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Algoddo brasileiro: produtividade garantiu grandes saltos nas vltimas décadas

A producéo nacional de algodéo de-
senvolveu-se de forma crescente até
o final da década de 1980, periodo em
que O Processo passou a se inverter,
com a quantidade produzida e a area
colhida registrando decréscimos acen-
tuados, que se mantiveram até meados
da segunda metade da década de 1990.
Entretanto, nas safras seguintes, esses
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indicadores mostraram expressivos
sinais de recuperacao, levando o Brasil
a um papel importante na produgao e
na exportacao da pluma de algodao. Um
fator que contribuiu para o crescimento
da producao brasileira de algodao foi o
aumento da produtividade obtida por
hectare, que cresceu, aproximadamen-
te, 7,3 vezes, entre 1970 e 2004. Esse

processo, que na verdade havia se ini-
ciado na década de 80, intensificou-se
de forma marcante, a partir da segunda
metade da década de 90 (Figura I).

0 mesmo fendmeno pode ser ob-
servado em termos mundiais: na safra
2004/2005, a produtividade foi 88% maior
do que aregistrada em 1970/1971 (Figura
2).Observa-se, assim, pelo lado da oferta,
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Fonte: United State Department of Agriculture (USDA).

VISAO AGRICOLA N°6



AGRONEGOCIO

uma pressao, influenciada principalmen-
te pela produtividade crescente; e, pelo
lado da demanda, maior concorréncia
com produtos substitutos. Dados da
Associacao Brasileira da Industria Téxtil
(Abit) revelam o crescimento do consu-
mo de pluma de algodao com relacdo ao
total da fibra de algodao consumida pela
industria nacional, nas décadas de 70 e
80. Entretanto, a partir da década de 90,
a participacao do algodao no consumo
industrial passou a ter decréscimos
anuais. Uma conseqiéncia desse fato foi
o decréscimo nas cotagdes da pluma de
algodao, nos mercados interno e externo
(Figura 3).

Em anos recentes, observou-se uma
ligeira estabilizacao e recuperacdo das
cotacdes, mas sem sustentacdo — devido
aos aspectos mencionados. Até meados
da década de 90 — incluindo o periodo
pré-abertura comercial e aquele em que a
producéo sofreu decréscimos no merca-
do brasileiro —, as cotacdes do mercado
interno de algodao em pluma pareciam
oscilar mais em funcao das condicoes de
ofertae demanda doméstica. Entretanto,
os patamares de precos de exportacao
(FOB — Free on board) e de importacdo
(CIF — Cost, insurance and freight) eram
importantes para determinar os limites
superiores e inferiores de oscilacao das
cotag0es internas, situacao que prevale-
ce atualmente.

Estudos sobre a formacéo de precos
naqueles periodos apontam uma rela-
cao de longo prazo entre os valores do
mercado futuro da Bolsa de Mercadorias
e Futuros (BM&F), para o mercado inter-
no, e do Indice Cotlook A, de Liverpool.
Outros, porém, ao analisar as relacdes
de longo prazo de séries de pregos de
algodao brasileiras e internacionais
(Bolsa de Nova York e do indice Cotlook
B) apontaram para a ndo-relacdo entre
as séries, realcando a pequena interde-
pendéncia entre as mesmas (veja, entre
outros: Barbosa, Margarido e Nogueira
Jr.,2002; Rochelle, 2000; Costa e Ferreira
Filho, 2000). Em anos mais recentes, a

intensificacdo da abertura comercial
da economia brasileira na década de
90 e a evolucao da nova cotonicultura
modificaram radicalmente o processo
de formacéao de precos do algodao no
Brasil. As cotacOes internas passaram a
depender mais das oscilacoes de precos
do mercado externo, e ndo somente das
condicoes de oferta e demanda do mer-
cado doméstico.

Esse tema foi objeto de pesquisa de di-
versos autores, entre eles Coelho (2002) e
Alves e Ferreira Filho (2006). Em termos
gerais, os testes estatisticos efetuados
pelos autores apontaram uma relagao
de longo prazo entre os precos externos
e internos. Contudo, analises de curto
prazo nao indicaram uma forte depen-
déncia das cotacgOes interna e externa.
Alguns fatores podem justificar esses re-
sultados. Inicialmente, destaca-se o fato
de as cotagdes internas oscilarem em um
intervalo determinado pelo preco FOB de
exportacao, subtraido do custo de expor-
tacao e CIF de importacéao, acrescido do
custo da operagéo, conforme apresenta
aFigura4. O limite superior de oscilacao
dos precos internos é dado pelo preco
CIF, uma vez que precos acima desse va-
lor, no mercado interno, fardo com que 0s
compradores comprem do exterior.

Ja o preco FOB, que é o valor recebido
pelos exportadores, determina o limite
inferior dos precos internos. Se o pre-
¢o interno estiver abaixo desse valor,
os vendedores terdo incentivos para
destinar seu produto para o mercado
externo.

Contudo, se os pre¢os internos nao
estiverem relativamente proximos a
esses limites, variacdes das cotacdes
externas podem nao ter impacto no
curto prazo sobre esses precos. Isso
também pode ocorrer quanto maior for
a diferenca entre os limites inferiores e
superiores, dados pelos precos CIF e FOB,
respectivamente. Da mesma forma, se os
limites sofrerem um choque conjunto e
se deslocarem paralelamente na mesma
proporc¢ao, dependendo dos patamares

de precosinternos, eles podem nao reagir
as cotacoes externas.

Parecem ser esses os principais fatores
que justificam a pouca sensibilidade
dos precos internos as variacoes dos
externos, no curto prazo. Apesar de a
producao brasileira ter apresentado
crescimento expressivo no periodo sob
analise, também merece destaque o
fato de as dificuldades de transito com
o mercado externo, via exportacao e/ou
importacao, ndo terem permitido uma
transmissao imediata e direta de precos,
em alguns periodos. Entre outros fato-
res, podem ser destacadas como causas
disso as dificuldades de crédito externo,
para importacéo, e de contéineres, para
exportacao.

Os autores da pesquisa mencionada
destacam que apenas observacoes diarias
das oscilagdes e patamares dos precos
dos mercados interno e externo podem
nao ser suficientes para uma tomada de
decisao correta, por parte dos agentes,
emrelacdo a vendas nos mercados inter-
no e externo, assim como aos periodos de
efetivacdo e cumprimento dos contratos.
Serianecessario também que se fizessem
analises de outros fatores micro e macro-
economicos, como condicodes de oferta
e demanda internas e externas, além de
custos de comercializacdo. Mesmo assim,
€ necessario conhecer os intervalos nos
quais os precos internos podem e/ou
estdo oscilando. O acompanhamento
das paridades de exportacdo (que mostra
quanto se pode receber, caso se efetue a
exportacdo) e de importacao (que mostra
quanto se pagaria, caso se efetue aimpor-
tacdo) parece ser um bom indicador.

Na Figura 5, pode-se analisar a evo-
lucdo das cotagdes domésticas e inter-
nacionais de algoddo em pluma, assim
como a paridade de exportacao. O indice
Cotlook A reflete o valor do produto pos-
toem Liverpool. O valor de Nybot é o que,
em geral, os agentes tomam como base
para cotacoes futuras, refletindo, em
grande medida, as condicoes de oferta e
demanda dos Estados Unidos. Os valores



FIGURA 3 | EVOLUCAO DOS PRECOS RECEBIDOS PELOS PRODUTORES DE ALGODAO NO BRASIL - JAN./1980 A DEZ./2005*
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parao Brasil sdo as cotacdes do Centro de
Estudos Avancados em Economia Aplica-
da (Cepea) da USP ESALQ, que refletem
o valor do produto posto no patio da
industria, em Sao Paulo. A paridade, por
sua vez, sinaliza o valor que o vendedor
estaria recebendo pelo produto, caso
exportasse. Esse valor é calculado pelo
Cepea, decompondo o preco dado pelo
indice Cotlook A (posto no norte da Eu-
ropa) até o porto no Brasil, o que é feito
por meio do desconto dos diversos itens
de custo envolvidos (transporte, seguros,
custos portuarios etc.).

Como visto, o valor da paridade de-
termina o preco minimo que o vendedor
estaria disposto a receber para a venda
no mercado interno, pois, se as cotacoes
domeésticas estiverem abaixo do patamar
da paridade, o produtor tera incentivo
para venda ao mercado externo, o que
poderia levar a acréscimo, em um periodo
posterior, das cotacdes domésticas. Pela
Figura 6, observa-se que, desde 200I,
quando o Brasil passou a ter crescimento
nas exportacoes, ha uma forte relacdo
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FIGURA 4 | RELACAO DO PRECO DOMESTICO COM OS PRECOS CIF DE IMPORTACAO E FOB DE

EXPORTACAO

Preco doméstico

Valor CIF + custo importagao

Preco doméstico

Valor FOB + custo exportacao

Quantidade

Fonte: Elaborado pelos autores.
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FIGURA 5 | EVOLUCAO DOS PRECOS INTERNOS - BRASIL — E EXTERNOS - NYBOT E COTLOOK - DO ALGODAO EM PLUMA E DA PARIDADE DE
EXPORTACAO - JUL./2001 A DEZ./ 2005
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FIGURA 6 | EVOLUCAO DOS PRECOS INTERNOS - BRASIL - RECEBIDOS PELA EXPORTACAO E PAGOS PELAS IMPORTACOES -
AGO./ 1996 A ABR./ 2006*
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FIGURA 7 | VARIACAO ESTACIONAL DO PRECO DO ALGODAO EM PLUMA NO BRASIL
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Fonte: Dados bdsicos do Cepea USP ESALQ; elaborada pelos autores.

entre as cotacdoes domésticas e interna-
cionais. De forma geral, o preco do mer-
cado interno oscilou entre o intervalo
minimo da paridade de exportacéo e o
maximo do valor posto em Liverpool. Ao
mesmo tempo, acompanhou o nivel do
primeiro vencimento do mercado futuro
de Nova York.

0 avanco das exportacdes e das im-
portacoes e dos respectivos niveis de
precos recebidos e pagos pelas mesmas
também parece sustentar os valores do
mercado interno. Na Figura 7, os valo-
res apresentam tendéncia semelhante,
na maior parte do periodo. Em alguns
momentos, parecem ser 0s precos pagos
pelas importacdes que ajudam a dar sus-
tentacao as cotacdes domésticas, como
entre o segundo semestre de 2003 e o
primeiro de 2004, uma vez que as cota-
cdes externas também estavam em cres-
cimento (Figura 5). Mas € interessante a
analise dos anos 2004, 2005 e inicio de
2006, de maior exportacdo e pequena
importac¢ao, quando os precos recebidos
pelas exporta¢des ndo apresentaram
decréscimos, como os precos recebidos

pelo produtor doméstico. Novamente,
parece ser o valor médio da importacao
que determinou as oscilacoes do mer-
cado interno.

Além de variacoes expressivas nos
precos do algodao, observadas entre
diferentes anos-safra, verificam-se tam-
bém varia¢des acentuadas nas cotacoes
ao longo dos meses do ano, relacionadas
ao ciclo produtivo da cultura. O padrao
sazonal dos precos do algodao em
pluma pode ser observado na Figura 7,
com dados de janeiro de 2000 a dezem-
bro de 2005, em que os precos foram
transformados em indices, com a média
assumindo valor 100. Como se pode ve-
rificar, em média, as maiores cotacdes
do algodao sao obtidas nos meses de ja-
neiro e fevereiro de cada ano. Em marco,
quando a oferta do produto dos Estados
das regioes Sul e Sudeste comecam a
entrar no mercado, as cotacoes iniciam
atendéncia de queda, intensificando-se
entre junho e agosto, periodo de entrada
efetiva do algoddo do Centro-oeste e
Bahia no mercado. Nos meses seguintes,
ha uma recuperacao nas cotagoes.

Essa queda sazonal esta relacionada
as necessidades de recursos financeiros
dos produtores nos periodos de colheita,
favorecendo a competicédo via precos. Na
média do periodo analisado, as cotacoes
de fevereiro sdo 13% superiores as de
julho. Esses indices referem-se a valores
médios para cada més do ano-safra. Sua
dispersdo em anos-safra consecutivos
pode ser avaliada por meio da amplitude
do intervalo de confianga, representado
pelas linhas externas, na Figura 7. Os
dados apontam para a dificuldade de pre-
visao de precos, dada a diferenca entre
os valores-limite superiores e inferiores.
Nota-se que a amplitude da dispersao
dos pregos se reduz nos meses compre-
endidos entre maio e agosto, periodo de
maior volume da safra nacional. @
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