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1 INTRODUCAO

Os precos dos produtos agropecuarios, como é o caso do feijao, exibem
uma consideravel volatilidade e uma variacao ciclica com o decorrer das estacdes
do ano. Na época da safra, o preco € relativamente baixo, aumentando depois até a
época em que o suprimento do produto € minimo (HOFFMANN, 1998).

O produtor de feijdo tenta se proteger dessas flutuacdes de preco
utilizando diferentes estratégias de comercializacdo, como por exemplo, a venda de
toda sua producdo no momento pos-colheita ou a venda do produto em meses que
possuem historico de maior valorizacdo, como € o caso da entressafra.

Porém, na atividade agricola, devem-se considerar os principais tipos de
riscos na tomada de decisdo da comercializacdo, como o risco de producéo, o risco
de mercado, o risco de renda, o financeiro e o institucional.

Um dos riscos que se destaca € o de mercado, que se refere a variacao
da renda do produtor em consequéncia das variagcdes nos pre¢cos de mercado dos
produtos. Ocorrem oscilacées nas expectativas de precos e, consequentemente, no
retorno financeiro da atividade (FERNANDES, 2012). Os precos dos produtos do
setor agricola, ao contrario do que acontece com os precos dos produtos de outros
setores da economia, sofrem variacdo acentuada de janeiro a dezembro de cada
ano. E com o feijdo nao é diferente.

Alguns produtores costumam vender parte da sua producédo logo apés a
colheita. J& o restante do produto é armazenado em cooperativas, empresas ou até
mesmo em armazém préprio, com objetivo de especulagdo ao longo do ano. Neste
caso, essas vendas ocorrem, muitas vezes, em parcelas. Conforme as cotagbes do
preco, o produtor vende ou espera mais tempo. Um dos problemas encontrados
neste sistema é que o método de decisdo da venda do feijado pelos produtores é
muito subjetivo; e justamente para resolver este entrave foi realizado este estudo.

Desta forma, neste trabalho buscou-se encontrar a melhor distribuicdo da
época e quantidades de feijdo a serem vendidos ao longo do ano, de modo que se
obtenha maior lucratividade com pouco risco envolvido.

2 METODOLOGIA (MATERIAL E METODOS)

Os dados de precos de 1990 a 2010 foram disponibilizados pela
EMATER-RS, sendo convertidos para a moeda corrente - real - e, juntamente com a
rentabilidade da Caderneta de Poupanca (CP - benchmark utilizado neste trabalho),
foram deflacionados e corrigidos pelo indice geral de precos (IGP-DI) da Fundacgéo
Getulio Vargas, tendo como base o més de dezembro de 2010.

O custo de estocagem foi orcado em R$ 5,48/tonelada/més, segundo a
CESA (2012). Este valor foi descontado do pre¢o da saca de feijdo para cada més
de comercializacédo apos a estocagem. A diferenca entre o preco da saca no més da
venda (ja descontado o custo da estocagem) e o0 preco no més de janeiro (periodo
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de colheita considerado) foi rentabilizada pela caderneta de poupanca até o més de
outubro do respectivo ano. O valor final foi contabilizado como o lucro da operagao.

Os meses aqui considerados foram escolhidos devido a primeira safra do
feijdo no RS ser responséavel por 76% da producéo total anual do estado (CONAB,
2012) e por, normalmente, ser semeada em outubro e colhida em janeiro; ou seja,
este trabalho esta rentabilizando o produto até o periodo da nova semeadura
(outubro), pois subentende-se que o produtor precisara do lucro ganho com a
estratégia ao longo do ano para cultivar sua nova safra.

A mesma operacdo foi simulada para todos os anos da série histérica
(1990 a 2010) e o somatorio dos lucros de cada ano foi considerada como o lucro da
estratégia.

Através do Visual Basic for Applications (VBA) do Microsoft Excel 2010 foi
realizada uma programacao que gerou todas as combinacdes existentes entre 0s
meses dentro de um ano (de janeiro a outubro) x (vezes) a porcentagem do
montante do produto comercializado em cada més (mdultiplos de 10%). As
combinacdes resultantes passaram de 150.000 e geraram a melhor estratégia para
estes 21 anos.

Para avaliar o impacto do risco e das expectativas de retorno da
estocagem, utilizou-se o indice de Sharpe (IS). Este indice foi criado por William
Sharpe em 1996 e hoje é muito utilizado no mercado financeiro para a analise de
investimentos. O IS é calculado pela seguinte formula:

IS = (RE-RP) / Dp(RE)

RE = Rendimento da estratégia avaliada

RP = Rendimento da Caderneta de Poupanca

Dp(RE) = Desvio padrao do RE

O indice de Sharpe é um indicador que permite avaliar a relacdo entre o
retorno e o risco de um investimento informando se a rentabilidade do investimento
(opcao por armazenar a producéo) é compativel com o risco ao qual o agricultor esta
exposto. Assim, ele mede qual é a relacao entre o retorno excedente ao ativo livre
de risco.

O indice tem como padréo ideal o resultado igual a um (1); se o indice for
maior que 1 (IS>1) o investimento € melhor que o comparado (RE é melhor que CP),
se néo o retorno com o investimento pode ser menor do que o retorno com a CP ao
longo do tempo (LEISMANN, 2002).

3 RESULTADOS E DISCUSSAO

A Figura 1 ilustra a sazonalidade encontrada para os precos do feijao,
segundo DURIGON (2012). Pode-se perceber ai que, embora 0s maiores precos se
encontrem em outubro, 0 més de janeiro possui precos altos também, o que pode
indicar, de inicio, que a venda imediata da producédo de feijdo pode ser a melhor
escolha para o produtor.

Os precos altos em janeiro, més de safra, pode parecer ilbégico para
muitos analistas de mercado, mas € neste momento que o mercado esta se
preparando para receber o feijao novo, da nova safra; e a expectativa da colheita
dessa safra acaba elevando a volatilidade dos precos. Pode-se perceber que apds o
més de janeiro os precos decaem, justamente pela oferta de feijdo ja estar
contabilizada e em grande parte ja vendida.
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Figura 1. Sazonalidade de precos do feijdo no RS no periodo de 1990 a 2010. Fonte;
DURIGON (2012).

A Tabela 1 mostra os resultados das melhores combinacfes de venda
encontradas. Pode-se perceber que a venda de todo o montante em janeiro,
justamente o més de safra, € a melhor opcdo se considerar a maior lucratividade
adquirida na simulagédo. A segunda melhor opcdo seria vender 90% em janeiro e
10% em fevereiro, porém a lucratividade média reduziria R$ 0,53 por saca por ano.

O indice de Sharpe foi igual a zero (0) na primeira opg¢éo da Tabela 1
(venda de 100% em janeiro), pois essa estratégia considera vender toda a producéo
em janeiro, e por isso se iguala a estratégia comparada no indice.

Ja as demais opcbes da Tabela 1 possuem um indice de Sharpe
menor que um (1), o que reflete que o risco e a volatilidade de lucros envolvidos
nessas estratégias sdo muito altos em comparacao a estratégia de venda de toda a
producdo imediatamente na safra e posterior aplicagdo do montante na Caderneta
de Poupanca.

_Tabela 1. Resultado das melhores combinagdes de venda do feijao ao longo de um
ano e valor do Indice de Sharpe para cada uma das estratégias.

MEDIA LUCRO  indice de

jan fev mar abr mai jun jul ago set out (RS / saca 60kg) Sharpe
100% - - - - - - - - - 117,10 0,00
90% 10% - - - - - - - - 116,57 -0,06
90% - 10% - - - - - - - 116,51 -0,07
90% - - - - - - - - 10% 116,31 -0,09
90% - - - - 10% - - - - 116,21 -0,10
80% 20% - - - - - - - - 116,05 -0,12
90% - - - - - 10% - - - 116,02 -0,13
90% - - - - - - - 10% - 116,02 -0,13
90% - - - 10% - - - - - 115,99 -0,13
80% 10% 10% - - - - - - - 115,98 -0,12
80% - 20% - - - - - - - 115,92 -0,12
90% - - - - - - 10% - - 115,92 -0,14
90% - - 10% - - - - - - 115,86 -0,14
80% 10% - - - - - - - 10% 115,78 -0,14
80% - 10% - - - - - - 10% 115,72 -0,14
80% 10% - - - 10% - - - - 115,68 -0,16
80% - 10% - - 10% - - - - 115,62 -0,16
70% 30% - - - - - - - - 115,52 -0,17
80% - - - - - - - - 20% 115,52 -0,14
80% 10% - - - - 10% - - - 115,50 -0,19

Fonte: Resultados obtidos pelos autores.
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Martins et al (2002) citam que os produtores familiares sofrem de
problemas cronicos de acesso aos recursos tecnoldgicos e financeiros, enfrentando
inumeras dificuldades para colocar seus produtos no mercado e, com isso, sujeitam-
se as desvantajosas condi¢des impostas pelos intermediarios de quem dependem.
Entre as razbes desta conduta, incluem-se a descapitalizacdo do produtor e sua
pouca familiaridade com o0s mecanismos e estratégias de comercializagdo
atualmente praticados no mercado (TONIN; ALVES, 2007). Porém, acredita-se que
através de trabalhos como este, aqui apresentado, se levados até o produtor, podem
esclarecer os melhores momentos para o pequeno e médio produtor comercializar
seu produto com seguranca.

4 CONCLUSAO

O melhor momento para o produtor comercializar sua producédo é
imediatamente ap6s a colheita (em janeiro). No periodo aqui considerado (1990-
2010) os precos do feijado foram altos no més de janeiro e no restante do ano
tenderam a ser menores, 0 que acabou levando a desvantagem de adotar
estratégias de parcelamento da venda do feijao ao longo dos anos.
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