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Resumo

O objetivo do artigo ¢ analisar os Contratos de Opg¢ao de Venda (COV)
como um instrumento para a sustentagao dos precos agricolas no estado
de Santa Catarina no periodo 1997-2011. A metodologia empregada foi
a pesquisa bibliografica e a coleta de informagdes na base de dados da
CONAB. Os resultados mostraram que, no periodo em questao, o estado
teve participacao ativa nas negociacdes dos COV ofertados pelo Governo
Federal em quase todos os anos, todavia, com valores nao tao expressivos
quando comparados a outros estados da federagdo. No que diz respeito ao
arroz, verificou-se que os COV sao um instrumento da PGPM capaz de
assegurar a manutenc¢ao dos precos.
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1. INTRODUCAO

A Politica de Garantia de Precos Minimos (PGPM) ganhou importan-
cia a partir dos anos oitenta em razdo das dificuldades apresentadas pelo
crédito rural no final da década anterior, com a reducao dos recursos e dos
subsidios devido ao processo de aceleragdo da inflagdo e a consequente
necessidade de uma politica mais restritiva por parte do Governo Federal.
A administracdo dos recursos escassos para o financiamento da atividade
agricola obrigou o Governo Federal a ter uma atuagdo por produto e ndo
mais sobre o setor agricola como um todo. Os Empréstimos do Governo
Federal Com Opg¢ao de Venda (EGF-COV), nesse sentido, tornaram-se um
dos principais instrumentos utilizados na conducdo da politica agricola
nacional, com o intuito de interferir diretamente na producdo e na comer-
cializacdo e, consequentemente, no crescimento e na modernizacao do setor.

No entanto, em razdo da necessidade de adequar a politica agricola
brasileira a realidade econdmica do pais na década de 1990 — redugdo dos
recursos oriundos do Tesouro Nacional e abertura econdomica —, o EGF-COV
foi extinto a partir da safra agricola 1996/1997 e criou-se um instrumento
complementar a PGPM para promover a sustentagdo dos precos agricolas:
os Contratos de Opgao de Venda (COV). De acordo com Gasques e Spo-
lador (2003), a politica de pregos minimos, sendo uma politica de suporte
de pregos, por um lado, tem o objetivo de diminuir os riscos de variagdes
de precos dos produtos agricolas e também garantir a renda dos produtores
rurais e, por outro, reduzir os efeitos que as variagdes dos precos agricolas
tém sobre a determinagdo do Indice Geral de Pregos (IGP).

O objetivo do artigo ¢ analisar os COV como um instrumento para a
sustentacdo dos precos agricolas no estado de Santa Catarina no periodo
1997-2011, numa estratégia de reducdo da intervengao estatal no processo
de comercializagdo agricola e de ampliagao do volume de recursos privados
no financiamento dessa atividade. Os Contratos oferecem ao produtor rural
o direito de vender o seu produto para o Governo, numa data futura e com
o prego prefixado.

Esta pesquisa justifica-se pela importancia do agronegocio para a
economia catarinense. Os principais produtos agropecudrios exportados
pelo estado sdo as carnes de frango e suina, o fumo e a soja e os principais
graos produzidos sdo o trigo, o arroz, o feijao, o milho e a soja, sendo que
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Santa Catarina ¢ o segundo maior produtor de arroz do pais. O cultivo de
arroz irrigado em Santa Catarina ¢ divido por todo o estado: no alto, médio
e baixo Vale do Itajai, no litoral norte e na regido sul. Essas regides somam
uma darea total de 150.000 hectares. Santa Catarina tem como principal
produto produzido o arroz parabolizado, onde seu comércio € feito com os
estados do Paran4, de Sdo Paulo e do Rio de Janeiro. E esperada, para a safra
2011/2012, uma ampliagao de 6,38% no rendimento desta cultura, passando
de 6.488 kg/ha, na safra 2010/2011, para 6.931 kg/ha. A importancia desta
commodity reflete-se na estrutura que € organizada para a manutencao da
estabilidade de seus precos (EPAGRI, 2012a; 2012b).

As informacdes relativas ao funcionamento e a relevancia dos COV no
conjunto de instrumentos utilizados na politica de intervengao no mercado
de produtos agricolas foram obtidas por meio da investigacao da producao
do conhecimento desenvolvida a respeito desse tema e de dados da Com-
panhia Nacional de Abastecimento (CONAB). Por fim, este estudo esta
dividido em trés se¢des, além da introducgao e das consideragdes finais: na
segunda, foram apresentados os principais aspectos da PGPM; na terceira,
foram analisados os COV como instrumento de seguro de precos; e, por
fim, na quarta, foram analisados os COV, no periodo 1997-2011, no Brasil
e, especialmente, em Santa Catarina.

2. A POLITICA DE GARANTIA DE PRECOS MiNIMOS NO
BRASIL

Segundo Delgado (1978), o primeiro 6rgao governamental criado com o
proposito de definir e dirigir a politica de precos minimos para a agricultura
brasileira foi a Comissao de Financiamento da Producao (CFP), subordinada
ao Ministério da Fazenda (Decreto-Lei 5.212, de 23.01.1943). Porém, ape-
nas em 1951 ¢ que se estabeleceu uma politica efetiva de precos minimos,
em que os produtores e as cooperativas eram os que, preferencialmente,
usufruiam desse beneficio.

A CFP era responsavel pelo financiamento ou aquisi¢ao de géneros,
bem como pelo seu armazenamento, conservacao e identificagdo das mer-
cadorias. Todos os géneros adquiridos pelo Governo Federal deveriam ser
destinados ao mercado interno, como reguladores ou estoque de reservas,
ou ao mercado externo, pela exportagao dos excedentes. Os recursos para
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execugao dessa lei eram oriundos de um fundo formado através das ope-
ragOes realizadas pela propria CFP. Foi constatado que, entre os anos de
1951 e 1961, os principais beneficiados com a politica de pre¢cos minimos
estavam sendo os beneficiadores, exportadores, comerciantes e industriais.
Procurou-se, dessa forma, tentar impedir a participacdo desses segmentos
nos beneficios da PGPM, facilitando, assim, a participacao dos agricultores
e das cooperativas. Para Duarte (1987, p. 6), a PGPM “[...] visa minimizar
efeitos depressivos de cotagdes externas, de produtos exportaveis, sobre a
producao nacional e, no caso de alimentos basicos, estimular o aumento da
producao para atender ao mercado interno e formar estoques de reserva”.

As Leis 6 e 7, assinadas em 26.09.1962, criaram a Companhia Brasileira
de Alimentos (COBAL) e a Companhia Brasileira de Armazenamento (CI-
BRAZEM). ACOBAL e a CIBRAZEM, juntamente com a Superintendéncia
Nacional de Abastecimento (SUNAB), que era encarregada do controle dos
precos, integravam parte do Sistema Nacional de Abastecimento. Nesse
periodo, verificaram-se outras modificacdes da PGPM, como a introdugao
de indexacao dos pregos minimos em virtude da inflagdo e a introducao
da pecudria na politica. Em 1964, a Lei 4.595, de 31.12.1964, que tratava
da politica e instituicdes monetarias, bancarias, crediticias e que criou o
Conselho Monetario Nacional (CMN), estabeleceu que o Banco do Brasil
seria o executor da politica de precos minimos dos produtos agropastoris,
além de financiar a aquisi¢do e a instalacdo da pequena e média proprie-
dade. A partir do Decreto-Lei 57.391, de 07.12.1965, os beneficiadores,
exportadores, comerciantes e industriais voltaram a integrar efetivamente
a politica de pre¢os minimos.

A PGPM foi criada valendo-se dos Empréstimos do Governo Federal
(EGF) e das Aquisi¢des do Governo Federal (AGF). Por sua vez, o meca-
nismo EGF podia ser dividido em Empréstimos do Governo Federal com
Opcao de Venda ao Governo (EGF-COV) e Empréstimos do Governo
Federal sem Opcao de Venda ao Governo (EGF-SOV). Tanto no caso do
AGF, quanto do EGF, a demanda por esses mecanismos atuava de acordo
com as expectativas dos precos futuros dos produtos (descontados os cus-
tos com armazenagem), 0s precos atuais € os precos minimos. Segundo
Oliveira (1977), o EGF ¢ um instrumento de financiamento dos Estoques
Reguladores. Ja 0 AGF ¢ um mecanismo que garante os pregos minimos aos
produtores rurais, além de ser por intermédio dele que as compras da CFP
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sao feitas e de financiar a formacao dos Estoques de Seguranga, regulando
a oferta e a demanda do setor, comprando ou vendendo de acordo com as
necessidades do mercado.

Duran (1978, p.145) identificou algumas modificacdes importantes
ocorridas no programa de precos minimos, no periodo 1967-1971, como
se pode observar:

[...] o preco minimo passou a ser fixado por zonas dentro de
cada estado; sua fixag@o passou a ser feita excluindo impostos,
juros, comissdes e custos de estocagem; os precos minimos
passaram a ser fixados sistematicamente para as Regides Norte
e Nordeste; passaram a ser anunciados pelo menos trés meses
antes da época do plantio. A orientacdo geral deste periodo foi
dar a politica um papel de longo prazo, em lugar de contentar-
se apenas em influenciar a produg¢do a curto prazo, através de
um preco minimo relativamente alto que poderia ser reduzido
no ano seguinte se a oferta fosse abundante.

A evolugdo dos empréstimos deu-se de forma continua até 1976 gra-
cas ao crescimento dos precos minimos € ao incentivo as exportagdes. De
1976 a 1979, observou-se uma reducdo nos empréstimos em virtude da
queda nos precos minimos e da queda dos subsidios, que desestimulou a
demanda por EGF. O fim da década de 1970 e o inicio da década seguinte
representaram um novo crescimento aos empreéstimos devido a recuperagao
do nivel de precos minimos ¢ a elevagdao dos subsidios. A existéncia dos
subsidios sempre foi um fator de grande estimulo a tomada desses emprés-
timos (MOLLO, 1983).

Alguns resultados da aplicagdo da politica de precos minimos foram
observados por Pinto (1980):

a) Os intermediarios (maquinistas, beneficiadores, industriais e outros)
sdo os principais beneficiarios da PGPM, no entanto sdo os que nada
arriscam no processo produtivo, sendo uma das maiores distor¢oes;

b) Asoperacdes de contratacdo de EGF ou AGF tornam-se invidveis para
o pequeno produtor rural devido as exigéncias necessarias, tais como
transporte, classificagdo e armazenagem da produgdao nos pontos de-
signados pelo Banco do Brasil, desta forma, apenas os intermediarios,
as cooperativas e alguns grandes produtores utilizam este instrumento;
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¢) Existe a concentragao por produto: algodado, arroz e soja absorveram,
nos ultimos dez anos (década de 1970), entre 70% e 80% do total das
aplicagoes; e

d) A distribuicdao ¢ concentrada em favor das regides Centro/Sul e em
prejuizo das regidoes Norte/Nordeste.

Com a redugao dos recursos oriundos do Tesouro Nacional e dos subsi-
dios para o financiamento da atividade agricola na década de 1980, a PGPM
foi o instrumento utilizado pelo Governo Federal para assegurar os pregos
recebidos pelos produtores rurais e garantir a rentabilidade do setor. Para
que esse papel mais ativo da PGPM fosse cumprido, varias modificacdes
foram introduzidas nessa politica, como se pode observar no Quadro 1.

Quadro 1: Principais modifica¢des na Politica de Garantia de Pregos Mini-
mos na década de 1980°

SAFRA LEGISLACAO PRINCIPAIS ALTERACOES
Vot s NN | e oo o s
1979/1980 155/79, de que passa a vige 2 » 05 Pre¢
1 6 0 5 1 97 9 minimos delxarao de ser parametros para os orga-

mentos dos empréstimos de custeio.

Estabelecimento de Precos-Base, reajustados pelo

198171982 o INPC até o inicio da comercializagdo dos produtos.

O periodo de corre¢do do Prego-Base ¢ alterado.
Deu-se tratamento preferencial para o arroz, man-
dioca, milho e sorgo, cujos periodos de corregdo
foram estendidos em dois meses.

1985/1986 ---

Criacao da regra de plurianualidade de precos
minimos para as culturas de arroz, milho, sorgo,
Decreto 93118, | mandioca e feijdo. Esta regra ndo se aplica a pro-
de 14.08.1986 dutos de exportacdo como soja, amendoim, algo-
dao e mamona. Para estes, foram levadas em con-
sideracdo as cotagdes do mercado internacional.

1986/1987

¢ Para maiores informacdes ver Cezar (1990), Garcia e Firstenau (1992), Massuquetti (2000), Massuquetti et al.
(2009), Rezende (1988), Silva (1992a) e Silva (1992b).
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Portaria MA 36, | prego de intervengdo, a partir do qual o Governo

Criacdo do prego de intervengdo cujo mecanismo
consiste numa faixa de varia¢do de pregos onde o
limite inferior € o0 pre¢o minimo ¢ o superior € o

1987/1988 de 22.02.1988 passa a vender seus estoques. Admite-se que no
espago entre o pre¢o minimo e o prego de inter-
veng¢ao deve atuar o mercado. Corre¢dao do Preco
-Base durante todo o periodo da colheita.

1988/1989 Portaria MA 123, | Introduz o sistema de corre¢do de pregos de inter-

de 10.06.1988 vencao pela OTN fiscal para arroz, feijao e milho.

Fonte: Gasques e Verde (1990, p.20).

De acordo com Gasques e Spolador (2003, p. 18), a PGPM, através
da AGF e do EGF, foi um importante instrumento empregado na expansao
da fronteira agricola brasileira:

Atribui-se aos EGF importancia na formagao e na expansio
da agroindustria. No caso da expansdo da fronteira, as AGF
representavam um subsidio do governo ao custo de transporte,
ja que uma agéncia oficial - a Companhia de Financiamento
da Produgéo (CFP) - transportava os produtos adquiridos na
fronteira para os centros consumidores do pais. Milho e arroz,
nas regides de Goias e de Mato Grosso, beneficiaram-se muito
dessa politica. Outro papel que a PGPM teve no desenvolvi-
mento dessas novas regides foi ter atuado como mecanismo
de compensacdo pela escassez ou pela reducéo dos recursos
do Crédito Rural. Esse fato foi marcante a partir de 1985. A
Politica de Pre¢o Nacional Equalizado atuou complementando
a acdo da PGPM na fronteira, e a politica de preco nacional
equalizado para os combustiveis, a qual, sem davida, foi es-
sencial para a expansao das areas mais longinquas.

A redugdo da participacao do Governo Federal no financiamento da
agricultura foi a estratégia utilizada a partir de 1990. O processo de liberali-
zagao do mercado agricola tinha o objetivo, segundo a politica do Governo
Federal, de reduzir o seu papel e, consequentemente, os recursos do Tesouro
no financiamento da atividade, e tornar a agricultura brasileira mais compe-
titiva no mercado mundial. Imaginava-se que os problemas da agricultura
seriam resolvidos por intermédio de uma politica liberal de comércio. A
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deficiéncia estatal na infraestrutura de armazenamento e de escoamento
era motivo de sustentagdo para que a iniciativa privada passasse a ocupar
esse espaco. O Governo Federal pretendia atuar apenas no sentido de nao
prejudicar o abastecimento interno (BLECHER, 1990).

Algumas medidas foram adotadas, cujos objetivos eram a reducao da
participagdo do Governo Federal no setor agricola, como a criagao da CO-
NAB, a partir da unido da CFP, da CIBRAZEM e da COBAL, a extingdo
do Instituto do Actcar e do Alcool (IAA), do Instituto Brasileiro do Café
(IBC), da Empresa Brasileira de Extensdao Rural (EMBRATER) e do Banco
Nacional de Crédito Cooperativo (BNCC). Em relagdo a PGPM, uma das
principais reformulagdes que ocorreram entre 1990-1994 foi a volta da
regionalizacao dos precos minimos para a safra 1990/1991, que havia sido
suspensa desde 1979. A regionalizagao foi interrompida na safra 1991/1992
e reintroduzida na safra 1993/1994. Além disso, a propria criacao do Prémio
de Liquidagao do Empréstimo do Governo Federal (EGF especial), através
da Portaria Interministerial 657, de 10.07.1991, foi outra reformulacao
importante na PGPM.

Em virtude das restri¢cdes financeiras do Governo, impostas pelo cenario
nacional de crise financeira, a PGPM passou a selecionar e direcionar a sua
atuacao de forma mais restrita a partir de 1996. Foram criados programas
especiais de compras, cujo objetivo era a garantia de pregos minimos aos
pequenos produtores de regides mais carentes em relacao a infraestrutura e
distancia dos centros consumidores. A criacao, pela CONAB, do Programa
de Escoamento da Produgao (PEP), no segundo semestre de 1996, fazia
parte da nova realidade econdmica vivida pelo Governo, de reducao dos
recursos para a agricultura.

Porto Neto (1996) chamou a atengao para a forma como o Governo
passou a conduzir a politica agricola, destacando que o mesmo adotou dois
tipos de medidas: transi¢do e longo prazo. Entre as medidas de transicao
esta a reformulacdo da PGPM, do crédito rural, dos estoques do Governo e
do programa de seguro rural. Essas medidas de transi¢ao buscaram adaptar
os instrumentos de politica agricola a realidade de uma economia menos
intervencionista e mais voltada para o mercado. Por outro lado, as medidas
de longo prazo reduziram o papel do Governo na regulagao dos mercados.
Entre as medidas de longo prazo podem-se citar:
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[...] reestruturacdo e fortalecimento do sistema de pesquisa e
difusdo de tecnologias, expansao, diversificagdo e moderniza-
¢do da infra-estrutura portudria e de transportes, reestruturagao
e fortalecimento do sistema de defesa agropecudria e a criagdo
de mecanismos para facilitar e ampliar a participagao do setor
privado na comercializacdo (PORTO NETO, 1996, p.10).

Na safra de 1996/1997, ocorreram algumas alteragdes na politica agri-
cola, que tinham o intuito de tornar a atividade agricola mais competitiva no
mercado interno (em relag@o aos produtos que estavam sendo importados) e
no mercado externo (com a possibilidade de conquista de novos mercados),
como essas citadas por Massuquetti (1998, p. 127):

[...] tratamento especial em relacdo as taxas de juros, redugdo
para zero da aliquota sobre Operagdes Financeiras (IOF) nos
recursos externos captados para serem aplicados no setor
agroindustrial e nas operagdes de crédito destinadas a co-
mercializacdo agricola, mudangas nos encargos financeiros
do PROAGRO, desoneragdo do ICMS sobre as exportacdes
de produtos primarios e semi-elaborados, sobre a aquisi¢cao
de bens de capital e sobre a utilizagdo de energia para fins
produtivos [...].

Também em relacdo a safra agricola de 1996/1997, Franca e Freitas
(1998) abordaram alguns aspectos que consideraram positivos (ou negati-
vos) no que diz respeito ao plano de safra proposto nesse periodo, como se
percebe nesta passagem:

[...] como pontos positivos a redugdo da taxa de juros de 16%
para 12% ao ano nos créditos de custeio feitos com recursos
controlados de crédito rural, a reducdo significativa das taxas
de PROAGRO para lavouras conduzidas em areas considera-
das adequadas pelo zoneamento da EMBRAPA e o aumento da
disponibilidade de recursos para a agricultura familiar através
do PRONAF (Programa Nacional de Agricultura Familiar).

No curto prazo, foram aspectos negativos, do ponto de vista
do agricultor, uma vez que tornam a comercializacdo mais
arriscada, as exting¢des: (a) da equivaléncia-produto nos fi-
nanciamentos de custeio (atualmente restritos aos contratos
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via PRONAF), (b) dos Empréstimos do Governo Federal
Com Opcao de Venda (EGF-COV) e, (c) da transformacao
automatica dos créditos de custeio em Empréstimos do
Governo Federal Sem Opg¢ao de Venda (EGF-SOV) - por
ocasido do vencimento do prazo de financiamento de custeio.
Para reduzir esse grau de risco e facilitar a manutencao dos
estoques governamentais foram criados os Contratos de Op-
¢do como instrumento complementar a Politica de Garantia
de Precos Minimos (PGPM) para promover a sustentacao
dos pregos agricolas.

Segundo Turra (1997, p.34), uma das semelhangas entre os COV e o
EGF-COV ¢ a garantia de preco futuro, no entanto,

[...] ao contrario do EGF/COV, que além do preco de liquida-
¢do oferece um empréstimo para comercializag@o, o contrato
de op¢do ndo estd vinculado a qualquer financiamento de
capital de giro para a comercializacdo. Do ponto de vista
da dindmica macroecondmica atual este mecanismo tem
caracteristicas que o tornam mais adequado as novas exigén-
cias mercadolégicas de uma economia aberta a competicao
internacional, como ¢ a brasileira atualmente. Essa suposta
modernidade esta vinculada ao fato que a participagdo dos
agricultores nesse programa depende de sua propria iniciativa
e de sua disposi¢do em competir num leildo publico pagando
o prémio associado a cada contrato arrematado. Essas exi-
géncias obrigam ao interessado conhecer as condigdes gerais
de comercializagdo de seu produto e formar uma expectativa
futura de pregos que indique a conveniéncia, ou nao, de envol-
ver-se no programa. No caso do EGF/COYV, essa necessidade
de conhecer o comportamento de mercado ndo se tratava de
um fator relevante na decisdo do interessado visto que ndo era
preciso pagar qualquer prémio para participar do programa.

A partir desse periodo, portanto, os Contratos de Op¢ao de Venda tor-
naram-se um dos instrumentos utilizados, pelo Governo Federal, para dar
sustentacdo a PGPM e fundamentados na ldgica de uma menor intervengao
estatal. Na proxima secdo serdo abordados os COV, compreendidos como um
seguro de precos para o produtor e um sinalizador de pregos para o mercado.
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3. OS CONTRATOS DE OPCAO DE VENDA COMO INSTRU-
MENTO DE SEGURO DE PRECOS

Em razao da crescente necessidade de adequar as politicas agricolas a
realidade das politicas macroeconémicas, o0 Governo Federal, por meio do
Ministério da Agricultura, prop0s a criagdo dos Contratos, aprovados pelo
Conselho Monetario Nacional através do Voto CMN 45, de 28.02.1995.
Os COV foram lancados a partir da safra 1996/1997, regulamentados pelo
Regulamento de Venda de COV de Produtos Agropecudrios n° 001/1997,
publicado no DOU de 28.02.1997 e implantados inicialmente na comer-
cializagao do milho.

Esse mecanismo de sustenta¢do dos precos agricolas foi empregado
pelo Governo como um complemento da PGPM em razdo da escassez de
recursos publicos para compra ou estocagem da producdo e garantia dos
precos minimos. Assim, os COV permitem que os produtores ou as coope-
rativas tenham a certeza de que seu produto pode ser vendido, no futuro, a
um prego superior a0 minimo e previamente conhecido. Com essa garantia,
produtores e cooperativas podem buscar um pre¢o melhor no mercado e
tém uma maior facilidade para obtencdo de financiamentos no setor ban-
cario para estocagem da produ¢do até o momento adequado para a venda.
A sustentagdo de precos por meio desse instrumento de comercializagdo
busca reduzir as incertezas para o produtor (CONAB, 2009a).

De acordo com Campos (2007), a atengao aos pregos de produtos agro-
pecuarios e suas oscilagdes € um importante instrumento para a formulagao
de politicas direcionadas ao setor rural, ja que a flutuagdo ciclica desses
pregos provoca instabilidade da renda dos produtores e das despesas dos
consumidores e estimulo ou desestimulo & produgdo. Para o autor,

O mercado agropecudrio esté sujeito a grandes variagdes de
precos dos produtos ocasionadas por fatores naturais e eco-
ndmicos, tais como dificuldades impostas ao planejamento da
producao, instabilidade no abastecimento, em decorréncia de
perdas em periodos de intensa estiagem ou chuvas, e as flutua-
¢des nos indices de pregos, em razdo de queda ou intensidade
da colheita, de oscilagdes das cotagdes nos mercados interna-
cionais e da variabilidade cambial (CAMPOS, 2007, p. 323).
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Assim, os COV sdo um instrumento de seguro de precos, adquirido por
produtores e cooperativas, dando a esses agentes o direito (e nao a obriga-
¢a0) de vender o produto ao Governo Federal (data futura e prego fixado
previamente). O objetivo € proteger os agentes contra possiveis riscos de
reducdo dos pregos dos produtos. Os Contratos sao utilizados quando o
preco minimo estd acima do preco de mercado e ha interesse do governo em
garantir renda ao produtor e produgado suficiente para abastecer o mercado
interno (CONAB, 2009a).

De acordo com Cruz e Teixeira (2006, p. 27-28),

No momento de adesao ao COV o produtor faz uma comparagao
entre o preco minimo, o pre¢o de mercado e o preco de exercicio
definido para o contrato. Desse modo, somente demandara um
COV caso o prego de exercicio seja superior aos outros pregos.
Por sua vez, a época de vencimento dos contratos de opg¢ao de
venda, a expectativa € de que quanto mais proximos estiverem
os precos de mercado e os precgos de exercicio, menor o nume-
ro de contratos de opcao exercido pelos produtores. Ou seja,
quanto maior a razao entre o preco de mercado e o preco de
exercicio, mais eficaz terd sido o COV. Isso porque, uma vez
adquirido o COV, o intuito da politica de garantia de prego ao
produtor se efetivard se o produtor ndo exercer seu direito de
venda ao governo. Por um lado, o Estado fica livre dos custos
ligados a armazenagem da produgao e, por outro lado, o pro-
dutor terd obtido um prego de mercado satisfatorio.

Asnegociagdes dos Contratos oferecidos pelo governo sao realizadas por
corretores, que representam os produtores e/ou cooperativas, em Bolsas de
Cereais, de Mercadorias ou de Futuros. Os leildes publicos ocorrem atraveés
do Sistema Eletronico de Comercializacao (SEC) da CONAB e os Contratos
sao adquiridos pelos lances de maior valor para os prémios. O prémio ¢ o
valor pago pelo produtor e/ou cooperativa para a aquisi¢ao de um direito de
vender ao Governo e o precgo de exercicio representa o valor pago pela CONAB
(valor preestabelecido na data de vencimento do contrato). De acordo com
CONAB (2009b), os produtos contemplados sdo os mesmos amparados pela
PGPM e as especificagdes das unidades de medida desses Contratos sao seis
toneladas/contrato para o café e 27 toneladas/contrato para os demais produtos.
No Anexo 1 € possivel observar o fluxograma de funcionamento dos COV.

22 Textos de Economia, Florianépolis, v. 15, n.2, p.11-39, jul./dez.2012



A sustentagdo dos precos agricolas catarinenses no perfodo 1997-2011: uma andlise dos contratos de
opcdo de venda (COV)

4. ASUSTENTACAO DOS PRECOS AGRICOLAS NO BRASILE
EM SANTA CATARINA

Na Tabela 1 ¢ apresentado o acompanhamento dos COV de produtos
agricolas langados pelo Governo Federal no periodo 1997-2004. Nesse pe-
riodo foram ofertados Contratos para os produtos algodao, arroz, café, milho,
sorgo e trigo, sendo vendidos 404.736 Contratos. Desse total, apenas 151.122
foram efetivamente realizados, ou seja, apenas 37,34% dos Contratos.

Tabela 1: Acompanhamento dos COV de produtos agricolas langados pelo
Governo Federal no Brasil no periodo 1997-2004 — vendidos e exercidos
por ano e por produto

DETALHAMENTO CONTRATOS CONTRATOS PARTICIPACAO (%)

ANO | PRODUTOS | VENDIDOS (A) | EXERCIDOS (B) (B/A)
1997 | Total Milho 37.823 9.151 24,19
Total Algodao 10.246 3.515 34,31
1999 | Total Arroz 19.218 15.236 79,28
Total Milho 13.097 225 1,72
Total Algodao 2.483 969 39,03
2000 Total Arroz 30.877 28.325 91,73
Total Milho 5.698 265 4,65
Total Trigo 10.440 795 7,61
2001 | Total Milho 78.968 22.334 28,28
2002 Total Arroz 22.648 164 0,72
Total Milho 66.092 1.705 2,58
Total Café 20.245 9.809 48,45
2003 Total Milho 64.261 51.253 79,76
Total Sorgo 3.465 1.756 50,68
Total Trigo 19.175 - -
2004 | Total Trigo - 5.620 29,31*
TOTAL PRODUTOS 404.736 151.122 37,34

Fonte: Elaborado pelos autores a partir de CONAB (2010).

Notas: Algoddo: em 1999, um contrato equivalia a 12,75 toneladas e, a partir de 2000, um contrato
passou a equivaler a 27 toneladas. Arroz, milho, sorgo e trigo: um contrato equivale a 27 toneladas.
Ano de 1998: ndo ocorreram negociagdes com os COV nesse ano. Ano de 2002: dos 319.613 Contratos
de milho ofertados, 117.044 venciam em 2002 ¢ 202.569 venciam em 2003. Dos 66.092 Contratos
vendidos em 2002, 53.754 venciam em 2003, nio tendo havido exercicio para esses Contratos em
2003. (*) Ano de 2003: os Contratos ofertados e vendidos em 2003 tinham vencimento para 2004,
razao pela qual constam como exercidos em 2004.
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No Griafico 1 € possivel observar que a maior concentragao de Contratos
exercidos pelos produtores ou cooperativas ocorre com os produtos milho
e arroz, que sao, segundo Pereira (2004), os produtos que apresentam os
maiores volumes de estocagem por parte do Governo Federal. Os Contratos
de opgdo para a comercializacao do trigo passaram a ser disponibilizados
pelo Governo somente a partir da safra agricola 2000/2001. Em relagao ao
algodao, pode-se afirmar que a politica de comercializagao foi pouco ativa
durante o periodo de analise.

Grafico 1: Participagdo dos produtos (em toneladas) no total de Contratos
exercidos pelos produtores no Brasil no periodo 1997-2004

s N
PRODUTOS TONELADAS
Milho 2.293.191
Arroz 1.180.575
Trigo 173.205
Algodao + Café + Sorgo 177.247
TOTAL 3.824.218
N J

Fonte: Elaborado pelos autores a partir de CONAB (2010).

O milho aparece como principal produto, de acordo com Campos
(2007, p. 323), pois

[...] ha necessidade de reter estoques suficientes para que seja
possivel regularizar a oferta doméstica em anos de redugao da
produgdo, garantindo a sustentagao dos pregos internos e dimi-
nuindo sua volatilidade. Além disso, a sustentagdo de pregos é
estratégica também para a criagdo de excedentes exportaveis
e para a reducdo na instabilidade financeira dos produtores.

Em relacdo aos estados que participam das negociacdes dos COV,

identifica-se no Quadro 2 que ha uma concentra¢do de Contratos exercidos,
principalmente, nas regides Centro-Oeste, Sul e Sudeste.
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Quadro 2: Acompanhamento de COV de produtos agricolas langados pelo
Governo Federal no Brasil no periodo 1997-2004 — exercidos por estado
e por produto

ANO ESTADOS PRODUTOS

1997 GO -MS —-MT-PR Milho

1999| BA-GO-MG-MS-MT-PR-SP-RS Algodao - Arroz - Milho
2000 [BA - GO - MG - MS - MT - PR - SP - RS - SC| Algodao - Arroz - Milho - Trigo
2001 GO -MS - PR Milho

2002 GO — MS —RS Arroz - Milho

2003 [BA-ES-GO -MG-MS -MT-PR-RJ-SP| Café Arabica - Milho - Sorgo
2004 -—- Trigo

Fonte: Elaborado pelos autores a partir de CONAB (2010).

Nota: Ano de 2003: os Contratos ofertados e vendidos em 2003 tinham vencimento para 2004, razao
pela qual constam como exercidos em 2004.

Em relagdo ao periodo 1997-2004, portanto, a maior participagdo de
produto, dentre os Contratos exercidos pelos produtores, foi do milho,
totalizando 59% do total, justificados pelos estoques e por estratégias de
precificagdo no mercado. Ja dentre os estados negociantes dos COV, a
maior concentragdo aparece nas regides Centro-Oeste, Sul e Sudeste, sendo
que o estado de Santa Catarina teve participagdo somente no ano de 2000,
juntamente aos estados que comercializaram, neste ano, algodao, arroz,
milho e trigo.

Cruz e Teixeira (2006) analisaram os COV no periodo de 1997 a 2005,
identificando que os mercados de milho e de arroz obtiveram os maiores
volumes de compra desse tipo de instrumento de comercializa¢ao agricola.
A politica de sustentagdo de precos agricolas mostrou-se eficaz no periodo
analisado, pois permitiu estabilidade de precos, com exce¢ao no caso do milho,
onde as oscilag¢des de oferta interna diminuiram a eficacia do instrumento.

A Tabela 2 apresenta o acompanhamento dos COV de produtos agri-
colas langados pelo Governo Federal no periodo 2005-2009. Nesse periodo
foram ofertados 375.768 Contratos para os produtos arroz, milho, trigo e
feijao, sendo vendidos 284.571 Contratos, ou seja, 75,73% dos Contratos.
Desse total, 49,20% e 35,05% dos Contratos foram vendidos, respectiva-
mente, em 2009 ¢ 2008.
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Tabela 2: Acompanhamento de COV de produtos agricolas langados pelo
Governo Federal no Brasil no periodo 2005-2009 — ofertados e vendidos
por ano, por produto e por estado

DETALHAMENTO OFERTADOS | VENDIDOS | PARTICIPACAO (%)

ANO | PRODUTOS | UF | NUMERO (A) | NUMERO (B) (B/A)
Arrog em Casca RS 10.740 10.740 100,00
SC 2.224 2.224 100,00
2005 Total Arroz 12.964 12.964 100,00
Trigo em Grios | RS 72 72 100,00
Total Trigo 72 72 100,00
Total 2005 13.036 13.036 100,00

Arrog em Casca RS 30.344 29.034 95,68

2007 SC 6.097 2.733 44,83
Total Arroz 36.441 31.767 87,17

Total 2007 36.441 31.767 87,17

GO 667 0 0,00

Feijdo MG 722 0 0,00

SP 463 0 0,00

Total Feijio 1.852 0 0,00

Milho em Grios | MT 108.505 58.909 54,29

Total Milho 108.505 58.909 54,29

GO 675 75 11,11

2008 MG 1.530 143 9,35
MS 1.265 609 48,14

Trigo em Graos | PR 22.426 15.580 69,47
RS 20.515 20.515 100,00
SC 1.400 1.400 100,00

SP 5.490 2.537 46,21

Total Trigo 53.301 40.859 76,66

Total 2008 163.658 99.768 60,96
GO 19.572 19.572 100,00

MG 5.550 4.795 86,40

. . MS 33.852 33.111 97,81

Milho em Graos - =0 48.668 45.963 94,44

PR 22.112 11.839 53,54
2009 RO 400 400 100,00
Total Milho 130.154 115.680 88,88

Arroz em Casca LB 29411 23.597 80,23

SC 3.068 723 23,57

Total Arroz 32.479 24.320 74,88

Total 2009 162.633 140.000 86,08

TOTAL PRODUTOS 375.768 284.571 75,73

Fonte: Elaborado pelos autores a partir de CONAB (2010).
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No periodo 2005-2009, observa-se que os estados da regido Sul e da
regido Centro-Oeste concentraram a maior parte dos Contratos vendidos
(Quadro 3).

Quadro 3: Acompanhamento de COV de produtos agricolas langados pelo
Governo Federal no Brasil no periodo 2005-2009 — vendidos por estado e
por produto

ANO ESTADOS PRODUTOS
2005 RS -SC Arroz — Trigo
2007 RS -SC Arroz

2008 GO-MG-SP-MT-MS-PR-RS-SC Milho — Trigo
2009 GO-MG-MS-MT-PR-RO-RS-SC Milho — Arroz

Fonte: Elaborado pelos autores a partir de CONAB (2010).

A maior concentragdo de Contratos vendidos pelo Governo Federal
ocorre com o milho, com 61% do total, seguido por arroz e trigo, como ¢
possivel observar no Gréfico 2.

Grafico 2: Participacdo dos produtos no total de Contratos vendidos pelo
Governo Federal no Brasil no periodo 2005-2009

s N
PRODUTOS | CONTRATOS (27 ton.)
Arroz 69.051
Milho 174.589
Trigo 40.931
TOTAL 284.571
\ J

Fonte: Elaborado pelos autores a partir de CONAB (2010).

Em relagdo ao periodo 2005-2009, observa-se que o estado catarinense
operou na totalidade de compra e venda dos COV de arroz em casca que
foram ofertados pelo Governo Federal para este estado, no ano de 2005,
atingindo 17,16% do total do arroz neste mesmo ano. No ano de 2007, Santa
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Catarina comprou 2.733 dos 6.097 Contratos ofertados pelo Governo Federal
ao estado neste ano, também de arroz em casca. Em 2008, o estado catari-
nense comprou 100% dos Contratos ofertados de trigo em graos, a saber, o
nimero de 1.400 Contratos, o que significou 2,62% do total de trigo daquele
ano. Ja no ano de 2009, a negociacao deste estado voltou a ser com arroz em
casca, entretanto, com volumes pouco significativos se comparados ao total
ofertado pelo Governo no ano em questao. O nimero ofertado foi de 32.479
Contratos e, deste total, 3.068 para Santa Catarina, que comprou apenas
723, ou seja, 23,57%. Este volume foi bem abaixo do Rio Grande do Sul,
que comprou 80,23% do total a ele ofertado. Segundo CONAB (2010), nos
anos de 2005 a 2009, os estados que se destacaram no niumero de Contratos
vendidos estavam localizados nas regioes regiao Sul e Centro-Oeste, onde
Santa Catarina esteve presente em todo o periodo na negociacao de diferentes
produtos agricolas, sendo eles, o arroz, o trigo e o milho.

A Tabela 3 apresenta o acompanhamento dos COV de produtos agri-
colas lancados pelo Governo Federal no periodo 2010-2011.

Tabela 3: Acompanhamento das aquisi¢des dos COV de produtos agricolas
lancados pelo Governo Federal no Brasil no periodo 2010-2011 — em valor
(R$) por ano, por produto e por estado

2010 2011

ur CAFE MILHO TOTAL ARROZ TOTAL

BA 2.564.748,00 - 2.564.748,00 - -

ES 1.613.820,00 - 1.613.820,00 - -

MG 312.399.854,45 - 312.399.854,45 - -

MS - 110.214,00 110.214,00 - -

MT - 535.410,00 535.410,00 - -

PR 6.496.165,74 - 6.496.165,74 - -

RS - - - 119.865.814,20 | 119.865.814,20

SC - - - 6.020.460,00 6.020.460,00

SP 31.545.111,10 - 31.545.111,10 - -
TOTAL | 354.619.699,29 | 645.624,00 | 355.265.323,29 | 125.886.274,20 | 125.886.274,20

Fonte: Elaborado pelos autores a partir de CONAB (2012a).
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No ano de 2010, os Contratos ficaram concentrados nos estados de
Minas Gerais (café¢) e de Mato Grosso (milho), sendo que o primeiro absor-
veu 88% do valor total das aquisi¢des para o café e o segundo concentrou
83% dos recursos direcionados para o milho. Em 2011, as aquisi¢des foram
direcionadas para o arroz e os estados beneficiados foram Rio Grande do
Sul e Santa Catarina, sendo que o primeiro obteve 95% do valor total das
aquisi¢oes para esta cultura.

No periodo 2010-2011, observa-se a participagao do estado catarinense
somente no ano de 2011, com a aquisi¢ao de COV de arroz, atingindo o
valor de R$ 6 milhdes, o que significou uma participacao de apenas 4,78%
em relag@o ao valor total (R$ 125,9 milhdes), sendo que o restante foi ad-
quirido pelo Rio Grande do Sul.

Em relagdo ao arroz, na safra de 2010/2011, o Rio Grande do Sul pro-
duziu 8,83 milhdes de toneladas e Santa Catarina produziu 0,95 milhdes
de toneladas, considerando um total de 13,35 milhdes de toneladas em
todo o pais. Os dois estados sao os maiores produtores de arroz do Brasil e
respondem por mais de 73% da produ¢do nacional (EPAGRI, 2012a). Com
a queda dos precos da saca de arroz nos anos de 2010 e de 2011, ambos os
estados receberam recursos do Governo Federal, dentre os quais R$ 125,9
milhdes em aquisi¢cdes do Governo Federal de COV.

O indicador de pregos de arroz de ESALQ/Bolsa Brasileira de Merca-
dorias-BM&Fbovespa (2012) demonstra que o preco da saca iniciou 2010
acima de R$ 32,00 e terminou o ano abaixo de R$ 25,00. Em abril de 2011,
jé estava em R$ 19,33, sendo registrados entdo os precos mais baixos nos
ultimos 11 anos nos dois meses seguintes. Também em 2011, o preco esteve
bastante abaixo dos pregos de 2010, principalmente no segundo trimestre
do ano, em que a diferenca foi superior a R$ 7,00, conforme demonstrado
no Gréfico 3.
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Grafico 3: Pregos da saca de 50 kg de arroz (R$) nos estados de Santa Ca-
tarina e do Rio Grande do Sul no periodo 2010-2011

. \
34,00 7
32,00 +
30,00
28,00
26,00
24,00 -
22,00 +
20,00 =+
18,00

jan | fev |mar| abr mai| jun | jul Hago| set | out |nov | dez
= 2011 RS (22,6]22,2(21,2/19,3(19,0(19,5/21,8|23,5|23,2|24,3|25,5|25,6

s 2011 SC [25,8(23,3/21,2(20,0/19,218,8|19,7/21,5(21,9/22,1|22,9/24.6
e=t=m 2010 RS [32,0/30,4/27,3|28.0/28,1/26,726,9/27.4/26.5|25.6 25,6/ 24.7
==de=2010 SC (30,9|31,328,0(27.9(27.727.326,9/27,1|127,2(27.1|26,1|26.2
NG J

Fonte: ESALQ/Bolsa Brasileira de Mercadorias-BM&Fbovespa (2012) para o estado do Rio Grande
do Sul e Agrolink (2012) para o estado de Santa Catarina.

Nota: Prego para saca de 50 kg, tipo 1, 58/10, a vista.

A baixa dos pregos € reflexo da safra cheia em 2010/2011 nos paises do
Mercado Comum do Sul (MERCOSUL), do real valorizado, do aumento na
producdo nacional nesta mesma safra, da estabilidade do consumo doméstico
e do aumento dos estoques do produto. Também sdo fatores criticos para a
proxima safra os precos internacionais, a taxa de cambio valorizada e a quan-
tidade de produgao interna (CMN, 2012; CONAB, 2012¢, EPAGRI, 2012b).

A situagdo dos precos em queda — e abaixo do minimo de R$ 25,80
estipulado pelo Governo para o ano de 2011 — causou uma crise sem pre-
cedentes entre os orizicultores, pois estes possuem alta participagao dos
custos variaveis na produ¢do (85% do custo total), tiveram aumento de seu
endividamento nos ultimos anos e o pre¢o dos insumos nao estao caindo
como ocorria em outras crises no setor (EPAGRI, 2012a). Em razao disso,
o Governo Federal interveio e, no dia 2 de junho de 2011 tiveram inicio os
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leildes de COV para o arroz, exclusivamente, nos estados do Rio Grande
do Sul e de Santa Catarina, os quais foram normatizados pela Portaria
Interministerial MAPA/MF 254, de 17 de maio de 2011. Nesta Portaria se
estabeleceu o prego de exercicio de R$ 29,00/50 kg, sendo que cada Contrato
¢ para 27 toneladas de arroz. Para os COV, foi disponibilizado um volume de
recursos de até R$ 300 milhdes oriundos das Operacdes Oficiais de Créditos.

Foram feitos entdo dois leildes. O primeiro, no dia 02 de junho de
2011, no qual foram ofertados 7.408 Contratos aos produtores, com valor
de abertura do leildo de R$ 78,30 para cada Contrato, o que equivale a R$
0,145 por saca de 50 kg. No lote do Rio Grande do Sul houve grande disputa
¢ o prémio de fechamento foi de R$ 1.125,00, totalizando R$ 7,5 milhdes,
enquanto no lote de Santa Catarina os Contratos fecharam com prego igual
ao de abertura (R$ 78,30), resultando num total negociado de R$ 58.020,30
(CONAB, 2012a). Um segundo leilao de COV realizou-se em 16 de junho
do mesmo ano, onde foram ofertados 10.000 Contratos de 27 toneladas
para o Rio Grande do Sul e 1.111 Contratos para o estado catarinense. No
estado gaucho, o preco por Contrato fechou em R$ 701,00, enquanto em
Santa Catarina o fechamento, novamente, se deu no prémio de abertura (R$
78,30) (CONAB, 2012b).

Com este novo leildo, esgotaram-se as autorizagdes de langamento de
Contratos por parte da CONAB, apesar de os pregos de mercado ainda se
encontrarem abaixo do minimo fixado pelo Governo. Deste modo, em 18
de julho de 2011, foi firmada a Portaria Interministerial 357, que autoriza a
CONAB alangar novos COV, até o limite de R$ 300 milhdes, para aquisicao
de arroz em casca, sendo cada contrato de 27 toneladas. Nesta Portaria foi
incluido o Parané e os pregos de exercicio variavam de acordo com o tipo
do arroz e o estado em que seria feito o leildo. Apos esta Portaria, foram
feitos outros quatro leildes nos meses de agosto e setembro de 2011.

Na Tabela 4 ¢ apresentada a relacao dos leildes realizados, bem como
a quantidade de Contratos ofertados e a quantidade comercializada (isto €,
comprada pelos produtores). E possivel averiguar que foram feitos seis leildes
de COV em 2011, nos quais foram comercializados 32.852 Contratos no Rio
Grande do Sul e 3.169 em Santa Catarina, o que equivale, respectivamente,
a 887.004 toneladas e 85.563 toneladas, tendo em conta que cada contrato
refere-se a 27 toneladas de arroz. De acordo com CONAB (2012a), o Go-
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verno Federal adquiriu, em 2011, o equivalente a 204.039 toneladas no Rio
Grande do Sul e 10.341 toneladas em Santa Catarina, o que corresponde,
respectivamente, a 23% e 12% do total comercializado durante o ano, sendo
que para o Parana, o Governo nao adquiriu nenhum contrato em 2011.

Tabela 4: Acompanhamento de COV langados pelo Governo Federal em
2011 — ofertados pelo Governo Federal e comprados pelo produtor, por UF
e por data de lancamento

DETALHAMENTO DATA DO LEILAO

UF | NEGOCIO |02.06.11 | 16.06.11 | 11.08.11 | 25.08.11 | 09.09.11 | 22.09.11 | TOTAL

PR Oferta - - 185 92 92 37 406
Compra - - 160 92 90 37 379

RS Oferta 6.667 10.000 8.149 4.075 4.075 3.889 | 36.855
Compra 6.667 10.000 | 7.291 4.075 3.369 1.450 | 32.852

SC Oferta 741 1.111 926 463 463 260 3.964
Compra 741 1.111 926 285 63 43 3.169

Fonte: Elaborado pelos autores a partir de CONAB (2012b; 2012¢; 2012d; 2012e; 2012f).

Verifica-se, entdo, que os leildes de COV atuaram como um dos ins-
trumentos da PGPM, tendo em conta que houve um aumento dos precos
da saca de arroz apos os leildes de COV realizados em junho, em agosto e
em setembro. Outrossim, como os Contratos tinham vencimento no final
de novembro ou final de dezembro, eles balizaram os precos de mercado
ao menos até o vencimento, contribuindo para que os mesmos chegassem
ao pre¢o minimo de R$ 25,80 no final de dezembro de 2011.

Por fim, a estabilizagdo macroecondmica obtida apos o Plano Real e a
criacdo de novos instrumentos de politica agricola, como os COV, permiti-
ram uma maior estabilidade dos precos (menor volatilidade) e das receitas
no mercado agricola e geraram uma maior seguranca para o setor. Contudo,
deve-se ressaltar que as oscilagdes de oferta interna podem causar a reduga@o
da eficacia desses mecanismos de sustentacdo dos precos.

5. CONSIDERACOES FINAIS
A atual conjuntura macroecondmica enfrentada pelo Governo Federal,

maior abertura comercial e restri¢gdes de recursos, tornou incompativel a
associagdo de uma politica agricola com o dispéndio imediato de recursos
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do Tesouro Nacional. Dessa forma, ao longo da década de 1990 ocorreram
reformas na politica agricola brasileira, como a ndo contratacdo de EGF-
COV a partir da safra agricola de 1996/1997 e a criagao de novos instru-
mentos de garantia de precos coerentes com a economia aberta, como 0s
COV que buscam a sustentagdo dos precos agricolas.

A defini¢ao do volume de COV negociados ¢ estabelecida pela CONAB
em funcao do comportamento do mercado e da propria disponibilidade de
recursos. A atuacdo do Governo Federal, por meio do lancamento de COV
ou da propria PGPM, ocorre quando ¢ identificado que os pregos recebidos
pelos produtores rurais estao sendo inferiores aos precos minimos. O ob-
jetivo € igualar os precos de mercado aos precos minimos, considerando o
limite disponivel de recursos para o funcionamento desta politica.

Um aspecto importante desse instrumento ¢ que o produtor nao rea-
liza a venda imediata ao Governo Federal, mas procura melhores pregos
no mercado. Ou seja, os COV atuam como um seguro contra a oscilagao
dos pregos agricolas, ja que a variabilidade de pregos ¢ um dos fatores
responsaveis pela dificuldade de planejamento nos ambitos da producao e
do abastecimento do mercado. A adog¢ao desse mecanismo de compra da
PGPM busca reduzir os riscos na atividade agricola, permitindo a expansao
de investimentos, principalmente, nas culturas ligadas ao agronegocio.

Concluiu-se que, no periodo de analise, o estado de Santa Catarina
esteve presente nas negociagdes de COV ofertados pelo Governo Federal,
entretanto, com valores nao tao expressivos, se comparados com a participa-
¢ao de outros estados, em produtos agricolas iguais ou diferenciados. Como
observado no periodo 1997-2004, onde o estado catarinense teve participacao
somente no ano de 2000. Nos anos de 2005 e 2007 participou do processo
com o arroz em casca, sendo que no ano de 2005 negociou todos os COV
ofertados pelo Governo Federal. Ja no ano de 2008, o produto negociado
foi o trigo em graos, 100%, correspondente ao niimero de 1.400 Contratos e
equivalente a 2,62% do total ofertado naquele ano. Em 2009 e 2011, Santa
Catarina novamente negociou Contratos de arroz, em porcentagens de 23,57%
e de 4,78%, respectivamente, em relagdo ao total, demonstrando com estes
nuimeros uma baixa participagdo nos COV deste estado.

Em 2011, 3.964 Contratos foram disponibilizados pelo Governo Federal
para Santa Catarina, dos quais 3.169 foram comprados pelos produtores ou
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cooperativas. Isto equivale a 85.563 toneladas de arroz com preco segurado
pelo Governo. Observa-se também uma relagdo positiva entre o langamento
de leildes de COV e a melhoria nos precos, pois a partir do primeiro leilao,
em 02 de junho de 2011, iniciou-se também um aumento progressivo dos
precos até dezembro. No caso de Santa Catarina, o preco em junho estava, na
média do més, em R$ 18,84 a saca de 50 kg, enquanto em dezembro esteve
em R$ 24,63, préximo do minimo de R$ 25,80, determinado pelo Governo.
Em comparagdo ao ano anterior, o preco em junho estava em R$ 27,79 e
em dezembro ficou em R$ 26,26. Deste modo, se verificam os COV como
um instrumento da PGPM capaz de assegurar a manutengao dos precos.

( 1\

MINIMUM PRICE GUARANTEE POLICY FOR AGRICULTUR-
ALPRODUCTS OF SANTA CATARINA STATE, FROM 1997-2011:
AN ANALYSIS OF COMMODITY OPTIONS MARKETS (COM)
POLICY INSTRUMENTS

Abstract

This paper aims at analyzing Commodity Options Markets (COM)
operated for Federal Government to support the Minimum Price
Guarantee Policy (MPGP) in the state of Santa Catarina, during the
period between 1997 and 2011. The results show that, in the period
examined, the state played an active role in the negotiation of the COM
supplied by the federal government in almost all years, despite having
smaller values when compared with other Brazilian states. In relation
to rice, it was possible to note that the COM was a MPGP instrument
capable of assuring stable prices.

Keywords: Commodity Options Markets; Minimum Price Policy;
Agricultural Prices.

\JEL Classification: Q1; Q11; Q18.
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Anexo 1: Fluxograma do Contrato de Opcao de Venda

scio infar » Nio exerce a opgido de venda.
Prxo:e;ix;:ﬁ:omm! df:,t-'lorao » Vende ao mercado fisico.
> » Perde o prémio.
1
PRODUTOR Paga ao Governo Federal o valor
» Compra o contrato em Bolsa. do prémio negociado em Bolsa.
I » | > Exerceaopgio de venda.
Prego de Exercicio superior a0 » Comunica que vai exercer a
de mercado. :
HER ” » Entrega o produto no armazém
pré-estabelecido.
» Entrega ao Governo Federal o
CD'Warrant.
i = » Recebe do Governo Federal o
» Langa opgoes de venda. e o vt
» Estabelece preco minimo valor Ga venda.

do prémio, identifica
armazm e qualidade do
produto a ser entrezue.

BOLSA
» Negociagio.
» Emissio de Certificado de custodia do contrato.
» Registro/Custodia do contrato.

Fonte: Adami (2005, p. 37).
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