorréncia dessas bolhas
nos mercados de commodities agricolas da China. Para isso, os pesquisadores utilizaram o teste
Dickey-Fuller para detectar as datas das bolhas de precos em dois importantes mercados de
commodities agricolas da China, a saber, milho e soja. Em seguida, uma estimativa maxima
verossimilhancas penalizada de um modelo logistico multinomial para estimar os fatores
contribuintes das bolhas de pregos em ambos os mercados, respectivamente.

Os resultados da deteccao de bolhas indicaram que as bolhas de pregos representam
5,48% (3,91%) dos periodos estudados para o milho (soja), destacando que a liquidez do
mercado e a especulacdo tém efeitos opostos sobre a ocorréncia das bolhas no mercado desses
graos. Os estoques mundiais e as taxas de cambio também mostraram sua relagdo sobre essas
ocorréncias de maneira diferente para cada commodities. Segundo Mao et al. (2021), esses
precos estdo mais provavelmente associados a uma forte atividade econdmica, altas taxas de
juros e baixos niveis de inflacao.

Outro estudo realizado por Abaidoo e Agyapong (2022), usando um painel de 32 paises

da sub-regido da Africa Subsaariana de 1996 a 2019, onde empregou em sua analise, a técnica
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de estimativa do Método dos Momentos Generalizados do Sistema de Duas Etapas (GMM)
demonstrou que as flutuagdes no preco ajustado ao cambio do petrdleo bruto, ouro e cacau tém
um impacto positivo significativo na inflagdo, enquanto as mudangas no preco do algodao
ajustado ao cambio tendema ter uma relacdo negativa significativa na inflacdo dos pregos ao
consumidor entre as economias da sub-regiao.

Além disso, o estudo, feito por Abaidoo e Agyapong (2022), constatou que as mudangas
nos precos do ouro, cacau e algoddo no mercado internacional tém um impacto positivo
significativo na incerteza da inflagdo na sub-regido (o aumento do preco leva ao aumento da
taxa de incerteza da inflagdo), além disso, a melhoria da qualidade regulatoria e o crescimento
do produto (crescimento do PIB per capita) ajudaram a estabilizar e reduzir a incerteza da
inflacdo entre as economias da sub-regido durante periodos de crescimento persistente nos
niveis gerais de pregos.

Com relagdo ao mercado do café, a inflagdo pode afetar diversas formas, desde a
diminuicdo do poder de compra dos consumidores até o aumento dos custos de produgdo para
os produtores. O café ¢ uma das commodities mais importantes do mundo, com um mercado
amplo e um impacto socioecondmico significativo em muitos paises produtores (Vochozka,
Janek e Rowland, 2023).

Nos ultimos tempos, com relagdo ao cenario internacional, agravadas pela eclosdo da
guerra da Ucrania, o Banco Central citou a elevagdo dos precos de commodities, em especial o
petroleo, o desequilibrio entre demanda e oferta de insumos, gargalos nas cadeias produtivas
globais e choques em pregos de alimentos (Garcia, 2023). Assim, essa variabilidade
inflacionaria tende a impactar os pregos das matérias-primas ou produtos basicos negociados
no mercado financeiro, incluindo o café, devido os aumentos dos custos de produgdo, da
especulagdo e, da desvalorizagdo da moeda local (Bianchi, 2017).

Garcia (2023) traz que essas mudancas afetam sua demanda a medida que os
consumidores ajustam seus padrdes de consumo em resposta as mudangas nos precos relativos,
devido ao aumento do poder de compra. O pesquisador continua corroborando dizendo que
além de impactar sobre os investimentos em agricultura e infraestrutura, aumentando ou
diminuindo a produgdo e a oferta das commodities, incluindo o setor de produgdo de café. Por
outro lado, a inércia da inflacdo destaca deterioragdo das expectativas de agentes do mercado
financeiro, afetadas pelas pressoes inflacionarias e pela perspectiva da manutencdo ou
propagacao dos seus fatores (Garcia, 2023).

Em resumo, aandlise detalhada da variacdo inflacionéria é fundamental para

a elaboracdo de politicas coerentes, decisdes embasadas e a administragdo sustentavel do setor
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agricola, especialmente no contexto da producdo de café. Essa compreensdo permite que os
agentes envolvidos no mercado tomem medidas estratégicas, considerando os impactos
economicos e as tendéncias inflacionarias, visando o desenvolvimento continuo e a resiliéncia

desse importante segmento da economia.

2.2.3 Taxa de Juros

A relagdo entre as taxas de juros e as commodities pode ser complexa e depende de
varios fatores, incluindo a moeda na qual as commodities sdo denominadas, a oferta e a
demanda e as condi¢des econdmicas gerais. Frankel (1986, 2006) explana que os precos das
commodities sdo mais flexiveis, respondendo mais rapidamente a mudangas na politica
monetaria comparativamente ao que ocorre com os precos de servigos e de produtos
manufaturados, os quais sao considerados rigidos a curto prazo. Por terem os precos flexiveis,
o mercado de commodities ¢ similar ao de ativos financeiros: tendem a ser facilmente
armazenadas e revendidas, permitindo a especulacao deste mercado via taxa de juros. Ademais,
existem custos incorridos para a armazenagem das commodities, os quais, também, sofrem
alteracdes por meio da taxa de juros (Okun, 1975; Saghaian e Reed, 2015).

Nunes (2015) destaca que a taxa de juros real — aquela obtida descontando-se os efeitos
da inflagdo — ¢ que afeta diretamente os pregos das commodities. O autor descreve que este
efeito ocorre em quatro dimensoes, ao se considerar tudo o mais constante. Em primeiro lugar,
a taxa de juros real afeta a decisao de extracdo. Um aumento da taxa de juros real eleva o custo
de oportunidade de manter reservas nao exploradas e, assim, incentiva o aumento da oferta,
levando a queda dos pregos. Em segundo lugar, o aumento da taxa de juros real eleva o custo
de manter estoques, incentivando sua venda e levando a queda de pre¢os. Em terceiro lugar, o
efeito estd ligado a caracteristica das commodities como uma classe de ativos financeiros. Ao
aumentar as taxas de juros reais, ativos concorrentes como titulos de renda fixa tornam-se
marginalmente mais atrativos, reduzindo a demandapor commodities e, por consequéncia, seus
pregos. Finalmente, o quarto motivo deve-se ao movimento das taxas de caAmbio associado ao
das taxas de juros correspondentes. Um aumento da taxa de juros real de uma moeda tende a
aprecia-la frente as demais, tudo o mais constante. A aprecia¢do tende a reduzir o preco das
commodities em unidades daquela moeda.

Alguns estudos demonstraram um certo crescimento no preco das 14 commodities em
ambito nacional e internacional nos ultimos anos, situacdo que desafiou os formuladores de

politica monetaria, no que diz respeito em propostas de uma politica adequadaa esta conjuntura
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(Siami-Nami et al., 2018; CONAB, 2019). Entre abril de 2018 e abril de 2019, o Indice de
Commodities do Brasil (ICB), calculado pelo Banco Central, subiu cerca de 13,66% a.a. No
acumulado de 12 meses (abril 2018 ¢ abril 2019) as commodities agropecuarias (carne de boi,
carne de porco, algodao, o6leo de soja, trigo, agucar, milho, arroz, café, suco de laranja e cacau)
apresentaram alta de 14,89% a.a. As commodities metalicas (aluminio, minério de ferro, cobre,
estanho, zinco, chumbo, niquel, ouro e prata), durante o mesmo periodo, subiram 10,21% a.a.
Enquanto as energéticas (petroleo, gas natural e carvado) elevaram-se 14,57% a.a. (BACEN,
2019 apud Rodrigues, 2020).

Porém, tal precificacdo vem caindo desde o pico de junho de 2022. (Bastos e Leite,
2023). O crescimento do nivel de atividade global vinculadas as commodities esperado para
2023 continua menor do que o observado em 2022, mas as expectativas de crescimento de
importantes parceiros comerciais do Brasil melhoraram. A inflacdo vem caindo, mas ainda ¢é
bastante elevada, tanto na Europa quanto nos Estados Unidos. Os juros de politica monetaria
continuaram sendo elevados pelos bancos centrais, e essa politica nao foi afetada pelas crises
bancarias recentes. Os precos das commodities continuaram caindo, contudo, seguem ainda

significativamente acima dos niveis pré-pandemia. (Bastos e Palma, 2023).

2.2.4 Risco Pais

Segundo Canzian (2020), a disparadade precos dos produtos exportados pelo Brasil ndo
esta beneficiando tanto a economia como no ultimo boom das commodities, do inicio dos anos
2000 até meados da década passada. Na época, houve aceleragdo do crescimento econdmico e
queda do ddlar, o que ajudou a manter a inflagdo relativamente sob controle, aumentando a
renda nacional e, derrubando a taxa de pobreza extrema — de27,5% da populacdo em 2001 para
8,4% em 2014. Apesar de os precos dos produtos agricolas e minerais terem disparado, ha um
ambiente de inflagdo global, o que encareceu as importacdes, sobretudo de combustiveis e
fertilizantes, além de bens de consumo e maquinas e equipamentos. Isto diminuiu a quantidade
de produtos que o Brasil poderia importar com os délares de suas exportagcdes — piorando os
termos de troca, levando o pais para fora do radar de investidores. O risco-pais Brasil, ¢ uma
das medidas de solvéncia das contas publicas, auxiliando os investidores na compreensao do
risco de investir no pais, contribuindo para manter o dolar em patamar elevado (Canzian, 2020).

Em 1992, o banco americano J. P. Morgan foi responsavel pela criagio da metodologia
EMBI+ para medi¢do do risco-pais em economias emergentes, aproveitando o cendrio de

abertura ao capital externo nos anos 1990 na América Latina e em outros paises em
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desenvolvimento. Altos indices de risco-pais significam juros mais altos e crédito mais caro.
Isso acontece dessa forma porque, a partir do momento que o risco para se investir em um pais
aumenta, esse pais precisa oferecer condicdes mais vantajosas para os investidores. Estes, por
sua vez, procuram, basicamente, duas coisas: seguranca e rentabilidade. Paises que apresentam
alto risco nao podemoferecer seguranga, por isso, apresentam rentabilidades maiores para atrair
os investidores (Guindani, 2022).

Para oferecer investimentos mais rentaveis em relacdo aos outros paises e atrair capital
estrangeiro, um governo pode recorrer ao aumento dos juros. Se, por um lado, os investimentos
se tornam mais atraentes, por outro, encarece o crédito para empresas e para os cidadaos
(Guindani, 2022).

O risco-pais pode afetar a relagdo o mercado das commodities, influenciando nos
precos, uma vez que risco politico, econdmico e social de um pais pode ter um impacto
significativo na oferta e demanda do produto e bens de servico. Segundo Black (2013) em
meados de 2002, os pregos das commodities iniciaram um movimento de alta sem precedentes.
Consoante a maioria dos analistas, esse comportamento seria atribuido tdo somente aos
desequilibrios entre demanda (efeito-China) e oferta (baixo crescimento da oferta e choques de
oferta de origem climatica).

Meyer (2011) traz que ja em meados de 2008 os pregos mergulharam na crise econdmica
mundial, com origem no mercado de subprime estadunidense. Mas ja no inicio de 2009, os
precos iniciaram sua recuperacao, apesar de que a industria € a economia mundiais SO
apresentariam alguma recupera¢do no inicio do segundo semestre de 2009. Em 2010, as
cotagdes permaneceram em rota ascendente, ¢ um novo patamar foi atingido em abril de 2011.
E importante frisar que, nos dois primeiros bimestres de 2011, houve especulagio com o
petroleo, impulsionada pela instabilidade politica no Oriente Médio (Meyer, 2011).

Black (2013) diz que a partir de maio de 2011, iniciou-se um movimento baixista no
preco das commodities. Em dezembro de 2011, a cotagdo das commodities sem combustiveis
diminuiu 19,73% em relacdo a abril do mesmo ano. J& em 2012, os precos, em geral,
apresentaram alguma recuperacao até mar¢o, com queda em abril deste ano. Em resumo, pode-
se verificar que, na maior parte do século XX, predominou uma tendéncia de redugdo de
patamar nos precos de commodities relativos aos precos dos manufaturados (Black, 2013).

No Brasil, em 2012 o pais inaugura a “Nova Matriz Economica”, pautadaem juro baixo,
taxa de cambio competitiva, com a imposi¢do de bandas cambiais, consolidac¢do fiscal
“amigavel ao investimento”, desoneragdes de investimentos e producgdo, além de maior

disponibilidade de crédito barato nos bancos publicos. Contudo, a politica de quatitative easing,
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principalmente de Estados Unidose Unido Europeia, causou a sobrevalorizagao doreal e anulou
parte das politicas macroecondmicas tomadas pelo governo (Carvalho, 2018).

Guindani (2022) cita que a partir de 2015, sob a gestao do governo Temer, ocorreram
reformas importantes para o pais, como reajuste dos pregos administrados de combustiveis e
energia elétrica que antes estavam congelados, ajustes fiscais estruturais com a imposi¢ao de
um teto rebaixado para o gasto primario, queda do investimento publico, o que foi combinado
com uma politica monetaria recessiva. Nesse periodo também ocorreu uma reforma trabalhista,
buscando reduzir o custo do trabalho, foi implementada a lei de terceirizagdo, visando
flexibilizar as regras do mercado de trabalho e o fim do subsidio das taxas de juros fornecidas
em empréstimos pelo BNDES (Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social).

Este cenario permaneceu até 2018, com o governo contingenciando despesas correntes
e investimentos, enquanto os pagamentos de juros da divida continuavam altos. No mesmo
periodo, a taxa de juros manteve-se em patamares elevados e a inflagdo passou a ceder para o
centro da meta estipulado pelo Conselho Monetario Nacional (CMN) (Carvalho, 2020).

Em 2019, sob uma nova gestao no governo, foi aprovada a reforma daprevidéncia, bem
como vendas de ativos e concessoes, dando continuidade aos ajustes fiscais. Essas medidas
foram implementadas com o objetivo de reestruturar o sistema previdencidrio, equilibrar as
contas publicas e estimular o crescimento econdmico (Carvalho, 2020).

Em 2020 o pais apresentou um crescimento modesto (1,14%) em termos reais, o que se
deve principalmente pela recessdo na Argentina, o principal comprador de produtos
manufaturados do Brasil e pelo desastre de Brumadinho (MG), em janeiro de 2019, no qual
uma barragem da mineradora Vale S.A. rompeu e causou a morte de centenas de pessoas,
impactos ambientais incomensuraveis e prejuizos financeiros de bilhdes de reais, impactando
diretamente a industria extrativista brasileira (IPEA, 2020).

Segundo Péssoa (2022) desde 2020, aproximadamente, a dinamica do real tem sido
pouco sensivel a valorizagdo das commodities. As moedas dos paises exportadores de matérias -
primas em geral se fortalecem quando o pre¢o dessas commodities sobe no mercado
internacional. A eleva¢do do preco das matérias-primas neste mercado sinaliza que o pais ficou
mais rico e, portanto, ocorre naturalmente o fortalecimento da moeda.

A figura 5 apresenta em azul o indice CRB dos pregcos das commodities e, na escala da
direita e em verde, a cotacdo do dolar em reais (quanto menor, mais fortalecida a moeda
brasileira). Uma rapida inspe¢do visual indica que, em periodos em que o CRB sobe, o cadmbio
se valoriza e vice-versa. No periodo recente ha dois momentos em que a relagdo entre a moeda

e os precos das commodities se quebrou integralmente. O primeiro foi entre marco e julho de
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2018: o cambio mudoude patamar, deR$ 3,2 por ddlar para R$ 3,9, sem que houvesse qualquer

alteragdo nos precos das commodities (Péssoa, 2022).

Figura 5 - Representacdo do indice CRB (azul) dos precos das commodities pareado com a cotagdo do dolar
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Quando a pandemia assolou no mundo, em marco de 2020, o indice de commodities
caiu: saiu de 180 até 108 no final de abril de 2020. A volta da economia mundial em seguida
ao choque inicial gerou muita demanda por bens e recuperagdo muito forte da industria de
transformagao. A industria de transformagado gera demanda por matérias-primas metalicas e de
energia (Péssoa, 2022).

Consoante o relatorio do World Bank Group (2022) os precos da energia tém se
destacado muito, apresentando muita volatilidade, mas espera-se que comecem a cair. Apos
uma alta de cerca de 60% em 2022, projeta-se que os precos de energia caiam 11% ao longo de
2023, mas ainda assim ficandoacima da média dostultimos cinco anos. Existe uma preocupagao
iminente acerca de uma recessao global, com os precos da maioria das commodities caindo, em
relagdo aos seus picos mais recentes. Desde a invasdo da Ucrania pela Russia, em fevereiro de
2022, por exemplo, o preco do petroleo Brent em dolares americanos caiu quase 6%.

Nesse sentido, percebe-se que a perspectiva para os pregos das commodities esta sujeita
a muitos riscos. Mercados como o de energia na Europa também enfrentardo questdes de
abastecimento significativas em relacdo a disponibilidade de energia para enfrentar o proximo
inverno. Pregos de energia mais altos que o esperado pode se refletir nos pregos deinsumos nao
energéticos, especialmente alimentos, prolongando os desafios associados a inseguranga
alimentar. A forte desaceleracdo do crescimento global também impde um risco importante,

especialmente para os pregos do petroleo e dos metais (World Bank Group, 2022).
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2.2.5 Taxa de Cambio

A relagdo entre o ddlar e a precificagdo das commodities ocorre principalmente devido
a influéncia que a variagdo da taxa de cambio tem sobre o custo de producdo, transporte e
armazenamento desses produtos. Quando o doélar se valoriza em relacdo a outras moedas, o
custo de produgao e transporte dessas commodities tende a aumentar, por ser necessario mais
dolar para comprar insumos ou servigos em outras moedas. Isso pode levar a um aumento nos
precos das commodities (Chan, Tse e Williamns, 2009).

Além disso, Sari et al. (2010) descreve que como a maioria das commodities sdo
negociadas internacionalmente em doélares, a variagdo da taxa de cambio pode afetar
diretamente o preco final desses produtos. Quando o dolar se desvaloriza em relagcdo a outras
moedas, o prego das commodities tende a aumentar em outras moedas, pois mais moedas locais
sdo necessarias para comprar a mesma quantidade de ddlares que antes (Sari et al., 2010).

Em termos gerais, o ddlar ainda ¢ a moeda de faturamento das commodities. Tal
supremacia tem sua dependéncia na politica monetaria dos Estados-Unidos (EUA). Todavia,
pesquisadores trazem que essa generalizacdo no regime de cambio flutuante no mundo tende a
reduzir a importancia do dolar na sua fun¢do de reserva internacional de valor, em razdo da
subsequente multiplicacdo e diversificacdo dos mercados cambiais (Izerrougene e Da Costa-
Mata, 2011).

Cunha et al,, (2011) argumentam que, como 0s pre¢os internacionais de commodities
tém como parametro o dolar, uma desvalorizagao dessa moeda-chave as torna mais baratas para
os paises importadores, quando convertidas nas suas respectivas moedas domésticas. Isso
estimularia a demanda e, posteriormente, os precos internacionais.

Diante deste contexto de inconveniéncias para os americanos, vislumbra-se um interesse
do governo em dominar, como, por exemplo, as reservas de petroleo no mundo e entregar a sua
exploracdo as firmas americanas, como um meio deenfraquecer as moedas que tentam partilhar
o privilégio dodoélar. Um privilégio que consiste essencialmente em transferir o 6nus financeiro
dos déficits da economia hegemdnica ao resto do mundo (Izerrougene e Da Costa-Mata, 2011).

Esse quadro de oscilagdes nos pardmetros do dolar e consequentemente na taxa de
cambio traz sempre a tona algumas discussdes. No caso de uma commodity como o cafg¢, a
instabilidade cambial afeta o preco interno e a quantidade importada (Teixeira et al., 2007).
Moraes et al. (2016) citam também que o efeito de uma oscilagdo de 10% do cadmbio implica
uma variagdo, no mesmo sentido, de 4,8% e 7,0%, respectivamente, no valor em real dos

fertilizantes e dos defensivos.
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Castro, Teixeira e Lima (2005) observam que a desvalorizagao cambial acarreta efeitos
distintos sobre a cultura de exportagdo do café. Por um lado, o aumento no preco dos
fertilizantes resultaria na redugdo do consumo destes, ainda que o impacto nao fosse repassado
integralmente para os precos do insumo. Por outro lado, os mesmos autores afirmam que
essa mesma desvalorizagdao provocaria um aumento no prego interno do produto.

Considerando-se que o pais exportador ndo seja suficientemente grande para afetar o
mercado internacional e que o aumento da oferta ndo teria reflexo nos precos internacionais,
a exportacdo tornar-se-ia mais atrativa para os produtores, levando-os a preferir vender no
mercado externo em vez do interno. Como resultado, o prego para o consumidor no pais
exportador, que, em principio, ndo seria afetado pela desvalorizacio cambial, sofreria
um aumento, ¢ a demanda reduziria. Essa andlise ¢ corroborada por Castro, Teixeira e Lima
(2005), que enfatizam a importancia desses fatores na dindmica do mercado de café.

J4 em relagdo ao petrdleo, os efeitos da variacdo da taxa de cambio na inflagdo sempre
sdo mais expressivos. Quando hé uma alta no preco desta commodity, uma cadeia de outros
produtos tem impactos secundéarios, como a gasolina, plasticos e derivados, querosene deavido,
passagens aéreas e diversos outros produtos e servigos que dependem do petroleo como fonte
de energia ou como transporte (ICL, 2023). Isso porque, pensando em Brasil, a Petrobras segue
a politica de paridade de pregos com o mercado internacional — isto ¢, qualquer oscilagao
cambial e/ou nos futuros do petrdleo ¢ repassada domesticamente mediante reajustes nas
cotagdes dos derivados do 6leo bruto nas refinarias, incluindo o diesel e a gasolina.

Pesquisadores do Instituto de Pesquisa Economica Aplicada (IPEA), Bastos e Palma,
(2023), adicionam a este cenario, informagoes acerca darelagao de fatores temporarios como o
contexto de pandemia e guerra na precificagdo do petroleo e a taxa de cambio do ddlar. Os
autores argumentam que antes, quando o preco do petroleo subia, os termos de troca caiam e o
dolar perdia valor; porém, em meados de 2023, o comportamento apresenta-se discrepante.
Petroleo em alta, termos de troca também e com isso délar em valorizagao.

Rosolen, Aratijo e Lyrio (2013) em seu estudo cujo objetivo era modelar e prever o
comportamento dos precos de commodities utilizando taxas de cAmbio de paises exportadores
de commodities, confirma em seu trabalho que realmente existe uma relacdo robusta de
causalidade na taxa de cdmbio e os movimentos nos precos das commodities principalmente
para Australia, Brasil, Canad4 Chile, Coldombia e Nova Zelandia. Porém, a literatura que aborda
a relacdo entre politica monetaria e o prego das commodities ndo € vasta e ainda mais escassa

para o caso brasileiro (Rodrigues e Mattos, 2020).
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A Teoria da Contingéncia para Silva (2013) ¢ uma abordagem relevante no campo da
administracdo, que reconhece a complexidade e a interdependéncia das varidveis
organizacionais ¢ ambientais, destacando que nao existe uma unica forma 6tima e universal de
administrar, mas sim uma abordagem situacional que considera a adaptacdo das praticas
gerenciais as condigdes especificas de cada contexto. Nesse contexto, as variaveis
econdmicas desempenham um papel fundamental. O sucesso organizacional depende do ajuste
entre essas variaveis e as estratégias adotadas pela organizagdo. Quando os fatores econdmicos
estdo harmonizados com as praticas gerenciais, a eficacia e a eficiéncia organizacional sdo
maximizadas (Silva, 2013). Portanto, a Teoria da Contingéncia reconhece que as organizagdes
devem considerar as condi¢des econdmicas, as flutuagdes de mercado, as politicas monetarias

e outras variaveis relevantes ao tomar decisdes estratégicas.

2.2.6 Estudos Anteriores

Na presente se¢do, a Quadro 1 ilustra uma série de estudos que abordam a relagdo de
diversas varidveis econdmicas com os pre¢os das commodities, mercado acionario, preco da
terra, producao, indice IBOVESPA, estrutura de capital, dentre outros. Cobrindo o periodo de
2013 a 2023. Todos estudos produzidos no Brasil, com diversas metodologias aplicadas.

Esses estudos, conduzidos por pesquisadores brasileiros, contribuem para o avango do
conhecimento econdmico e fornecem conhecimentos valiosos para formuladores de politicas,
investidores e profissionais do mercado financeiro. A partir dos estudos apresentados a seguir,
os quais ofereceram varias ideias de estudo, a pesquisa realizada traz luz sobre a forma como
um produto agricola de grande importancia, o café, se relaciona com as variaveis econdmicas
(PIB, inflagdo, juros, taxa de cambio e risco pais). A compreensdo dessas relagdes complexas
¢ fundamental para promover o crescimento sustentavel e a perenidade da cafeicultura

brasileira.
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Autor Ano Titulo M&T Variaveis PO TH Resultados
M¢étodo de minimos Identificou-se uma relag¢do robusta de
Previsao dos pregos quadrados ordinarios com causalidade na qualflutuagdes na taxa
DaviRosolen, Michael Viriato 2013 de commodities por matriz de covariancia de Taxa de cAmbio Brasil 1998- | de cambio antecedem movimentos nos
Aratijo e Marco Lyrio meio das taxas de Newey-West, robusta a 2011 precos das commodities para Australia,
cambio heterocedasticidade e Brasil, Canada, Chile, Colombia e
autocorrelagdo. Nova Zelandia.
Analise sobre a Taxa de cAmbi
Rela¢do do Mercado n?é;ia eTcai(a d((a) A influéncia é extremamente alta, pois
. ;. ~ . E) 25 -
Luan Vinicius Bernardelli ¢ A01onaq9 com as Re’gressao lmea1’r pelos juros SELICOVER, . 2004- o valor encc.)ntra;ldo do R 1¥1’duz.1u que
. . 2016 Variaveis M¢étodos dos Minimos P Brasil as oscilagdes das variaveis
Alessandro Garcia Bernardelli . L o Indice de Precos 2014 . . 0
Macroecondmicas no Quadrados Ordinarios 20 Produtor Amolo macroeconOmicas explicam 93,10% da
Periodo de 2004 a (IPA) ¢ 0 PIBp oscila¢do da bolsa de valores.
2014
Influéncia das \ o A
principais Quanto as variaveis macroecondmicas,
commodities juros, taxa de apenas a taxa basica de juros
L . ~ A apresentou cointegra¢do com o prego
. . N Test t t
Michelle Cia Bartels e Angelo agropecuanas e de este de coin cgracao de cambm, axa de . 2002- de terras para todos os estados
2016 variaveis Engle-Granger, minimos inflagdo e Brasil . -
Costa Gurgel . . . e 2014 avaliados, taxa de cambio e
macroecondmicas | quadrados ordindrios (MQO), | disponibilidade de . o 1 ~
L , disponibilidade de crédito ruralndo
sobre os precos da crédito agricola. .
terra agricola no aparecem como variaveis
Brasil estatisticamente significantes.
Este texto discute os resultados de um
estudo que analisou o impacto da taxa
de cdmbio e das varidveis EMBI-BR e
VIX na rentabilidade dos setores da
Setores da economia economia brasileira. Os resultados
crores da econor A indicaram que um aumento na taxa de
frente a exposicao Taxa de cAmbio, Ambio red ‘ d : N
Lucio Dalcin et al 2017 cambial: uma anélise de dados em painel Risco Pais, Brasil 2011- Zi?;ni(()) rr?erlllﬁlfniz gi%aﬁZiZisg&BI‘)
) abordagem aplicando com Threshold. Volatilidade no 2016 ?

painel de dados com
threshold

mercado americano

BR e VIX apresentou influéncia
significativa na rentabilidade dos
setores econdmicos no periodo
compreendido no estudo. Isso sugere
que nenhuma dessas varidveis afeta o
retorno dos setores econdmicos no
Brasil
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Influéncia de
variaveis

Taxa de
desemprego, renda

As variaveis que influenciam a
producdo de arroz, milho, soja e trigo

. . Anali laca . . 1995-
Thamyres Alves et al. 2018 socioecondmicas na a 1ses~de correlagao de média anual, taxa de Brasil 295 sdo: a taxa de desemprego, a renda
~ o regressdo linear multipla. A 2015 e o
producdo brasileira de cambio, PIBea média anual, a taxa de cambio, o
graos Taxa SELIC. produto interno bruto e a Taxa SELIC.
Os resultados evidenciam que 83,2%
da varia¢do do
N Relagio entre as RISCO PAIS, Risco Pais sdao explicadas pelo indice
Rodolfo Vieira Nunes, A , : Bovespa e pela Taxa Cambial,com um
Rodrigo Nicolett variaveis risco pais, INDICE 2012 int lod fi de 90%. &
odngo vicoletto indice IBOVESPA e Modelo multifatorial IBOVESPA E Brasil y itervalo de contianga de 707, ¢
Compagnore e George André A 2017 possivel afirmar que o risco pais
iy taxa de cambio no TAXA DE . .
Willrich Sales. mercado brasileiro CAMBIO (EMBIH+) esté relacionado com as
' variagdes do IBOVESPA e também da
2020 cotaf;ao do
dolar.
PIB, IBOVESPA., Os resultzildqs das variaveis
macroecondmicas, PIB, TJ e TC
Taxa de Juros L ~
. apresentarammajoritariamente relagao
(Selic), Taxa de . ~
. S A esperada, possuindo uma relagao
Efeito de variaveis Cambio; indicadores NP
- significativa de 1% com a EC e VM,
macroecondmicas e de desempenho ~
.. . .. sendo que, somente o IBOV ndo se
indicadores de social/econdmico: SR SR
~ . . apresentou significativo com a EC,
desempenho na regressdo de Métodos Indicadores de 2010 tud ¢ laca
_Gabriela Moreira de Souza 2021 estrutura de capitale Quadrados Generalizados Liberdade Brasil . __confudo, apresentou relagao
. 2020 significativa esperada com o VM. Os
valor de empresa: (GLS) Econémica e .
L Indicadoresde LE e LM, apresentaram
estudo de caso para Monetaria, € como ~ e
L . . relagdo esperada e significativa a 1%
os setores ciclicos e meio de realizar uma . .
X . - . com VM. E por fim, a varidvel
nao ciclicos no Brasil analise mais .
- . Tamanho da Empresa também
confidvel, a variavel .
« apresentou relagdo esperada no estudo
Tamanho da ~ o
" em relagdo a todas as variaveis
Empresa
dependentes propostas.
Taxa de Cambio afeta positivamente o
Preco e a Quantidade Exportada,
Maria Cecilia Furtunato de Exportacdes de milho Vetores Autorregressivos 2009- t%ﬁiﬁ:ﬁ:iﬁ;ﬁ ggfg&?ﬁ?ﬁlﬁo
Lima Floréncio, André de 2022 do Brasil: o papelda |(VAC), Testes de Causalidade | Taxa de Cambio Brasil P
2019 mercado externo,no entanto, apresenta

Souza Melo

taxa de cambio

de Granger

baixo poder de explicacdo das
variaveis com percentuais
correspondentes a 7,20% e 2,13%,
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respectivamente, porque seus maiores
determinantes sdo aspectos inerentes
ao mercado do milho.

Josué Ricardo Francgois
Walhbrinck, Daniel Arruda
Coronel

2023

Impacto dasvariaveis
macroecondmicas na
balanca comercial do
agronegocio
brasileiro: analise do
periodo de 2012 a
2020

Vetores Autorregressivos
(VAC), Vetorial Corregao de

Erro (VEC)

Renda interna, renda
externa, taxa de
cambio e termos de
troca.

Brasil

2012-
2020

Variagdes positivas nas rendas, e uma
desvalorizagdo cambial, resultam em
melhores saldos para a balanga
comercial do agronegdcio brasileiro no
periodo de analise.

Nathalia [anny Souza Alves

2023

Impactoda inflagdo e
da taxa de juros no
crescimento dos
fundos de
investimento em
direitos creditérios do
setor do agronegbcio.

Regressdo linear, e capturando
os betas, R?, testes de
normalidade e de
significancia.

Taxa de juros over
(SELIC) e a Inflagdo
(IPCA-IBGE)

Brasil

2021-
2023

Os resultados evidenciam que as
variagdes macroecondmicas explicam
asvariacoes do valor da cota em todos

os periodos.

Militsa Lerotic e Becker
Bueno

2023

Determinantes da
precificacdo de
emissoes primarias de
certificados de
recebiveis do
agronegocio, emitidas
de 2012 a 2019

Regressdo linear multipla

Rating, Agéncia
de rating, tempo de
duracao do papel,
Indexador, Valor
total das emissoes,
PIB e Taxa basica de
juros.

Brasil

2012-
2019

Foi confirmada a hipétese de que
o rating das emissoras tem impacto na
precificacdo, sendo diretamente
proporcional ao spread. Além disso,
constatou-se que a taxa de juros basica
¢ inversamente proporcional
ao spread e a presenca de uma taxa
pré-fixada, como remunera¢do dos
papéis, é diretamente proporcional
ao spread

Nota: M&T: Métodos e Técnicas; PO: Pais de origem (base); TH: Horizonte de tempo (base); Financeiras/Nao Financeiras.

Fonte: elaborado pelo autor
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2.3 Teoria da Contingéncia

A abordagem contingencial fundamenta-se na concepgao de que a empresa constitui um
sistema composto por partes inter-relacionadas, as quais integram um todo mais amplo (Espejo,
2008). Para manter-se competitiva, a organizacdo deve enfrentar as incertezas e equilibrar os
fatores que a impactam (Espejo & Frezatti, 2008). Nesse contexto, a organiza¢ao ¢ percebida
como um sistema aberto, no qual a varidvel externa (ambiente) interage de forma interdependente
com as varidveis internas (estrutura, estratégia, tecnologia e tamanho organizacional) (Guerreiro,
Pereira & Rezende, 2006).

A seguir, no Quadro 2, ¢ apresentamos os estudos pioneiros € a evolugdo da Teoria da
Contingéncia ao longo do tempo, destacando seus principais autores e suas contribui¢des
significativas. Esses pesquisadores desempenharam um papel fundamental na construgdo e
desenvolvimento dessateoria, fornecendo ideias valiosas sobre como as organizagdes se adaptam

as circunstancias especificas.

Quadro 2- Estudos Pioneiros da Teoria Contingencial.
Estudos Pioneiros da Teoria Contingencial
Autores Abordagem Contingencial

Os autores estudaram o ambiente e a organizacdo e distinguiram duas formas de
organiza¢do: mecanicista e orginica. As estruturas mecanicistas tém como principall

Burns & Stalker o . . A ~ o
caracteristica o controle centralizado. J4 as estruturas orgdnicas sdo organiza¢des com
(1961) menor rigidez quanto ao controle e a hierarquia.
Defendeu a ideia de que a estrutura ¢ determinada pela estratégia adotada,
Chandler (1962) . ~
estabelecendo que as metas de longo prazo, a¢des internas e alocacido de recursos
necessarios para atingir os objetivos de uma empresa sdao os elementos que determinam|
sua estratégia.
Joan Woodward A contingéncia é uma conexao que se relaciona com mudangas no ambiente ou na
(1965) tecnologia, e a empresa precisa adequar sua estrutura.
A tese defendida é que a organizacdo tem controle sobre o meio ambiente que a cerca
ha9\gr7e)nce &Lorsch ou seja,a capacidade de se adaptarao ambiente, modificando sua estrutura/estratégia.

Associa as variaveis ambientais com os controles gerenciais. Seu estudo mostrou que
as organizagdes que sofrem maior pressdo em termos de meio ambiente tendem a

Khandwalla (1972) adotar controles mais orgdnicos, menos burocraticos.

As organizag¢des concorrentes, ou as empresas fornecedoras, ou clientes, sdo
Perrow (1972) consideradas fatores externos que influenciam a organizagdo internamente.

A tecnologia foiconsiderada uma variavelcontingencialpara a padronizagdo/ rotina dej
processos internos.

Ao abordar a teoria contingencial, o pesquisador incluiu a variavel "porte
organizacional" ou suas subunidades em suas pesquisas, e fatores como caracteristicas|
Merchant (1984) organizacionais, tamanho e diferencia¢do funcional, bem como o grau de automacgéio
dos processos produtivos, tiveram um impacto positivo na formalizacdo do uso do
orcamento.

Investigaram as ligacdes entre o ambiente organizacional, a estrutura e o sistema de
informacgao. Observaram como as variagdesnas caracteristicas da organizagao afetama
escolha de taticas para os lideres em meio as incertezas das informagdes.

Thompson (1976)

Gordon & Narayanan
(1984)
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A analise dasabordagensde selegio, interacdo e sistemas para ajustes contingentes fofi
efetuada através da teoria da contingéncia estrutural. A teoria da contingéncia

Drazin & Van deVen | estrutural defende que a sobrevivéncia da empresa depende de ajustes estruturais e dos
(1985) processos internos, citando alguns exemplos como (caracteristicas da cultura,
ambiente, tecnologia, porte ou tarefa de uma organizagao)

Fonte: Adaptado de Espejo (2008).

Os estudos pioneiros da teoria contingéncia foram realizados nos anos de 1960 por Burns
e Stalker (1961); Woodward (1965); Thompson (1967); Lawrence e Lorsch (1969) ¢ esses
estudos foram essenciais para posterior aplicagdo dateoria da contingéncia na analise do contexto
doprocesso deestratégia. Em resumo, eles convergem para o ponto que as organizagdes precisam
se adaptarao seu ambiente e a sua tecnologia para que a sua continuidade garantida e sua eficacia
organizacional (Aguiar e Frezatti, 2007).

A partir dametade dadécadade 1970 a teoria da contingéncia passou a ser utilizada em
pesquisas aplicadas a contabilidade gerencial, tendo como premissa que nao existe sistemas
contabeis universalmente apropriados que sejam aplicados da mesma maneira em todas as
organizagdes em todas as circunstancias (Otley, 1980).

Covaleski et al. (1996) destaca que a teoria da contingéncia joga luz sob como fatores
contingentes afetam o desenho e o funcionamento das organizagdes. Selto, Renner e Young
(1995) destacam que essa teoria tem uma grande capacidade de explicar o desempenho nas
organizagdes, em contexto, estrutura e processos organizacionais. Cadez e Guilding (2008)
trazem que a ideia principal dateoria dacontingéncia € afirmar que o desempenho organizacional
depende do ajuste entre o contexto organizacional e estrutura. Assim, Gerdin e Greve (2004)
explicam que apenas sobrevivem as organizagdes com desempenho diferenciado e entdo devem
ser observadas.

Morgan (2007) traz a ideia que a teoria da contingéncia surgiu para se contrapor ao
pensamento de Frederick Taylor e outros tedricos da administracdo classica que consideravam a
preocupacdo organizacional apenas em termos técnicos em um sistema fechado.

De acordo com Morgan (2007) na dtica da organizacdo como um sistema aberto que
interage com o ambiente que lhe abriga, ha forte aten¢do a “atividade ambiental” imediata, ou
seja, as relagdes estabelecidas entre organizacdo, clientes, concorrentes, forneced ores, sindicatos
e governo. A partir da sensibilidade ao ambiente no qual esté inserida, a organizacao passa a ter
o poder dede responder de maneira mais apropriada as mudancas ocorridas.

Assim, o autor supracitado explica a adaptagdo daorganizagdo ao ambiente: organizacoes
sdo sistemas abertos que precisam de cuidados para equilibrar e satisfazer necessidades internas

e se adequar a ocorréncias ambientais; a forma certa de se organizar nao existe depende do tipo
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detarefa e doambiente no qual estd inserido e lidando; a administracdo deveestar atentaa atingir
medidas adequadas.

Frezatti, Nascimento e Junqueira (2009) enfatizam que, sob a perspectiva da teoria da
contingéncia, cada organiza¢do ¢ singular, apresentando particularidades e atributos que
demandam a concepg¢ao de um modelo de contabilidade gerencial adaptado as suas necessidades
especificas. Nesse contexto, o desenho desse modelo deve considerar as varidveis contextuais,
tais como o ambiente externo, a estrutura organizacional, os processos internos e as
caracteristicas intrinsecas da empresa. A abordagem contingencial reconhece que nao existe uma
solugdo universal aplicavel a todas as organizagdes, mas sim a necessidade de customizagdo e
flexibilidade na gestao contabil para melhor atender aos objetivos e desafios enfrentadospor cada
entidade.

Covaleski e Aiken (1986) a teoria, no ambito sociologico, adota uma perspectiva
funcionalista, dessa maneira destaca as diversas maneiras pelas quais variadas fungdes sdo
realizadas nas sociedades e a contribuicdo dessas fungdes para a integracao e sobrevivéncia da
coletividade (Shin, Cameron e Cropp, 2000).

Autores da Teoria da Contingéncia destacam que trés tipos de contingéncias sdo
relevantes no processo de influenciar a estrutura de organizagdes das empresas, 0s quais sdo: o
tamanho da empresa, a tecnologia empregada e seu meio ambiente (Guerreiro, Pereira e Rezende,
2008).

Acrescentando abordagem contingencial toma para si os principios da abordagem
sistémica, apresentando a empresa como um sistema aberto, assim as varidveis internas
(tecnologia, estrutura, estratégia e porte organizacional) sao influenciadas pela varidvel externa
(ambiente) de maneira interdependente (Espejo, 2008).

Importante lembrar que a teoria da contingéncia traz em si uma relagdo funcional entre as
condi¢cdes do ambiente e as técnicas administrativas, apropriadas para o alcance eficaz dos
objetivos (Otley, 2016; Seles et al., 2019). Tratando de temas como a adaptagdo de projetos
as incertezas enfrentadas em cendrios incertos. Essa mesma adaptacdo deve ocorrer em

relacdo as estruturas durante o advento de excepcionalidades, como as verificadas durante a

pandemia (Brickell et al., 2020).

2.3.1 Fatores Situacionais Contingenciais

Os fatores contingenciais se relacionam ao andamento das organizagdes, assim como ¢

destacado por Beuren e Fiorentin (2014). Sendo assim, esses fatores situacionais e contingenciais
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ndo estabelecem a estrutura que a empresa precisa assumir, mas os parametros de delineamento
que devem ser utilizados (Santos et al., 2011). Os fatores contingenciais que mais se destacam
tendo sido utilizados em trabalhos cientificos sdo estrutura, tamanho, ambiente, estratégia e
tecnologia de acordo com Gorla e Lavarda (2012).

Segundo Morgan (1996), a complexidade do ambiente ¢ tdo vasta quanto complexa e
envolve todos ao redor da organizacdo que pode ser dividida em dois grupos:

a) Ambiente Geral: ambiente genérico e comum para todas as organizacdes. O ambiente
geral ¢ composto por um conjunto de condigdes iguais para todas as organizagdes. As condigdes
mais relevantes dessas condi¢des sdo: tecnologicas, econdmicas, politicas, legais, demograficas,
ecoldgicas e culturais.

b) Ambiente de Tarefa: ambiente mais proximo e proximo de cada organizagdo. E o
espaco do ambiente em que uma organizacao retira as suas entradas e deposita as suas saidas. O
ambiente de trabalho ¢ composto por: fornecedores de entradas; clientes ou usudrios;
competidores; e entidades reguladoras.

Estas caracteristicas daorganizacao refletem a interacdo do ambiente, sendo institucional,
industrial ou macroecondmico ao qual a empresa estd inserida. A Teoria da Contingéncia nao
apenas distingue os pares de varidveis como ambientais e organizacionais, mas traz a reflexao
para o entendimento da organizacao como um sistema aberto (OLIVEIRA; KOVACS, 2006).

Chenhall (2007) completa ressaltando que o ambiente externo ¢ uma poderosa variavel e
¢ também a base dapesquisa de contingéncia, sendo a incerteza o aspecto mais pesquisado. Outro
aspecto € o risco. A diferenca entre os dois € que o risco esté relacionado as situagdes em que as
probabilidades estdo ligadas a ocorréncia de eventos, enquanto a incerteza define situagdes em
que as probabilidades ndo podem ser calculadas e os aspectos do ambiente ndo podem ser
previstos (Chenhall, 2003).

As mudangas ambientais geram novas hipoteses estratégicas (expansiao dovolume, novas
fungdes, novos produtos, crescimento por meio da dispersdo geografica) (CHANDLER, 1962)

A tecnologia para Chenhall (2003) traz muitos significados no comportamento da
organiza¢do e refere-se ao modo como os processos de trabalho da organizacdo operam,
incluindo hardware, materiais, pessoas, software e conhecimento. Esse mesmo autor diz também
que existem trés tipos genéricos de tecnologia, a qual sdo a complexidade, a incerteza de tarefas
e a interdependéncia.

Estrutura foi divididaem mecanicista e organica por Burns e Stalker (1961). As estruturas
mecanicistas se caracterizam por controle e autoridade centralizados, alto grau de especializagao

das tarefas e hierarquia verticalizada. As estruturas organicas caracterizam-se por possuirem



49

controle e autoridade descentralizados, participagdo das equipes no processo de gestdo e uma
tendéncia de hierarquia horizontal.

As estratégias para Frezatti, Nascimento e Junqueira (2009) partem de uma anélise
conjunta daentidadee correspondem a definir a alocagdo dee cursos para atingir o objetivo. Para
Chenhall (2007) a estratégia € um meio o qual os gestores e executivos sao influenciados pelo
ambiente externo, mecanismos estruturais, cultura e controle para as suas tomadas de decisdo.

A variavel porte organizacional para Hanser e Van der Stede (2004) ¢ medida pelo
numero de funciondrios em tempo integral ou pelo faturamento daempresa. Porém, esses autores
conduzem algumas observagdes que sdo: o problema deterceirizagdo demao de obra e a empresa
altamente automatizadas com alto faturamento e baixo nimero de funcionarios. Para Chenhall
(2007) outras variaveis podem ser utilizadas para definir o tamanho da empresa tais como: lucro,
volume de vendas, ativos, valoriza¢ao das acoes ¢ dos trabalhadores.

As contingéncias sdo o que fazem a empresa decidir por novos caminhos e novas agoes
que impactam em seus resultados, confirmando que, mesmo existindo contingéncias, ¢ possivel
gerir e tomar atitudes para minimizar os efeitos e corrigir as rupturas causadas pelas adversidades
(Klein et al., 2019). Assim, caracteristicas organizacionais apresentam interagao entre si € com o
ambiente. Isso faz com que tudo o que ocorrer no ambiente se relacione com as rotinas da
organizagdo (Klein et al, 2019). NaTabela 3, ¢ apresentando um resumo que aborda

as diferentes variaveis contingenciais e, frequentemente estudadas, seus principais autores.

Quadro 3- Categorias de analises das variaveis contingenciais.

Variaveis Contingenciais
Autores Variavel Subcategorias
Lawrence & Lorsch (1967);,
Chandler (1962); Espejo (2008) e
Beuren, Czesnat & Silva (2013).

Ambiental | Econdmicos; Concorréncia, Mercadoldgicas, Legais;
(externa) | Politicas; Ecologicas e Sanitarias.

Sistema de controle; Desenvolvimento de novos produtos

Burmns e Stalker (1961); Chandler ou servigos; Contratagio e demissio de pessoal; Seleciode
(1962); Espejo (2008); Covaleskiet | Estrutura | investimentos; Precificagdo de produtos e servigos; Forgas
al. (1996); Guerreiro, Pereira & (interna) | e fraquezas da organizagio.

Rezende (2006) e Espejo (2008).

Chandler (1962); Guerreiro, Pereira Politicas; Metas; Projetar imagem da marca com

& Rezende (2006); Espejo & N caracterjgticas sup.eriores a concorréncia; Prec;.os

Frezatti (2008); Beuren & Fiorentin E§trateg1a competmvo?; Investimento em 'novos recursos de pesquisa

(2014) e Marqlles; Souza & Silva (interna) | e de.s§nV01V1men.to; Desenvolvimento do preco de v?nda;

(2015). Habilidades e atitudes de seus gestores; Implantacao de
novos procedimentos e Rotinas e sistemas.

Woodward (1965); Chenhall Teenologia ;ecn":og?a dda ff?@ijaf:.H?édwire. N tS‘?If,tware'
(2003)5 Espejo e Frezatti, (2008) e put ecnologia de produgao: ateriais; conhecimento,; r'essoas

Beuren & Fiorentin (2014). (interna) | ¢ Procedimentos.




50

Chenhall (2003); Espejo e Frezatti Port
(2008); Beuren & Fiorentin (2014) | . t° ¢
¢ Dotto (2019). (interna)

Fonte: DA COSTA; ZANCHET; STRASSBURG (2021)

Numero de funcionarios proprios; Tamanho da empresa;
Volume de faturamento e Lucro.

Essas variaveis ndo atuam isoladamente, mas interagem de maneira
complexa. Compreender essas relagdes ¢ fundamental para a formulagdo de politicas adequadas,
tomadas de decisdao eficazes e a gestdo sustentdvel das organizagdes. Portanto, investir em
pesquisas e estudos continuos sobre essas varidveis ¢ essencial para aprimorar a gestdo

organizacional e promover a adaptacdo as mudancas constantes no cendrio global.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Este capitulo apresenta os procedimentos utilizados na condu¢do desta investigacao.
Inicialmente, a pesquisa sera categorizada quanto a abordagem do problema, objetivo e
procedimentos técnicos. Em seguida, serd caracterizada as varidveis a serem analisadas, bem
como o instrumento de pesquisa e as técnicas empregadas na coleta de dados. Na sequéncia,
serdo explanadas as técnicas que serdo empregadas na andlise quantitativa. Por fim, sera

apresentado um esquema que sintetiza os procedimentos adotados.

3.1 Desenho da Pesquisa

Sob uma perspectiva metodolégica, o presente estudo € classificado como pesquisa
descritiva, uma vez que visa a descri¢do das caracteristicas do fenomeno em analise. De acordo
com Gil (1998), a pesquisa descritiva tem como objetivo central o estabelecimento de relagdes
entre variaveis.

Nunes, Nascimento ¢ Luz (2016) complementam essa defini¢do, afirmando que na
pesquisa descritiva, a observagdo, analise, registro e interpretacdo dos fatos do mundo fisico
ocorrem sem a intervenc¢do direta do pesquisador. O foco estd em observar, registrar e analisar
fendmenos ou sistemas técnicos, sem adentrar a esséncia do conteudo. Além de estabelecer
relagdes entre variaveis, as observagoes e conclusdes obtidas por meio dessa abordagem podem
proporcionar uma nova perspectiva sobre o objeto de estudo, aproximando-se, em certos
aspectos, da pesquisa exploratéria (Gil, 2002).

Quanto a abordagem do problema, trata-se de uma pesquisa quantitativa, pois envolve
o calculo e mensuragdo de indicadores que auxiliam na compreensao e interpretacao do tema em
discussdo. Segundo Gabriel (2014), ¢ importante ressaltar que pesquisas com delineamento

quantitativo pressupdem a definicdo do papel de cada varidvel e a relacdo entre elas.


https://www.redalyc.org/journal/4775/477573824004/
https://www.redalyc.org/journal/4775/477573824004/
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Adicionalmente, a pesquisa adota uma abordagem documental e bibliografica em seus
procedimentos metodologicos, utilizando fontes secundarias de dados, conforme preconizado

por Lakatos e Marconi (2010) e Gil (2022).

3.2 Delimitacao do Estudo

Sob uma perspectiva metodologica, o presente estudo se insere no ambito da pesquisa
descritiva, método cientifico amplamente utilizado para descrever as caracteristicas de um objeto
de estudo, fendmeno ou populacdo especifica. No contexto académico, a pesquisa descritiva €
aplicada em diversas areas, como economia, sociologia, psicologia e educa¢do. Ela fornece uma
base solida para estudos posteriores, auxilia na formulagdo de politicas e contribui para o avango
do conhecimento cientifico (Gil, 2010). Seu objetivo primordial consiste em caracterizar o
fenomeno em analise, com foco nainteracdo entre variaveis econdmicas €
0s custos e precos associados ao café commodity. Essa escolha metodoldgica se justifica pelo
fato de que o café da espécie ardbica ¢ o mais amplamente produzido tanto no Brasil quanto
no cendrio global.

Destaca-se que o Brasil, como principal produtormundial desse tipo de café, desempenha
um papel crucial na economia cafeeira. Sua participagdo corresponde a 39,3% da produgdo
mundial, representando aproximadamente 37,9 milhdes de sacas (EMBRAPA, 2023). Essa
expressiva contribuigdo reforga a relevancia do pais no contexto da producdo e comercializagao
docafé, bem como sua influéncia nas dindmicas globais desse mercado essencial para a economia
global.

A pesquisa foi embasada em dados obtidos junto a Companhia Nacional de
Abastecimento (CONAB), instituicdo que fornece informagdes estratégicas e € responsavel pelo
levantamento e avaliagdo das lavouras brasileiras. Para essa andlise, serdo utilizadas tabelas de
dados, resumos e boletins de avaliagdo do produto, referentes aos ultimos nove anos, contendo
informagdes sobre custo e prego.

As variaveis consideradas incluem: mao de obra, fertilizantes, agrotoxicos, outros itens
de custeio da lavoura, armazenagem, beneficiamento, CESSR, outros itens de despesa pos-
colheita, total das despesas financeiras, total de depreciagdes, total de outros custos fixos,
remuneragdo sobre capital fixo, remuneracao pelo cultivo do cafezal e terra. Destacando que
essas varidveis sao as que constam no manual da CONAB — Norma Metodologia do Custo de

Producao 30.302 Essas varidveis sao dependentes, ou seja, sdo afetadas por outras variaveis,


https://www.significados.com.br/pesquisa-descritiva/
https://www.significados.com.br/pesquisa-descritiva/
https://www.significados.com.br/pesquisa-descritiva/
http://www.ppgcc.facic.ufu.br/defesas/influencia-de-variaveis-economicas-nos-custos-e-preco-do-cafe-commodity-nas-principais
http://www.ppgcc.facic.ufu.br/defesas/influencia-de-variaveis-economicas-nos-custos-e-preco-do-cafe-commodity-nas-principais
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chamadas de variaveis independentes. Em outras palavras, a varidvel dependente ¢ aquela
medida ou observada em resposta a mudangas na varidvel independente.

Quanto a coleta de dados, foram selecionados municipios por meio da técnica de
amostragem ndo probabilistica por conveniéncia, ou seja, municipios disponiveis que
apresentaram informagdes sobre custo de producdo de café. A amostra foi retirada da CONAB,
conforme detalhadono Quadro4, que lista os municipios produtores, suas respectivas federacdes,

tipos de safra e empreendimento.

Quadro 4- Série historica do Café Arabica

Custos de Produc¢io — Série Historica
Produto Café Arabica
Tipo de Empreendimento Municipio UF Periodo
Agricultura Familiar Barra do Choga BA 2016 a 2023
Agricultura Empresarial Luis Eduardo Magalhaes BA 2003 a 2023
Agricultura Familiar Venda Nova do Imigrante ES 2008 a 2023
Agricultura Empresarial Cristalina GO 2013 a 2023
Agricultura Familiar Guaxupé MG 2003 a 2023
Agricultura Familiar Manhuagu MG 2007 a 2023
Agricultura Empresarial Patrocinio MG 2003 a 2023
Agricultura Familiar Sdo Sebastido do Paraiso MG 2003 a 2016
Agricultura Familiar Londrina PR 2007 a 2023
Agricultura Empresarial Franca SP 2003 a 2023

Fonte: CONAB (2023)

Dentre os municipios analisados no quadro acima, nem todos apresentavam dados do
custo de producao no periodo proposto na pesquisa, que corresponde aos anos de 2014 a 2022.
A cidade de Barra do Choga—BA foi descartada devido a auséncia de informagdes apds o ano
de2016. Da mesma forma, a cidade de Sao Sebastido também foi excluida, pois possuia
informagdes apenas até o ano de 2016.

Com base nos critérios estabelecidos para a selecao das cidadesde interesse, optou-se por
incluir todas aquelas que apresentaram dados relativos ao custo de produg¢do no periodo
compreendido entre os anos de 2014 e 2022. Esse processo resultou em um conjunto de oito
municipios, conforme detalhado no Quadro 5. A andlise dessas localidades permitiu uma
investigacdo mais aprofundadaacerca dos fatores econdmicos e produtivos que impactam o setor

em questao.


https://repositorio.ufu.br/bitstream/123456789/39448/1/Patrim%c3%b4niosHist%c3%b3ricosCulturais.pdf
https://repositorio.ufu.br/bitstream/123456789/39448/1/Patrim%c3%b4niosHist%c3%b3ricosCulturais.pdf
file:///C:/Users/user/AppData/Local/Packages/oice_16_974fa576_32c1d314_5f3/AC/Temp/72DBDB65.xls%23'Barra%20do%20Choça-BA-2016'!A1
file:///C:/Users/user/AppData/Local/Packages/oice_16_974fa576_32c1d314_5f3/AC/Temp/72DBDB65.xls%23'L.Eduardo-BA-2003'!A1
file:///C:/Users/user/AppData/Local/Packages/oice_16_974fa576_32c1d314_5f3/AC/Temp/72DBDB65.xls%23'Venda%20N.%20Imigrante-ES-2008'!A1
file:///C:/Users/user/AppData/Local/Packages/oice_16_974fa576_32c1d314_5f3/AC/Temp/72DBDB65.xls%23'Cristalina-GO-2013'!A1
file:///C:/Users/user/AppData/Local/Packages/oice_16_974fa576_32c1d314_5f3/AC/Temp/72DBDB65.xls%23'Guaxupé-MG-2003'!A1
file:///C:/Users/user/AppData/Local/Packages/oice_16_974fa576_32c1d314_5f3/AC/Temp/72DBDB65.xls%23'Manhuaçu-MG-2007'!A1
file:///C:/Users/user/AppData/Local/Packages/oice_16_974fa576_32c1d314_5f3/AC/Temp/72DBDB65.xls%23'Patrocínio-MG-2003'!A1
file:///C:/Users/user/AppData/Local/Packages/oice_16_974fa576_32c1d314_5f3/AC/Temp/72DBDB65.xls%23'S.S.%20Paraíso-MG-2003-S.Mec'!A1
file:///C:/Users/user/AppData/Local/Packages/oice_16_974fa576_32c1d314_5f3/AC/Temp/72DBDB65.xls%23'Londrina-PR-2007'!A1
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Quadro 5- Cidades da série historica do Café Arabica com dados entre 2014 ¢ 2022

Custos de Producio — Série Historica
Produto Café Arabica
Tipo de Empreendimento Municipio UF Periodo
Agricultura Empresarial Luis Eduardo Magalhaes BA 2003 a 2023
Agricultura Familiar Venda Nova do Imigrante ES 2008 a 2023
Agricultura Empresarial Cristalina GO 201322023
Agricultura Familiar Guaxupé MG 2003 a 2023
Agricultura Familiar Manhuagu MG 2007 a 2023
Agricultura Empresarial Patrocinio MG 2003 a 2023
Agricultura Familiar Londrina PR 2007 a 2023
Agricultura Empresarial Franca Sp 2003 a 2023

Fonte: CONAB (2023)

Ap0s a primeira etapa de selecao das cidades, optou-se por reduzir a amostra a uma cidade
por estado, resultando em seis cidades e estados que seriam analisados e comparados. Essa
decisdao foi embasada em uma pesquisa de precos de vendas das sacas de café arabica de 60 kg
por cidade analisada e pela disponibilidade de informagdes. Os dadosutilizados para essa analise
foram obtidos a partir do site da CONAB.

Com base na andlise docenario geografico e econdmico, € relevante destacar que o estado
de Minas Gerais, conhecido por sua rica tradi¢ao na produgdo de café, abriga diversas cidades
que desempenham papéis significativos nesse setor. Dentre essas localidad es, segundo o IBGE

(2022), a cidade de Patrocinio emerge como um polo de destaque, especialmente no que tange a

producio e exportacdo de café.

Quadro 6 - Cidades utilizadas no estudo

Custos de Produc¢ao — Série Historica
Produto Café Arabica
Tipo de Empreendimento Municipio UF Periodo
Agricultura Empresarial Luis Eduardo Magalhées BA 2003 a 2023
Agricultura Familiar Venda Nova do Imigrante ES 2008 a 2023
Agricultura Empresarial Cristalina GO 2013 22023
Agricultura Empresarial Patrocinio MG 2003 a 2023
Agricultura Familiar Londrina PR 2007 a 2023
Agricultura Empresarial Franca SP 2003 a 2023

Fonte: Elaboragao propria.

E possivel coletar séries historicas de todos os custos de producio da cultura, uma vez
que a planilha de custos ¢ divulgada anualmente. A metodologia de calculo de custos adotada
pela CONAB abrange todos os gastos do produtor, desde a preparacdo do solo até a

comercializacdo do produto. Esses custos sdo influenciados pelas caracteristicas da unidade
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produtiva, pelos padrdes tecnologicos e pelos precos dos fatores de producdo, considerando
diferentes condigdes ambientais (conforme a Norma Metodologia do Custo de Producdo —
30.302).

Nesse contexto, sdo atribuidos ao produto todos os custos e despesas que envolvem a
producdo da cultura, o que ¢ denominado de custeio pleno. De acordo com Martins (2010),
o Custeio Pleno permite calcular o custo total de um produto, considerando ndo apenas os custos
de producdo, mas também os gastos indiretos. Essa abordagem abrange os custos de
administra¢do e financiamento, proporcionando uma analise mais completa e precisa. Em outras
palavras, o Custeio Pleno reflete o gasto integral do processo industrial, considerando todas as
etapas necessarias para gerar receitas.

Além disso, Martins (2010) destaca que o Custeio Pleno pode ser aplicado ndo apenas
para determinar o custo, mas também para a fixagdo do prego de venda. Ao alocar os custos e
despesas aos produtos, incluindo uma margem de lucro desejada, é possivel avaliar o impacto
das variagdes nas despesas ou nos custos no preco final do produto. Essa analise permite aos
gestores tomar decisdes estratégicas fundamentadas, considerando tanto os aspectos operacionais
quanto os financeiros

Para arealizacdo desteestudo, foram coletadasinformacoes referentes ao Produto Interno
Bruto (PIB), obtidas no site do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE). O PIB ¢
definido como a soma de todos os bens e servigos finais produzidos por um pais, estado ou
cidade, geralmente em um ano. Os dadosutilizados para este estudo abrangem o periodo de 2014
a 2021, retirados do relatorio Sistemas de Contas Nacionais (SCN) que se encontra dentro dosite
doproprio IBGE. Além disso, o ano de 2022 foi obtidono relatorio Sistema de Contas Nacionais
Trimestrais (SCNT), sendo empregado o Produto Interno Bruto (PIB) anual como indicador
central para a analise econdmica.

No contexto brasileiro, a definicdo dataxa de juros referencial do Governo para o
mercado ¢ atribuigdo do Comité de Politica Monetaria (Copom), 6rgao do Banco Central,
composto pelo Presidente e diretores. O Copom define, a cada 45 dias, a taxa basica de juros da
economia, conhecida como Selic. Para a coleta dos dados, utilizou-se o banco de dados do
proprio Banco Central, coletando as taxas de juros referentes ao més de novembro, periodo de
divulgagdo das tabelas de custos da Companhia Nacional de Abastecimento (CONAB), entre os
anos de 2013 e 2022.

A inflagdo foi estudada a partir do Indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo
(IPCA), que tem como objetivo medir a inflagdo de um conjunto de produtos e servigos

comercializados no varejo. O IPCA abrange o consumo pessoal das familias, cujo rendimento
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varia entre 1 e 40 saldrios-minimos, independentemente da fonte de rendimentos. Essa faixa de
renda foi criada visando garantir uma cobertura de 90% das familias pertencentes as areas
urbanas de cobertura do Sistema Nacional de Indices de Precos ao Consumidor (SNIPC) (IBGE,
2023). Os dados entre 2013 e 2022 foram obtidos no site do IBGE por meio de séries historicas,
utilizando o valor acumulado anual para possibilitar a compara¢ao ano a ano.

A variavel risco pais, também conhecida como Emerging Markets Bond Index Plus
(EMBI), ¢ um indice formado a partir da estimativa do desempenho diario dos titulos da divida
dos paises emergentes em relacdo aos titulos do Tesouro dos Estados Unidos. Esse indice ¢
baseado nos bonus (titulos de divida) emitidos por esse grupo de paises e reflete os retornos
financeiros obtidos diariamente por uma carteira selecionada de titulos.

Para coletar esse risco didrio, € possivel acessar o site do Instituto de Pesquisa Economica
Aplicada (IPEA), que utiliza como fonte de informagdo o banco JP Morgan (IPEA, 2023). Dado
que essas informagdes sdo atualizadas diariamente, foi calculada a média dos valores em todos
os meses de novembro durante o periodo analisado, mesmo més de divulgagao dedadosde custos
de produgdo do café feito pela CONAB.

Quanto a variavel taxa de cambio, os valores foram obtidos a partir dos dados
disponibilizados pelo IPEA. Essa taxa refere-se a taxa de cambio efetiva real, que, conforme
explicado e descrito por Schwantes, Freitas e Zanchi (2010), consiste na média ponderada das
taxas de cambio entre a moeda doméstica e a das principais parceiras comerciais do pais. Os
pesos sao atribuidos com base na importancia relativa do comércio com cada um desses

parceiros.

3.3 Técnicas de analise quantitativa dos dados

Apo6s a coleta dos dados, realizada em 2023, foram apresentadas e discutidas
as estatisticas descritivas das variaveis macroecondmicas, bem como as relacionadas a custo e
preco. A estatistica descritivaé um ramo da estatistica que se concentra na descrigdo,
organizacdo e resumo de um conjunto de dados, tornando-os facilmente compreensiveis e
utilizveis. Essa abordagem ¢ fundamental para analisar dados e extrair informagdes relevantes.
As analises realizadas neste estudo foram elaboradas com base na média, minimo ¢ maximo,
além do coeficiente de variagdo, obtidos por meio de planilhas eletronicas.

Realizou-se o teste de Variance Inflation Factor (VIF)com o propdsito deavaliar a
presenga de multicolinearidade nos dados. Os resultados indicaram que, na base de dados desta

pesquisa, ndo houve evidéncia desse problema. O valor do VIF foide 2,75, o que est4 abaixo do
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limiar de 10 frequentemente utilizado como referéncia para identificar multicolinearidade.
Portanto, podemos inferir que as varidveis analisadas ndo apresentaram alta correlagdo entre si,
contribuindo para a robustez das andlises realizadas.

Foram realizados testes de diagndstico para dados em painel. Com o Teste Breusch Pagan,
foi possivel verificar qual seria 0 modelo mais adequado entre Pooled ou Efeitos Aleatorios. A
hipotese nula (HO) do teste indica que o modelo Pooled ¢ mais adequado. Para a Prob > chibar2
< 0,05, rejeita-se HO e o modelo mais adequado ¢ o de Efeitos Aleatorios. Em seguida, realizou-
se o Teste de Chow em que a Prob > F < 0,05, rejeita-se HO (Pooled), desta forma, o modelo de
Efeitos Fixos ¢ mais adequado. Por fim, realizou-se o Teste de Hausman em que se rejeita HO
(Efeitos fixos) com a Prob>chi2 < 0,05, o que demonstra que o modelo de Efeitos Fixos ¢ mais

adequado. A Tabela 2 apresenta os resultados.

Tabela 1 - Diagnoéstico para dados em painel

Variaveis E.A. X Pooled E.F. X Pooled E. A. X E.F. Melhor Modelo
Breusch-Pagan Chow Hausman
Prego 0,1065 0,1024 Pooled
Maio de obra 0,0000 0,0000 1,0000 Efeito Aleatorio
Fertilizantes 0,0000 0,0001 1,0000 Efeito Aleatorio
Agrotoxicos 0,0000 0,0000 1,0000 Efeito Aleatorio
Outros Itens 0,0000 0,0000 X
Armazenagem 0,0000 0,0000 1,0000 Efeito Aleatorio
Beneficiamento 0,0959 0,0952 1,0000 Pooled
CESSR 0,1910 0,1583 1,0000 Pooled
Outros Itens 0,0000 0,0000 1,0000 Efeito Aleatorio
Totaldas Despesas 0,2129 0,1728 1,0000 Pooled
Financeiras café
Total de Depreciagdes 0,0002 0,0041 X
Totalde Outros Custos 0,1831 0,1531 1,0000 Pooled
Fixos
Remuneracdo esperada 02116 0,1719 1,0000 Pooled
sobre capital fixo
Remuneraco esperada 0,0925 0,0928 X Pooled
pelo cultivo do cafezal
Terra 0,0000 0,0004 1,0000

Fonte: Resultado da pesquisa
Nota: E.A.: Efeito aleatorio; E.F.: Efeitos Fixo.

Para cumprir os pressupostos domodelo deregressdo, foram realizados testes para analise
dos residuos de cada modelo. Para avaliar a normalidade dos residuos, utilizou-se o teste Shapiro
Wilk. No entanto, devido a variabilidade dos dados, os residuos de algumas variaveis nao se
aproximaram de uma distribuicdo normal. Portanto, os resultados devem ser considerados com
cautela. Para avaliar a homoscedasticidade, utilizou-se o Teste de Wald no qual se Prob>chi2 <
0,0500 ha heterocedasticidade na variancia do termo de erro, rejeita-se a hipotese nula (HO) a

0.0000%, ou seja, ha heterocedasticidade e se Prob>chi2 > 0,0500 aceita-se a HO assim a
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variancia dos residuos ¢ constante, ou seja, os erros sao homocedasticos, ou seja, nao ha
heterocedasticidade. Para avaliar a autocorrelacdo, o teste de Woodridge que diz que se Prob>F
< 0,0500 recusa-se hipotese nula (HO) ou seja, ha autocorrelagdo. Ambos os testes detectaram
heterocedasticidade e autocorrelagdo em alguns elementos do estudo, que foram corrigidos pelo

comando robust do Stata. O software utilizado foi o Stata.

Tabela 2 - Teste de Normalidade dos Residuos

Variavel Shapiro-Wilk Woodridge Teste de Wald
(Normalidade) (Autocorrelagdo) (Homoscedasticidade)
Prego 0,1283 0,0001 0,9275
Mao de obra 0,0016 0,0785 0,0052
Fertilizantes 0,6910 0,9601 0
Agrotoxicos 0,3685 0,0022 0
Outros Itens 0,2125 0,0090 0
Armazenagem 0,0001 0,0090 0
Beneficiamento 0,5923 0,0018 0
CESSR 0,1316 0,1166 0,3405
Outros Itens 0,0002 0,0920 0
Total das Despesas Financeiras 0,1754 0,0076 0
Total de Depreciacdes 0 0,6807 0
Total de Outros Custos Fixos (F) 0 0,4448 0
Remuneragao esperada sobre capital 0 07816 0
fixo
Remunerac¢éo esperada pelo cultivo do 0 0.9929
cafezal
Terra 0,0090 0,0477 0

Fonte: Resultado da pesquisa

Com o objetivo de analisar arelagdo entre as variaveis, procedeu-se a criagao de modelos
econométricos de regressao linear multipla para cada uma das variaveis dependentes, conforme
evidenciado natabela 3. Essa abordagem permitiu a formulagdo dos seguintes modelos

econométricos que exploram as interagdes € os impactos dessas variaveis no contexto estudado.

Tabela 3 - Modelos econométricos de Regressdo Linear Multipla

Variavel Dependente Modelo Equacdo
Prego t BO+BIPIBt+L2INFt+B3TXIt+L4TXCt+B5RPt+et 1
Mao de Obra t BO+L1IPIBt+B2INFt+B3TXIt+L4TXCt+B5RPt+et 2
Fertilizante t BO+BIPIBt+L2INFt+B3TXIt+L4TXCt+B5RPt+et 3
Agrotdxico t BO+BIPIBt+B2INFt+B3TXIt+L4TXCt+B5RPt+et 4
Outros Itens Pré Colheita t BO+L1IPIBt+B2INFt+B3TXIt+L4TXCt+B5RPt+et 5
Armazenagem t BO+LB1IPIBt+B2INFt+B3TXIt+L4TXCt+B5RPt+et 6
Beneficiamento t BO+LB1IPIBt+B2INFt+B3TXIt+L4TXCt+B5RPt+et 7
CESSR t BO+BIPIBt+B2INFt+B3TXIt+L4TXCt+B5RPt+et 8
Outros Itens Pos Colheita ¢t BO+L1IPIBt+B2INFt+B3TXIt+L4TXCt+B5RPt+et 9
Total Despesas Financeiras t BO+LB1IPIBt+B2INFt+B3TXIt+L4TXCt+B5RPt+et 10
Total Despesas Depreciacdes t BO+LB1IPIBt+B2INFt+B3TXIt+L4TXCt+B5RPt+et 11
Total Outros Custos Fixos t BO+LB1IPIBt+B2INFt+B3TXIt+L4TXCt+B5RPt+et 12
Rem. esperada sobre capitalfixot SO+ BIPIBt+B2INFt+B3TXIt+B4TXCt+B5RPt+et 13
Rem esperada cultivo do cafezalt SO0+ 1 PIBt+ B2INFt+B3TXIt+L4TXCt+B5RPt+et 14
Terra t BO+BIPIBt+B2INFt+B3TXIt+B4TXCt+B5RPt+et 15

Fonte: Resultado da pesquisa
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4 RESULTADOS

Nesta secdo, apresentam-se os resultados das andlises estatisticas realizadas. Por meio
doestudo da média, desvio padrio, minimo, maximo e coeficiente de variagdo, buscou-
se entender como as variaveis estudos se comportaram no referente periodo estudado (conforme
apresentado na Tabela 4). A selecdo das variaveis adotadas segue as evidéncias encontradas na

literatura, embasada pela Teoria da Contingéncia.

Tabela 4 — Estatistica descritiva da amostra

Variavel Obs. Média Des. Padrao Min. Max. (6AY
Prego 54 602,7870 291,5148 281,7500  1420,0900 48%
PIB 54 0,0711 2,8480 -3,8800 4,6000 4005%
Inflagdo 54 6,0833 2,5611 2,9500 10,6700 42%
Juros 54 9,0944 4,2489 1,9000 14,1500 47%
Taxa Cambio 54 3,9647 0,9993 2,3534 5,3950 25%
Risco Pais 54 284,9222 35,1588 230,7000  346,0000 12%
Maio de obra 54 105,7443 90,8442 12,1600 396,1529 86%
Fertilizantes 54 118,5871 82,7735 24,0000 323,9152 70%
Agrotbxicos 54 37,8810 25,5292 7,3200 111,4800 67%
Outros Itens 54 69,9793 39,5966 15,0400 200,8100 57%
Armazenagem 54 2,1069 1,0731 0,0000 5,1800 51%
Beneficiamento 54 8,6960 4,6017 0,0000 19,0000 53%
CESSR 54 10,0074 4,4385 0,0000 20,4137 44%
Outros Itens 54 4,1145 44051 0,0000 25,7100 107%
Total das Despesas Financeiras 54 18,9352 15,6589 2,8600 76,5300 83%
Total de Depreciac¢des 54 51,5051 38,8536 13,1600 265,1900 75%
Total de Outros Custos Fixos 54 10,0970 21,2180 1,4700 158,9800 210%
Remuneragdo esperada sobre 5, 13,6920 29,7391 0,0000 208,700  217%
capital fixo
Remuneragao esperadapelo 4, 0,9836 1,0136 0,1332 6,7900 103%
cultivo do cafezal
Terra 54 31,2763 32,8679 0,0000 165,2000 105%

Fonte: Resultado da pesquisa

Este estudo investiga as flutuagdes significativas no pre¢o da saca de café no Brasil
durante o periodo de 2014 a 2022. Os dados revelam que o prego minimo atingiu R$ 281,75 ¢ o
preco maximo alcancou 1420,09, resultando em um coeficiente de variagdo de 48%. Um fator
determinante para essas oscilagdes foi a desvalorizagdo cambial. O café ¢ uma commodity
amplamente negociada nas bolsas de valores globais, e a taxa de cambio desempenha um papel
crucial em sua precificagdo. Em janeiro de 2014, o ddlar norte-americano era cotadoa R$ 2,40,
enquanto no final de 2022, esse valor havia aumentado para R$ 5,22 (IPEA, 2023).

Além disso, diversos componentes dos custos de producdo do café, como fertilizantes e
agrotoxicos, também sdo cotados em doélares. Essa dependéncia da moeda estrangeira impacta

diretamente os custos totais da produgao (Alvarenga et al., 2012; Vilela e Pened o, 2020).
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Este estudo investiga a trajetoria do Produto Interno Bruto (PIB) brasileiro ao longo de
um periodo significativo. Durante os anos analisados, observamos oscilagdes econdmicas
marcantes, influenciadas por fatores como desvalorizacdo cambial ¢ a pandemia de Covid-19. A
resiliéncia da economia brasileira diante desses desafios ¢ evidente, refletindo sua capacidade de
adaptagdo e recuperagao.

Em 2014, o PIB do Brasil foide R$ 5,5 trilhdes, com um crescimento de apenas 0,1% em
relacdo a 2013. Nos anos subsequentes, houve retragdes em 2015 e 2016, com quedas
de 3,5% e 3,3%, respectivamente. Contudo, em 2017 e 2018, o PIB registrou crescimento
de 1,3% em ambos os anos. O ano de 2019 apresentou um crescimento discreto de 1,1%.

O impacto da pandemia de Covid-19 ficou evidente em 2020, quando o PIB sofreu uma
queda acentuada de 4,1% em relagdo a 2019. No entanto, a economia brasileira iniciou sua
recuperagao em 2021, com um crescimento de 4,8% em relacdo ao ano anterior. Em 2022, o PIB
continuou a se expandir, registrando um crescimento de 2,9%. O coeficiente de variagdo para o
PIB no periodo analisado foi elevado, atingindo 4005%, enquanto a média anual foi
de 0,0711% (IBGE, 2023). Esses dados refletem as complexidades economicas e os desafios
enfrentados pelo Brasil ao longo desses anos. A resiliéncia do pais diante das adversidades
econdmicas € um aspecto relevante para compreender sua dindmica e capacidade de recuperagao.

A inflagdo, como indicador crucial da estabilidade econdomica, apresentou variacdes
significativas no Brasil durante o periodo analisado. Em 2017, registrou-se sua minima, com um
valor de 2,67%. No entanto, o ano de 2021 marcou o inicio daretomada da economia apds o pico
dapandemia de Covid-19, quando o pais enfrentou uma inflacdo de 10,06%. A média anual desse
periodo foi de 6,8333%, e o coeficiente de variacao atingiu 42% (IBGE, 2023; Banco Central
Brasileiro, 2023; Guimaraes et al., 2022).

E relevante ressaltar que a inflagio exerce um impacto significativo nos pregos dos bens
e servigos adquiridos pelos consumidores. Quando a inflagdo aumenta, o poder de compra do
dinheiro diminui, levando os consumidores a gastar mais para adquirir os mesmos produtos e
servigos que compravam antes. Essa dindmica econdmica tem implicagcdes importantes para a
qualidade de vida e o comportamento de consumo da populagdo (IBGE, 2023; Banco Central
Brasileiro, 2023; Guimaraes et al., 2022).

A taxa de juros, como custo associado ao uso de recursos financeiros de terceiros,
desempenha um papel crucial na economia. Em novembro de 2014, a taxa estava fixada
em 11,25% ao ano. No entanto, em 2020, durante o auge da pandemia mundial de Covid-19,
atingiu sua minima historica, com um valor de 2,00% ao ano. Essa reducao significativa refletiu

a necessidade de estimular a economia em meio a crise sanitaria.
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Contudo, ja no ano seguinte, em 2021, o pais voltou a registrar uma das maiores taxas de
juros do mundo, alcangando 13,75% ao ano. E importante ressaltar que o aumento da taxa de
juros muitas vezes visa controlar a inflagdo, que, durante o periodo pandémico, estava em torno
de 10% (Leandro et al., 2021). A média anual da taxa de juros durante o periodo de estudo foi
de 9,11% ao ano, com um coeficiente de variacao de 46%.

O conceito de Risco Pais desempenha um papel fundamental na avaliacdo da estabilidade
econdmica de paises emergentes. Ele traduz o grau derisco associado a investir em uma nacao
especifica. O indice EMBI+ (Emerging Markets Bond Index Plus) ¢ uma ferramenta que auxilia
os investidores na compreensao desse risco. Quanto maior o valor do EMBI+, maior a percepcao
de risco para os investidores (IPEA, 2023).

No contexto brasileiro, o periodo de 2014 a 2022 foi marcado por eventos significativos,
como o processo de impeachment de Dilma Rousseft, a eleicdo de Jair Bolsonaro, a pandemia
de Covid-19 e a reelei¢do de Lula. Esses eventos influenciaram a dindmica econdmica do pais.
A andlise revela que o coeficiente de variacdo da varidvel independente Risco Pais foi de
apenas 12%, com uma média de 284,92 pontos.

A pesquisa conduzida por Fehr et al. (2012) evidenciou que determinadas varidveis
exercem influéncia significativa sobre os custos totais na producdo de café. Dentre essas
variaveis, destacam-se: mao de obra fixa e temporaria representando 32% dos gastos totais e
fertilizantes e agrotoxicos contribuindo com cerca de 30% dos custos. O estudo darelagdo das
variaveis econdmicas com o preco € o custo do café ¢ fundamental para a tomada de decisdes
estratégicas na produgao de café, ajudando a compreender como esses fatores interagem e afetam
o setor cafeeiro, permitindo aos produtores adotar praticas mais eficientes e sustentaveis,
contribuindo para o avango do conhecimento cientifico.

No periodo analisado, a variavel “mao de obra” apresentou um coeficiente de variagao
de 86%, com uma minima de 12,1600 ¢ uma maxima de 396,1529. Essa ampla variagdo reflete
a complexidade do cenario brasileiro, onde a produgdo de café esta disseminada por todo o
territorio nacional.

E relevante observar que o Brasil possui lavouras altamente mecanizadas, mas também
mantém areas ainda fortemente dependentes de mao de obra extensiva. Essa dualidade é um
aspecto importante a ser considerado na andlise dos custos de produ¢do (EMBRAPA, 2020).
Seguindo com o preco dos fertilizantes como citado tem um impacto significativo no custo e
preco docafé. De acordo com um artigo Why fertiliser prices are soaring (The Economist, 2022),
os precos dos fertilizantes subiram acentuadamente em 2021 devido a varios fatores,

principalmente o aumento do custo daenergia e do transporte a medida que os efeitos econdmicos


http://www.ppgcc.facic.ufu.br/defesas/influencia-de-variaveis-economicas-nos-custos-e-preco-do-cafe-commodity-nas-principais
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dapandemia de Covid-19 diminuiram. Além disso, as sangdes impostas em dezembro de 2021 a
Bielorrussia, que produz 18% do potéssio mundial, devido as tentativas do governo de fomentar
uma crise migratoria na Europa, pioraram as coisas. A mesma analise serve para os agrotoxicos,
que em sua grande maioria ¢ importado. Os dados estatisticos para a variavel fertilizante e
agrotoxicos foram respectivamente: coeficiente de variacdo: 70% e 67%; minima: 24 e 7,3200 e
maxima de 323,9152 ¢ 111,4800.

As variaveis analisadas acima sdao aquelas que tém maior impacto no preco e custo do
café. Portanto, o estudo concentrou-se nessas variaveis especificas para entendersuas influéncias
no mercado cafeeiro. No entanto, ¢ importante destacar que outras variaveis também tiveram
oscilagdes durante o periodo estudado. Embora ndo tenham sido o foco principal daanalise, essas
variaveis desempenham um papel relevante no cenario complexo do mercado de café e devem

ser consideradas em estudos mais abrangentes.
4.2 Analise de Correlaciao

A andlise de correlagdo ¢ uma técnica estatistica amplamente utilizada para identificar

e medir a relagdo entre duas ou mais varidveis. Pode ser positiva, quando uma das variaveis
113 29 r1: r 13 ’9 . ., .
cresce” e a outra, em média, também “‘cresce”, e pode ser negativa, quando uma das varidveis
“cresce” e a outra, em média, “decresce”. Entdo essa pesquisa tem em vista saber se existe
correlagdo entre as varidveis independentes (PIB, Inflagdo, Taxa de Juros, Taxa de Cambio e

Risco Pais) com as variaveis dependentes de preco e custo do café.

4.2.1 Correlacao de Spearman

Apos o teste de Shapiro-Wilk, no qual ¢é verificado a normalidade de distribuicdo dos
residuos, verificou-se que as varidveis mao-de-obra, armazenagem, outros itens, total de
depreciagdes, total de outros custos fixos, remuneragdo esperada sobre o capital, remuneracao
esperada pelo cultivo do cafezal e terra ndo possuiam distribuicdo normal dos residuos e por esse

motivo a correlagdo aplicada seria a correlagdo de Spearman.

Tabela 5 - Correlagdo de Spearman

Total N ~
de Remuneragio Remuneragio
Variavel Maiaode azenagem Outros Tota}de~ Outros esperadg espergdapelo Terra
obra Itens Depreciagdes C sobre capital  cultivo do
ustos .
] fixo cafezal
Fixos
PIB 0,1569 -0,2683* 0,0687 0,3796* 0,1006 0,1609 0,2492 0,2734*

Inflagdo -0,0051 0,2485 0,0925 -0,1146 0,1457 -0,1101 -0,1468 -0,2513
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Juros -0,0028 0,3199* 0,1253 -0,1081 0,0840 0,1039 0,3943* 0,0695

Taxa. 0,2149 -0.2777* 0,0710 0,4593* 0,2533 0,0279 -0,1549 0,0653
Cambio

Risco

Pais 0,1017 0,0474 0,0912 0,1634 0,2306 -0,0143 -0,0973 -0,1298

Fonte: Resultado da pesquisa.

A pesquisa das relagdes entre variaveis econdmicas no contexto da producdo de café no
Brasil revela insights relevantes. A variavel dependente “armazenagem” apresenta uma
correlagdo inversa com o Produto Interno Bruto (PIB) e a taxa de cambio. Isso significa que, a
medida que o PIB cresce, os custos de armazenagem tendem a diminuir, e vice-versa. Esse
fendmeno pode ser explicado pela lei da oferta e demanda. Além disso, um cambio
desvalorizado, ou seja, uma moeda elevada em valor, favorece as exportacdes de commodities
(Machado, 2012; Portugal Junior et al., 2020). Essa relagao ¢ classificada como fraca.

Por outro lado, verifica-se uma correlagdo positiva entre a varidvel ‘juros’ e os custos de
armazenamento no ambito da producao de café. Quando as taxas de juros aumentam, os custos
relacionados ao armazenamento também tendem a aumentar. Isso se deve a conhecida maxima
no mundo corporativo de que estoque representa capital imobilizado.

As variaveis “total de depreciacdes” e “terra” apresentam uma correlagdo positiva com o
PIB. Isso significa que, a medida que o PIB cresce, os investimentos em depreciagdes e terra
também tendem a aumentar. No entanto a relagao ¢é considerada fraca. J4 com a variavel taxa de
cambio a “total de depreciacdes” possui uma correlagdo positiva de forca mediana.

No contexto da produgdo de café no Brasil, realizou uma investigagdo das varidveis
independentes inflagdo e risco pais em relacdo as variaveis dependentes estudadas, que estdo
relacionadas aos custos. Os resultados indicaram que ndo ha correlagio significativa entre essas

variaveis independentes e os custos associados a produgao de café.

4.2.2 Correlagao de Pearson

Por meio da andlise de correlagdo de pearson, ¢ possivel determinar se existe uma
associa¢do entre os dados e qual ¢ a intensidade dessa relagdo. A correlagdo ¢ medida por meio
do coeficiente de correlagdo, que varia de -1 a 1. Um valor préoximo de -1 indica uma correlagao
negativa forte, enquanto um valor proximo de 1 indica uma correlagdo positiva forte. J& um valor
proximo de 0 indica uma correlacao fraca ou inexistente. Para realizar a andlise de correlacao, ¢
necessario ter um conjunto de dados que represente as variaveis em estudo. Esses dados podem

ser coletados por meio de experimentos, pesquisas ou registros historicos (Paranhos et al., 2014).
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E importante ressaltar que a correlacdo nao implica causalidade, ou seja, nao indica que uma

varidvel causa a outra, apenas mostra a relacdo entre elas.

Tabela 6 - Correlagdo de Pearson

Outr Totaldas

Variavel Preco  Fertilizantes  Agrotdxicos Itenoss Beneficiamento  CESSR Despesas

Financeiras

PIB 0,6083* 0,6240* 0,3109* 0,1298 0,3898* 0,4054* 0,4523*
Inflacdo 0,4584* 0,2647 0,0167 0,1386 -0,1351 0,5641* 0,1546
Juros 0,1803 0,1219 -0,0509 0,2561 -0,1552 0,3951* 0,4398*
”l:axa_ 0,7542% 0,7473* 0,4306* 0,1300 0,5912* 0,5235%* 0,4439*

Cambio

Risco Pais  0,3105* 0,2666 0,1414 0,1261 0,1152 0,3515% 0,2191

Fonte: Resultado da pesquisa

Por meio da andlise da correlagdo de Pearson, € possivel constatar que a variavel ‘preco’
apresenta uma correlagdo de forca moderada com as variaveis Produto Interno Bruto (PIB) e
Inflagdo. Além disso, observa-se uma correlacao fraca com o Risco Pais. Todas essas correlagoes
sdo positivas, indicando que as variaveis crescem na mesma direcao.

A correlagdo entre o preco do café e a taxa de cAmbio ¢ considerada forte, com um
coeficiente de 0,7542. Esse resultado era esperado, uma vez que o café, como commodity, ¢
negociado em bolsas de valores e seu preco ¢ influenciado pela oferta e demanda global. Essa
constatagao também encontra respaldo em estudos anteriores, como os de Sesso, Sesso Filho e
Pereira (2021) no seu estudo que teve como objetivo dimensionar o agronegdcio do café no
Brasil, seus indicadores e os impactos econdmicos das exportagdes, por meio da matriz de
insumo-produto com enfoque produto x produto do ano de 2017.

De acordo com dados da CEPEA (2023), o Brasil apresenta uma significativa
dependéncia da importagdo de fertilizantes. No ano de 2022, até novembro, 86% desse insumo
foi importado. Essa dependéncia esta correlacionada ao PIB com um coeficiente de forca
moderada (0,6240) e a Taxa de Cambio com um coeficiente de forca alta (0,7473). Essa situacio
tem implicagdes significativas para a economia brasileira, pois alteragdes nessas varidveis podem
ocasionar grandes impactos na rentabilidade do setor cafeeiro. Assim, essa interdependéncia
requer estratégias para fortalecer a produ¢@o nacional e reduzir a vulnerabilidade externa.

A EMBRAPA (2021) relata um aumento expressivo de 700% no consumo de agrotoxicos
no pais, enquanto a area plantada cresceu apenas 78%. O agrotoxico, sendo um produto com
caracteristicas semelhantes de comercializagdo aos fertilizantes, apresenta uma correlagdo fraca
com o PIB e uma correlagdo moderada com a Taxa de Cambio, com coeficientes respectivos de

0,3109 ¢ 0,4306.
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A fase de beneficiamento na produgdo do café também demonstra correlagdes relevantes.
Seus custos estdo fracamente correlacionados com o PIB e moderadamente correlacionados com
a Taxa de Cambio. Isso ocorre porque variagdes nos pregos da matéria-prima afetam diretamente
esses custos, que sao repassados ao consumidor final.

As despesas financeiras totais apresentam uma correlacdo de for¢a mediana com o PIB e
a Taxa de Cambio. Esse resultado era esperado, uma vez que a oferta e a demanda, bem como a
aquisi¢ao de insumos importados € maquinario, influenciam diretamente o custo de produgao do
café. Os juros, relacionados aos investimentos realizados a cada safra, também desempenham
um papel relevante nessa correlacao.

O CESSR (Contribui¢do Especial para a Seguridade Social Rural) ¢ um imposto que
incide sobre o valor da receita bruta proveniente da comercializacdo da produgdo. Essa
contribui¢do ¢ de responsabilidade do comprador e, portanto, esta sujeita a todos os fatores que
podem impactar o pre¢o do café como commodity. A correlacdo entre o CESSR e o preco do

café ¢ considerada de forca mediana e positiva.

4.3 Analise dos modelos de regressao

Para investigar a relacdo entre as variaveis econdmicas € os custos associados a
commodity do café, empregamos modelos de regressdo linear muiltipla. Asvariaveis dependentes
consideradas incluiram o prego, mao de obra, fertilizantes, agrotoxicos, outros itens de custeio
da lavoura, armazenagem, beneficiamento, CESSR, outros itens de despesa pos-colheita, total
das despesas financeiras, total de depreciagdes, total de outros custos fixos, remuneragao sobre
capital fixo, remuneragdo pelo cultivo do cafezal e terra.

Para avaliar a multicolinearidade, aplicou-se o teste VIF, no qual todos os modelos
apresentaram uma média inferior a 5, satisfazendo os pressupostos do teste. Além disso,
realizamos testes de diagndstico para dados em painel, como o Teste Breusch Pagan, o Teste de
Hausman e o Teste de Chow, a fim de determinar o modelo mais apropriado. Seleciou-se o
modelo com base na significancia dos testes aplicados. No entanto, ndo foi possivel determinar
qual teste seria o mais adequado para todas as variaveis, e, portanto, utilizou-se o método dos
Minimos Quadrados Ordinarios (MQO) para as seguintes variaveis dependentes: fertilizantes,
armazenagem, total de depreciacdes e terra.

Os coeficientes de determina¢do mais expressivos foram observados nas seguintes
variaveis: preco (0,9095), fertilizantes (0,8311), CESSR (0,6786) e total das despesas financeiras

(0,7409). Esses resultados evidenciam o quanto o modelo de regressdo linear explica a variancia


https://www.scielo.br/j/ep/a/Wb6FrdGp6pPgcmq8hgFWcKD/
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davariavel dependente emrelagdo aos regressores (variaveis independentes)incluidos no modelo

linear.
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Tabela 7 - Modelo de Regressao Multipla

Variaveis Independentes Preco Mao de obra | Fertilizantes  Agrotéxicos  Outros Itens Armazenagem Beneficiamento
Val-r -p 0,0000 0,0000 0,0000 0,0043 0,5310 0,5445 0,1766
PIB Coef 352501***  19301*** 12,6657 *** 2,2871%** 1,5667 -0,0380 0,3666
Std. Err. 6,4068 0,4127 0,6889 0,8013 2,4827 0,0627 0,2672
Val-r-p 0,0003 0,0278 0,8166 0,0005 0,5110 0,1210 0,0404
Inflacao Coef 34,7994*%* 4 8549%** -0,8728 -1,5896%** -2,3283 0,0676 -0,6574%*
Std. Err. 8,9616 2,2070 3,7629 0,4591 3,5157 0,0436 0,3120
Val-r -p 0,0002 0,0454 0,0012 0,1211 0,1193 0,9918 0,0951
Taxa de Juros Coef 15,7598%*** 4,6286** 6,2118%** 0,6700 3,4824 0,0007 0,2313*
Std. Err. 3,9091 23131 1,9220 0,4324 2,1959 0,0689 0,1358
Val-r -p 0,0000 0,0164 0,0000 0,0028 0,4632 0,1970 0,0061
Taxa de Cambio Coef 218,5717***  19,5428%** 57,6541%*** 8,8416%** 6,8352 -0,1754 2,8090%**
Std. Err. 20,2448 8,1436 5,5017 2,9577 9,2429 0,1359 0,9785
Val-r-p 0,0698 0,0392 0,4632 0,0057 0,7135 0,9147 0,8470
Risco Pais Coef -1,2463* 0,0436** 0,0642 0,000 *** 0,0990 -0,0004 0,0059
Std. Err. 0,6720 0,0211 0,0874 0,0326 0,2680 0,0038 0,0306
N 54 54 54 54 54 54 54
R? 0,9095 0,0576 0,8311 0,2375 0,1229 0,0654 0,4706
VIF 2,75 2,75 2,75 2,75 2,75 2,75 2,75
Shapiro—Wilk 0,1283 0,0016 0,6910 0,3685 0,2125 0,0001 0,5923
Breusch-Pagan 0,1065 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0959
Chow 0,1024 0,0000 0,0001 0,0000 0,0000 0,0000 0,0952
Hausman 1,0000 1,0000 1,0000 X 1,0000 1,0000
Woodridge 0,0001 0,0785 0,9061 0,0022 0,0090 0,1159 0,0018
Wald 0,9275 0,0052 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000

Fonte: resultado das pesquisas.
Nota: *, ** ¢ *** denotam significancia nos niveis de 10%, 5% e 1%, respectivamente. Coef: sdo os coeficientes estimados; std. err.: sdo os valores de Erro-Padrdo
Cada teste apresentou a respectiva significancia.
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Continuag¢do da Tabela 7

sl . Qutros Tot. Desp. Total de Total de Outros Rem. esperada Rem esperada
Varidveis Independentes  CESSR Itens Financeirla)ls Depreciacdes Custos Fixos sobre capl;tal fixo cultivo d(? cafezal Terra
Val-r-p 0,1190 0,4254 0,0007 0,0686 0,3256 0,1916 0,0665 0,0298
PIB Coef 0,3237 0,1841 2,0261*** 6,2011%* 2,1189 3,7489 0,1559* 18111**
Std. Err. 0,2039 0,2310 0,5558 3,3293 2,1333 2,8302 0,0830 0,8334
Val-r-p  0,0238 0,3916 0,0003 0,1512 0,3654 0,0814 0,0062 0,0092
Inflagdo Coef 0,5623***  _0,2366 -3,1786%** -5,5616 -2,0514 -5,3826* -0,2676%* -8,4341%**
Std. Err. 0,2409 0,2762 0,8247 3,8131 2,2440 3,0242 0,0935 3,2385
Val-r-p  0,0002 0,0967 0,0000 0,4692 0,6727 04117 0,0046 0,0093
Taxa de Juros  Coef 0,3955%**  0,3042 3,1353%** 0,9540 -0,1926 0,7265 0,0974%*** 5,2309%**
Std. Err. 0,0961 0,1832 0,5776 1,3078 0,4531 0,8772 0,0327 2,0119
Val-r-p  0,0007 0,1954 0,0002 0,9990 0,3984 0,3664 0,4689 0,1012
Taxa de Cambio Coef 2,5511%** 09787 0,8,3804%*** -0,0147 -6,5987 -9,3161 -0,2231 11,5926
Std. Err. 0,7051 0,7560 2,1055 12,0254 7,7434 10,2176 0,3055 7,0720
Valr-p 0,5595 0,5634 0,1229 0,2120 0,3220 0,2109 0,1165 0,1348
Risco Pais Coef -0,0139 0,0065 0,0876 0,4375 0,2307 0,3818 0,0144 0,0673
Std. Err. 0,0237 0,0112 0,0558 3,3506 0,2305 0,3011 0,0090 0,0450
N 54 54 54 54 54 54 54 54
R? 0,6786 0,1014 0,7409 0,1965 0,0573 0,1294 0,2749 0,3495
VIF 2,75 2,75 2,75 2,75 2,75 2,75 2,75 2,75
Shapiro—Wilk 0,1316 0,0002 0,1754 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0090
Breusch-Pagan 0,1910 0,0000 0,2129 0,0002 0,1831 0,2116 0,0925 0,0000
Chow 0,1583 0,0000 0,1728 0,0041 0,1531 0,1719 0,0928 0,0004
Hausman 1,0000 1,0000 1,0000 X 1,0000 1,0000 X 1,0000
Woodridge 0,1166 0,0920 0,0076 0,6807 0,4448 0,7816 0,9929 0,0477
Wald 0,3705 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000

Fonte: resultado das pesquisas.
Nota: *, ** ¢ *** denotam significAncia nos niveis de 10%, 5% e 1%, respectivamente. Coef: sdo os coeficientes estimados; std. err.: sdo os valores de Erro-Padrio.
Cada teste apresentou a respectiva significancia.
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A partir da analise da Tabela 7, € possivel inferir que a variavel dependente “Preco”
apresenta uma relacao direta e significativa com as variaveis independentes: Produto Interno
Bruto (PIB), Taxa deInflagdo, Taxa deJuros e Taxa de Cambio. Essa significancia ocorre a um
nivel de0,01 e os coeficientes associados sdo 35,2501, 34,7994, 15,7598 € 218,5717,
respectivamente. Essa conclusdo se alinha com os dados encontrados no estudo de Souza
(2021), que investigou a relagdo entre varidveis economicas e indicadores de desempenho na
estrutura de capital e valor de mercado de empresas. Nesse contexto, o estudo identificou uma
relacdo significativa de 1% entre a estrutura de capital e o valor de mercado.

Essa constatacdo também estd em consonancia com a afirmagdo de que
o PIB desempenha um papel crucial no aumento dos precos das commodities agricolas. O
crescimento econdmico pode impactar a demanda por alimentos e biocombustiveis,
influenciando, assim, as variagdes nos precos das matérias-primas (Boug e Cappelen, 2010).
De maneira consistente, o estudo de Nikolaou et al. (2018) demonstrou uma relagao
significativa entre os pregos das commodities e as flutuacdes do PIB nos paises produtores de
café.

No que diz respeito ao impacto da Inflagdo nos precos do café, os achados corroboram
com os resultados do estudo de Tang e Xiong (2012), no qual destacaram o impacto
estatisticamente positivo entre a inflagdo e os precos das commodities. Tang e Xiong (2012)
seguem dizendo que o aumento da inflacdo geralmente leva a uma maior demanda por ativos
reais, como as commodities, uma vez que os investidores buscam prote¢do contra a
desvalorizacdo das moedas. Informagdes essas que se alinham aos resultados desse estudo que
indicaram que arelacao entre inflacdo e commodities € estatisticamente significativa e positiva,
porém a relacdo da inflagdo com as varidveis remunera¢do esperada sobre o capital fixo e
remuneragao esperada do cultivo do cafezal ¢ inversa pois a inflagdo leva a perda de valor do
dinheiro, diminuindo assim a rentabilidade

Entretanto, esses achados contrastam com os resultados obtidos por Ciner e Gurdgiev
(2013), que identificaram que a taxa de inflagdo, quando associada a flutuagdes elevadas, pode
ter impactos desfavoraveis ou negativos nos precos das commodities agricolas. Ciner e
Gurdgiev (2013) ressaltaram ainda que a inflagdo pode aumentar os custos de producao para os
agricultores, resultando em uma reducdo na oferta de commodities agricolas e,
consequentemente, uma diminui¢do nos precos.

J4 a andlise darelag@o entre preco e taxa de juros de Frankel (1986, 2006) ressalta que
a associacao entre essas variaveis ¢ multifacetada, dependendo de diversos fatores. No entanto,

o estudo de Bastos e Palma (2023) apresenta uma visdo contraria. Surpreendentemente, esses
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utlimos pesquisadores observaram que, apesar das taxas de juros globais permanecerem
elevadas, os valores das commodities tém declinado.

A andlise da Taxa de Cambio revela uma relagdo direta e robusta com os pregos das
commodities. Essa conclusdo est4 alinhada com o estudo conduzido por Rosolen et al. (2013),
que investigou a previsao dos precos das commodities por meio das taxas de cambio. Os
resultados confirmam uma causalidade significativa entre a taxa de cambio e as flutuagdes nos
precos das commodities.

De forma intrigante, a variavel Risco Pais apresentou uma relacdo inversa com os
precos. O coeficiente de -1,2463, com nivel de significancia de 0,10, contradiz os achados de
Dalcin et al. (2017). No estudo desses autores, que empregou uma metodologia de analise de
dados em painel com Threshold, o EMBI-BR (risco pais) ndo demonstrou significincia na
rentabilidade dossetores econdmicos brasileiros sugerindo que essa variavel nao afeta o retorno
desses setores.

A anélise dos custos associados a producdo da commodity do café revela insights
relevantes. Dentre as varidveis dependentes, Mao de Obra, Fertilizantes e Agrotoxicos
emergem como os principais componentes dos custos. Essa conclusdo estd em consonancia com
o estudo de Fehr et al. (2012), que identificou que essas variaveis representam os principais
custos do café. Especificamente, a mdo de obra corresponde a 32% dos custos, enquanto os
gastos com fertilizantes e agrotoxicos representam 30%. Marques e Moreira (2024) corroboram
esses achados recentemente, indicando que essas variaveis respondem por mais de 50% dos
custos totais.

A relacdo entre os custos associados aos Fertilizantes e Agrotoxicos e a variavel
independente Taxa de Cambio ¢ um aspecto relevante na analise dos custos de producao de
commodities agricolas. Dados da CEPEA (2023) até novembro de 2022 indicam que 86% dos
fertilizantes utilizados no Brasil sdo importados, o que estabelece uma forte correlagdo com a
taxa de cambio. Além disso, o uso de agrotoxicos tem apresentado crescimento significativo
nos ultimos anos, conforme relatérios daEMBRAPA, seguindo um comportamento semelhante
ao dos fertilizantes. Essa relacdo se alinha a ideia de que, quando hd uma valorizacdo do dolar
em relacdo a outras moedas, os custos de producdo e transporte tendem a aumentar, uma vez
que € necessario mais dolar para adquirir insumos ou servigos em outras moedas (Chan, Tse e
Williamns, 2011).

A regressdo linear multipla da variavel beneficiamento trouxe uma relagdo inversa e de
significancia de 0,05 com a inflagcao e uma relagao positiva e significancia 0,1 com taxa de juros

e 0,01 com a taxa de cambio. Esse processo estd relacionado a produgdo do café, oferta e
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demanda. Periodos de inflagdo alta e perda de valor de compra do dinheiro, provavelmente a
demanda de café diminuira, diminuindo os custos com beneficiamento e vice-versa.

A variavel dependente CESSR apresenta significancia direta em relagcdo as variaveis
independentes Inflagdo, Taxa de Juros e Taxa de Cambio, com niveis de significancia de 0,01
e coeficientes estimados de 0,6568, 0,3603 e 0,0002, respectivamente. Além disso, em relagdo
a variavel independente Taxa de Cambio, o coeficiente estimado ¢ de 0,3561, com nivel de
significancia de 0,10. E relevante destacar que a variavel CESSR representa a Contribuigao
Especial para a Seguridade Social Rural, calculada como 1,5% sobre o valor da receita bruta
proveniente da comercializagdo da producao. Essa contribuigdo ¢ de responsabilidade do
comprador, atuando como contribuinte substituto (CONAB, 2020). Assim, as flutuacdes nas
varidveis econOmicas afetam o preco do café, refletindo-se no imposto a ser recolhido e,
consequentemente, aumentando os custos totais.

A varidvel “Total de Despesas Financeiras” apresenta uma relagdo significativa com
trés importantes indicadores econdmicos: o Produto Interno Bruto (PIB), a Taxa de Juros ¢ a
Taxa de Cambio. Além disso, essa variavel possui uma relacdo inversa com a Inflagdo. Esses
achados corroboram estudos anteriores. Por exemplo, Bernardelli e Bernadelli (2016)
analisaram o mercado aciondrio considerando varidveis macroecondmicas € concluiram que a
relacdo entre despesas financeiras e oscilagdes na bolsa de valores € relevante. Da mesma
forma, Alves (2023) investigou o impacto da Inflacdo e da Taxa de Juros no crescimento dos
fundos de investimentos. Vale ressaltar que o aumento da taxa de juros € uma estratégia para
controlar a inflagdo e manter os precos estaveis em certa medida.

A andlise deregressao revela relagdes significativas entre a variavel dependente “Terra”
e tr€s importantes indicadores econdmicos. A variavel Terra apresenta uma relacdo inversa com
ainflacdo, significativa aumnivel de 1%. Além disso, observa-se uma relacdo positiva, também
significativa a um nivel de 1%, com a taxa de juros, bem como uma relacio com o Produto
Interno Bruto (PIB), significativa a um nivel de 5%. Esses resultados convergem, em parte,
com o estudo de Bartels e Gurgel (2016), que avaliou a influéncia das principais commodities
agropecudrias e varidveis macroeconOmicas nos pre¢os da terra agricola no Brasil. Nesse
estudo, a Uinica variavel que apresentou cointegracdo com o prego da terra foi a taxa de juros.
Além disso, foi possivel verificar a relacdo da inflagdo e do PIB com o prego da terra.

No contexto das commodities, ¢ evidente como as variaveis PIB, Inflacdo e Taxa de
Céambio se relacionam com um amplo conjunto de varidveis dependentes, apresentando

significancia estatistica em diversos niveis. Essa constatacdo encontra respaldo em resultad os
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obtidos em estudos anteriores (Lyrio e Aratjo, 2013; Bernadelli e Bernadelli, 2016; Dalcin et
al., 2017; Oliveira, Neto e Silva, 2018).

Os achados demonstraram que os fatores econdmicos, como PIB, Inflagdo, Taxa de
Juros, Taxa de Cambio e Risco Pais, estdo diretamente relacionados ao desempenho
organizacional. Dessa forma, a organizacdo ou producdao de café commodity pode ser
compreendida como um sistema aberto (Oliveira; Kovacs, 2006). Afinal a Teoria da
Contingéncia se baseia na ideia de que a organizag@o constitui um sistema composto por partes
inter-relacionadas, as quais integram um todo mais amplo (Espejo, 2008). E que para se manter
competitiva, a organiza¢do deve enfrentar as incertezas e equilibrar os fatores que a impactam
(Espejo & Frezatti, 2008). Assim, os resultados desta pesquisa corroboram com as premissas
da relacdo do ambiente na produgdo de café commodity, conforme exposto na Teoria
Contingencial (Lawrence; Lorsch, 1967). Isso ocorre porque ela fortalece as decisoes da
empresa, preparando-a para possiveis eventos que poderiam comprometer seu negédcio. Ao a
relagdo das variaveis econdmicas com o preco € o custo do café € possivel perceber como o
aspecto contingencial ambiente estd diretamente ligado a varios outros fatores contingenciais
para a tomada de decisdo.

Ao entender o comportamento das varidveis econdmicas em relagdo a formacdo de
preco e custo do café outros fatores contingenciais sao impactados. No fator tecnologia, por
exemplo, o investimento em maquindrios de ponta para a substitui¢do de mao de obra que
segundo Fehr (2012) representa mais de trinta por cento na formagdo dos custos. Ja o fator
contingencial tamanho da organizacdo serd importante para definir o acesso do cafeicultor a
politicas publicas de financiamento da safra. Compreender essa relagdo auxilia nas decisdes de
comercializacdo do café e a entender o comportamento do mercado, indicando aos produtores
qual se ¢ hora de vender ou estocar o produto, decisdo ligada ao fator contingencial estratégico.
Tudo isso combinado tem-se o fator contingencial estrutura, pois ao projetar e ter uma ideia
mais assertiva do comportamento da safra podera se preparar melhor em relagcdo contratacao de
mao de obra, entender quais sao os pontos fortes e fracos da organiza¢do. Essas contingéncias
sdo o que fazem a empresa decidir por novos caminhos e novas a¢des que impactam em seus
resultados, confirmando que, mesmo existindo contingéncias, ¢ possivel gerir ¢ tomar atitudes
para minimizar os efeitos e corrigir as rupturas causadas pelas adversidades (Klein et al., 2019).

Contudo, ¢ importante considerar que o controle e a manipulacdo dessas variaveis
também desempenham um papel crucial no resultado financeiro. Por exemplo, decisdes
estratégicas que buscam otimizar o uso dessas variaveis podem afetar diretamente o lucro

(Chandler, 1962). A gestdao adequada desses fatores econdmicos, aliada a compreensdo das
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contingéncias do ambiente, pode influenciar significativamente o desempenho econdémico da
producao de café (Khandwalla, 1972). Portanto, a analise cuidadosa dessas relagdes e a tomada
de decisdes informadas sdo essenciais para maximizar os resultados financeiros.

Com base nos resultados dapesquisa realizada, o Quadro 7 apresenta, de forma concisa,
um resumo dos principais achados. Nesse quadro, estdo destacadas as informagdes essenciais
que emergiram da analise e que sdo relevantes para o contexto do estudo. Ele serve como uma
sintese acessivel para os leitores, permitindo uma rapida compreensao dos principais pontos

abordados na pesquisa.

Quadro 7 — Principais resultados encontrados.

Variavel Independente Resultados encontrados
PIB E possivel constatar que o Produto Interno Bruto
(PIB) mantém interagdes significativas com

0 preco e mais sete varidveis de custo (Mao de Obra,
Fertilizante, Agrotéxico, Total das despesas
Financeiras, Total de Depreciagdo, Remuneracao
esperada do Cafezal, Terra). Notavelmente, todas
essas relagdes sdo positivas. As

varidveis prego e fertilizantes surgem como as

mais influenciadas pelo PIB.

Inflagdo A inflagdo, como fendémeno macroecondmico,
apresenta interagdes complexascom diversas
variaveis, incluindo o prego e outrassete variaveis de
custo(Mao de Obra, Agrotoxico, Beneficiamento,
CESSR, Total das despesas Financeiras, Total de
Depreciagdo, Remunerag¢do esperada do Cafezal).
Notavelmente, sua relagdo com a
variavelpreco é positiva, enquanto com as variaveis
de custo, a relagdo énegativa. Essa dindmica
provavelmente decorre do fato de que a inflacio
acarreta deprecia¢do do valor monetario e redugdo do
poder de compra. As varidveis preco e terra emergem

como destaques nesse contexto.

Taxa de juros A taxa de juros, como fendmeno macroecondmico,
apresenta interagdes complexascom diversas
variaveis, incluindo o preco e outrassete variaveis de
custo (Mao de Obra, Fertilizante, Beneficiamento,
CESSR, Totaldasdespesas Financeiras, Remuneragio

esperada do Cafezal, Terra). Notavelmente, sua
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relacdo com a varidvel prego € positiva. As varidveis

preco, fertilizantes e terra sdo destaques nesse
contexto.
Taxa de cambio A taxa de cambio se relaciona com varias variaveis de

custo, incluindo mao-de-obra, agrotdxicos e outras
despesas associadas a producdo (Prego, Fertilizante,
Beneficiamento, CESSR, Total das despesas
Financeiras). Todas essas varidveis apresentam
significaAncia estatistica de 0,01, com exce¢do da méo-
de-obra, que possui um nivel de significincia
ligeiramente menor de 0,05. Os maiores impactos
ocorrem no prego e na variavel fertilizante, o que ¢
coerente, considerando que o café é uma commodity
negociada em dolares e o paisdepende de fertilizantes

importados para a produgio.

Risco Pais A variavel Preco apresenta umarelacido inversa com a
variavel Risco Pais, embora essa relagdo tenha um
nivel de significancia de 0,1. Além disso, as
varidveis mao-de-obra e agrotéxicos demonstram

uma relagdo positiva com a varidvel dependente.

Fonte: Dados da pesquisa.

5 CONSIDERACOES FINAIS

O estudo acerca da relagdo entre as variaveis econOmicas e as commodities tem
despertado crescente interesse na literatura académica, embora ainda seja um tema pouco
explorado pelos pesquisadores. A compreensdo mais aprofundada dessa dinamica
oferece oportunidades significativas para aprimorar a gestdo dos precos e custos das
commodities, bem como para compreender seu comportamento diante das flutuagcdes dessas
variaveis. Essa andlise pode contribuir para ampliar a margem de lucro no setor.

O objetivo desta pesquisa consistiu em investigar a relacdo das varidveis
econdmicas (como o Produto Interno Bruto (PIB), a Inflagdo, a Taxa de Juros, a Taxa de
Cambio e o Risco Pais) nos precos e custos dascommaodities de café, sob a perspectiva da teoria
da contingéncia. Para tanto, foram coletados dados referentes aos pregos e custos do café
arabica entre os anos de 2014 e 2022 nas cidades de Luis Eduardo Magalhdes (BA), Venda
Nova do Imigrante (ES), Cristalina (GO), Patrocinio (MG), Londrina (PR) e Franca (SP), a

partir do site da Companhia Nacional de Abastecimento (CONAB). Inicialmente, foi realizada
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uma analise estatistica descritiva, seguida pela correlagdio de Pearson e Spearman e,
posteriormente, pela aplicagdo da regressdo linear multipla para investigar as relagdes entre
essas variaveis.

De acordo com a andlise realizada, foi possivel estabelecer uma relacdo significativa
entre as variaveis econdmicas (como o Produto Interno Bruto (PIB), a Inflagdo, a Taxa de
Juros e a Taxa de Cambio) e os precos e custos das commodities de café. No entanto, observou-
se que a variavel Risco Pais apresentou pouca relevancia nesse contexto, relacionando-se
apenas com as variaveis preco e agrotoxico.

O Produto Interno Bruto (PIB), que representa a soma de todos os bens e servigos finais
produzidos por um pais, estado ou cidade em um determinado periodo (geralmente um ano), ¢
um indicador crucial para avaliar se uma economia estd em expansao ou retracdo. Mudancas
nas variaveis externas, como o PIB, tém impacto direto na demanda e oferta desses produtos
(Vintila e Stancu, 2015; Sesso, Sesso Filho e Pereira, 2021). As flutuacdes no PIB conferem
valor ao produto, incentivando os agricultores a concentrarem-se nele e, consequentemente,
elevando seu preco devido a maior procura e a oferta limitada.

A Taxa de Juros, por sua vez, possui uma relacdo com os precos e custos do café. Ela
determina o custo do dinheiro, afetando empréstimos e financiamentos em toda a cadeia
produtiva. Como o café ¢ uma commodity cotada na bolsa de valores e negociada em dolares,
e seus principais insumos (agrotoxicos e fertilizantes) também sido importados pelo Brasil e
cotadosem dolar, a Taxa de Cambio desempenha um papel significativo nos custos e pregos do
café¢. Quanto maior a Taxa de Cambio, maiores serdo os custos de producdo e,
consequentemente, o preco final do café.

Por outro lado, a inflagdo, embora tenha uma relacdo positiva com o preco do café,
apresenta uma relagdo inversa com os custos do produto. A inflagdo ¢ um indice que mede a
variacdo de pregos em um determinado periodo. Periodos de inflagdo alta reduzem o poder de
compra do consumidor, levando-o a consumir menos produtos. Isso, por sua vez, diminui a
necessidade de producgdo e, consequentemente, os custos associados.

Todos esses resultados vao de encontro a teoria da contingéncia que estabelece uma
relagdo funcional entre as condigdes do ambiente e as técnicas administrativas apropriadas para
o alcance eficaz dos objetivos. Para explicar tal fendmeno, destacando-se que as organizagdes
sdo de natureza sistémica, assim as caracteristicas organizacionais apresentam interacdo entre
si e com o ambiente. Isso faz com que tudo o que ocorrer no ambiente influencie nas rotinas

da organizagao (Klein et al., 2019).
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Teoria da Contingéncia ndo apenas reconhece a complexidade das organizagdes, mas
também fornece valiosos caminhos sobre como elas podem prosperar em um ambiente em
constante evolu¢ao. Assim, qualquer evento ou mudanca no ambiente pode influenciar
diretamente as rotinas organizacionais (Klein et al., 2019). A pesquisa reforga a relevancia
fundamental da Teoria da Contingéncia ao reconhecer que o ambiente externo e os fatores
internos de uma organizagdo estdo intrinsecamente interligados. Essa interdependéncia
desempenha um papel crucial na determinacdo do sucesso da organizagdo. E os resultados
reforcam a ideia de que um maior controle sobre as varidveis econdmicas, (ambiente externo)
oferecem uma vantagem competitiva em relagdo aos demais concorrentes ¢ uma melhor
compreensdao do mercado de café comodities, possibilitando o aumento de lucro através da
gestdo de preco e custos.

Além  disso, ¢  importante  ressaltar que  os fatores  contingenciais
internos (estrutura, porte, tecnologia e estratégia) também sdo profundamente impactados.
Esses elementos desempenham um papel crucial na forma como a organizacdo se adapta ao
ambiente e enfrenta as incertezas. A intera¢do entre esses fatores internos e externos ¢
fundamental para o sucesso e a sobrevivéncia continua da organizagdo, conforme preconizado
pela Teoria da Contingéncia, ndo apenas reconhecendo a complexidade das organizacdes, mas
também fornecendo valiosos caminhos sobre como elas podem prosperar em um ambiente em
constante evolucao.

Inicialmente, ¢ importante destacar que a amostra geografica foi deliberadamente
restrita a seis cidades. A selecdo dela neste estudo apresenta a caracteristica de ser intencional,
na qual o pesquisador ¢ responsavel por conduzir a investigagdo, seleciona cuidadosamente os
individuos ou unidades de interesse com base em critérios pré-determinados, sendo subjetiva e
ndo probabilistica. Embora essa abordagem tenha proporcionado insights valiosos, reconhece-
se que ela ndo abrange completamente a diversidade geografica dos estados produtores de café
no vasto territdrio brasileiro. Ampliar essa amostra para incluir mais localidades permitiria uma
analise mais abrangente e representativa, podendo assim analisar amostras de grandes
organizagdes cafeicultora até o pequeno produtor, e assim entender se o comportamento das
variaveis economicas os atinge da mesma forma.

Outra limitacdo identificadadiz respeito ao periodo decoleta de dados, que se restringiu
aos anos entre 2014 e 2022. Essa escolha temporal pode ndo ter capturado mudancas
significativas ocorridas antes ou depois desse intervalo. Portanto, sugere-se considerar dados

de longo prazo para compreender melhor as tendéncias e padrdes ao longo do tempo.
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Este estudo, ao investigar minuciosamente a intera¢ao entre variaveis econdmicas € 0s
pregos/custos do café, revelou insights relevantes e apontou para oportunidades significativas
de pesquisa futura. Além das variaveis ja exploradas (PIB, Taxa de Juros, Taxa de Cambio,
Inflagdo e Risco Pais), ha outras métricas econdmicas que merecem investigacdo. A taxa de
desemprego e o crescimento populacional, por exemplo, podem influenciar os resultados e
oferecer novas perspectivas sobre as dinamicas do setor cafeeiro.

Uma abordagem comparativa internacional também se mostra promissora. Ao incluir
outros paises produtores de café, poderiamos identificar padrdes universais ou particularidades
regionais nas relagdes econOmicas. Essa comparagdo enriqueceria nossa compreensio €
permitiria insights valiosos para a gestdao e tomada de decisoes.

Por fim, a analise multicommodities ¢ uma dire¢do interessante. Além do café, outras
commodities agricolas, como soja, milho e carne, também desempenham papéis cruciais na
economia global. Investigar essas interagdes entre diferentes produtos agricolas poderia
fornecer uma visao mais holistica das dinamicas econdmicas setoriais.

Em sintese, este estudo ndo apenas preenche uma lacuna na literatura contébil, mas
também aponta para caminhos a serem trilhados por pesquisadores interessados em aprofundar
o conhecimento sobre as relacdes economicas no setor cafeeiro e além dele. Uma contribuigado
significativa para a Teoria da Contingéncia reside na compreensao de como as varidveis
econdmicas (como prego e custo do café) interagem com o ambiente e afetam as decisdes
organizacionais. Essa andlise refor¢a a importancia da adaptagao estratégica e da consideragao

das circunstancias especificas para o sucesso das organizagoes.
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