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RESUMO: E importante que o produtor de café consiga reamar producdo de maneira financeiramente lucrativa.
Com base nessa premissa, buscamos verificar coemdabilidade econémica poderia ser afetada pdrauariaveis:
preco do café no Brasil, precos internacionaisafé,qre¢o do petroleo e taxa de cadmbio. Ness@leemrste resumo
busca avaliar em que condi¢cdes de mercado a prodleg@afé pode se tornar economicamente viavelaBilidade
econdmica foi mensurada pelas técnicas econom@ragncionais, e a partir de um cenario base, fa@nsiderados
os calculos de elasticidades de demanda de cadaelautilizando testes de causalidade de Graegkr cointegragéo
de Johansen, bem como a funcdo impulso de Choleskig foi possivel verificar quais variaveis foraignificativas
para a viabilidade econdmica do café. Por meiosdasibilidades aplicaram choques as variantes airdaldiferentes
cenarios alternativos que permitiram avaliar sadgjaondicdes a producdo de café gerou ou ndameetmondmico ao
produtor. Ele observou, através das elasticidadsesvdriaveis, que o preco internacional do caféafé@ o preco do
café doméstico. E em quase 70% dos cenarios siosildds apresentam viabilidade econémica positiva.

PALAVRAS-CHAVE: Risco, Viabilidade Econdmica, Séries de Tempo alea Econdmicos.

MAPPING OF CONILLON COFFEE PRODUCTION: AN ANALYSIS OF ECONOMIC
PROFITABILITY

ABSTRACT: It is important for the coffee producer to beeatdl produce in a financially profitable manners&a on

this premise, we sought to determine how economafitpbility could be affected by four variablesrailian coffee

prices, international coffee prices, oil prices @axthange rates. In this sense, this summary deekgaluate under
which market conditions coffee production may beeosgonomically viable. Economic viability was measuby

conventional techniques such as Internal Rate @firRgIRR) and Net Present Value (NPV), in additionother

economic techniques. From a baseline scenario, evttes demand elasticity calculations of each végiakere

considered, using Granger causality tests and 3ehatointegration tests, as well as the Choleslpuise function, it

was possible to verify which variables were siguifit. for the economic viability of coffee. Throutite sensitivities
they applied shocks to the variants simulatingedéht alternative scenarios that allowed to evaluatder which
conditions the coffee production generated or wonhemic return to the producer. He noted, throumghdlasticities of
the variables, that the international price of eefloes not affect the price of domestic coffeed Analmost 70% of
simulated scenarios they have positive economiuilitia

KEY WORDS: Risk, Economic Viability, Times Series, Econom8tenarios.

INTRODUCAO

Existem varios desafios para produtor o rural, gyp@lmente no que se refere a comercializacdo. Coongeguir
precos melhores para o café ou como os precosfd@odem ser alterados por variaveis macroecon&migiatender
este funcionamento é parte fundamental para o footintar gerenciar melhor sua propriedade e sssaptar menos
vulneravel as mudancas nos mercado. Assim, no oherde café, bem como em varios outros mercados de
commoditiesé possivel observar evidéncias de poder de meresa particular fatores como a formacédo do preco d
saca do café, preco internacional do café, preduadil do petréleo e taxa de cambio (DUREVALLQZ).

A variagcdo nos precos da maioria dasnmoditiepode ser atribuida as relagdes entre oferta e dim&atores como

a elevacdo dos pregos dos alimentos manufaturadosgscimento populacional, o aumento da repetacapitade
paises em desenvolvimento, a integragdo dos mereadbais, os choques climaticos, a queda nos estagundiais,

a diminuicdo do crescimento da producdo agricokspeculacdo financeira, os aumentos dos precpegtdaleo e a
expansdo dos biocombustiveis podem ter efeitosodisobre a formagdo dos pregos dasmoditiesO café, por ser
umacommodity nesse mercado também sofre influéncia dos efatimsa relatados. Isto contribui para a formacéo do
seu preco tanto no mercado doméstico quanto noasherioternacional (FAOa, 2010; FAOb, 2012; MARTINag,
1995; JUNIOR et al 1996). No que se refere ao c&fénillon, a variavel preco é considerada a mais importame
virtude do deste tipo de café ser menos valorizaatoter como destino principal fazer parte da cosigim do café
solavel, encontrando dificuldade para insercdo aocado internacional (SAES et al., 2002).
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Dada a importancia dessammoditypara a agropecuaria brasileira, e em especialpB&spirito Santo, é fundamental
gue o produtor de café consiga realizar a sua géadde forma financeiramente rentavel. Nesse seraite trabalho
tem como objetivo avaliar sob quais condicdes decadi® a producédo de café pode se tornar economitanmvel.
Especificamente, propde-se a avaliar se as vasiageaco do café brasileiro, preco do café no nderdaternacional,
preco do petroleo (ambos no mercado internaciangxa de cAmbio afetam a rentabilidade econémacpradutor
cafeeiro.

De forma incremental para corroborar os resultafdoam simulados diferentes cenarios com o objete@ncontrar as
sensibilidades de cada variavel para formacéo dpopta saca de café no estado do Espirito Sagto; dé calcular
qual é o intervalo de retorno econdémico mais fratpieobtido pelo produtor a partir dos cendrios fchos.
Posteriormente foram apresentadas para quais Salase varidveis analisadas tornam a producdo de café
economicamente viavel.

MATERIAL E METODO

Para a construcdo do fluxo de caixa, os dadosadilis neste trabalho foram provenientes do AgriafRGi7),
referentes ao municipio de Pinheiros (ES) pardra 2816/2017 do café Conillon, considerando a p¢ad para um
hectare plantado de café. A série histérica dogpdeccafé nos mercados domeéstico e internaciomakctsmo origem
os dados do Centro de Estudos Avancados em EcorfgtiGada (CEPEA/ESALQ). A construgdo da série drisa
da taxa de cambio nacional, os dados utilizadaiato Banco Central do Brasil. E as informag8esesalséries de
precos do barril de petroleo foram extraidas docBaviundial.
As séries foram dessazonalizadas e deflacionadasneim do célculo da tendéncia de crescimento fimkasérie
historica estimada por uma utilizando regressaahnA partir das projecdes dos precos € possivedtiwir um fluxo
de caixa, fato que possibilita ao produtor de cahéhecer a rentabilidade da sua producdo ao camparprecos
recebidos e os custos médios de producédo. Pamx@dke caixa considerou ainda a média de projegagrkecos dos
Ultimos cinco anos para o café no Estado do Esfhdinto. Segundo Bacha (1998), a utilizacdo daardmh Gltimos
cinco anos tem relacdo com as caracteristicas dpriprmercado cafeeiro. Assim, o mercado pode d¢acdes
defasadas relacionadas a oferta do produto quenpceteber estimulos de precos em até 5 anos, @unsegmo com
precos negativos em determinado periodo, aindanpagerrer aumento de oferta em funcéo do iniciprdducéo de
novos cafezais.
Apos a analise do fluxo de caixa pode-se realaab&m a andlise de viabilidade econémico-finanadirgrojeto
utilizando Valor Presente Liquid®PL); Taxa Interna de Retorn@IR); Taxa Interna de Retorno ModificadBlR-M);
PaybackAtualizado; e Valor Anual Uniforme EquivalentéAUE) (EVANGELISTA et al., 2011; POSSAMAI, 2017).
Contudo, uma atividade agricola como a cafeiculeumeolves riscos maiores que a do mercado finamcear isso €
necessario encontrar uma taxa que represente elssaabilidade. E a taxa mais apropriada pode akeulada por
meio do modeldCapital Asset Price ModdICAPM). Este modelo estabelece uma relacado linear estre e retorno
dos projetos de investimento, permitindo verifioanivel de risco assumido e a taxa de retorno de€seio sobre o
risco (MARKOWITZ, 1959; SHARPE, 1964; LINTNER, 1969 O0SSIN, 1966).
Pereiro (2002) argumenta que o modelo CAPM apradanitacdes (bolsas de valores pequenas, concastiea com
poucas empresas de capital aberto) em paises ertesxgeomo o Brasil, por isso recomenda a umanaliga mais
adequada que é utilizar o Mode€I&\PM Ajustado Hibrido AH-CAPM. A partir do ModeloAH-CAPM encontra-se o
valor do custo do capital proprice (taxa minima de atratividade -TMA) como:

Ke=2.88 + 2.58% + 1.1172[0,59(10,3180% - 2.88%]|q1R2747) Q)

Ke=9.0160 a.a. (2)
Seguindo os resultados dos indicadores podemosralah analise de sensibilidade do projeto que seédua em
métodos estatisticos probabilisticos onde tem cohjetivo considerar o efeito do risco no projetogjgtando a
probabilidade de ocorréncia de cada evento indalidante ou em conjunto. Esta andlise permiti reeomh as
variaveis que provocam maior impacto sobre o ret@oondmico-financeiro por meio de suas elasti@dadtsta
analise é importante, pois ao se realizar umasmnéde viabilidade econdmico-financeira em um pogjedbm grande
investimento, é preciso que este projeto sejaegfiei e isto ocorre via analise de sensibilidadeSEMAI, 2017;
BUARQUE, 1991).
Para a andlise de sensibilidade foram utilizadaslasticidades entre as variaveis preco da saaafée(nacional e
internacional), taxa de cambio e preco do barripeidleo. Essas elasticidades foram utilizadasoctpontes” para
avaliar de que forma os choques dados nessas earidfetaram os resultados do fluxo de caixa #aihs nos
indicadores de viabilidade econémico-financeira. efasticidades das variagbes encontradas, peraisienacdo do
preco do café no estado do Espirito Santo, forazpreradas utilizando uma versdo simplificada emésma I6gica,
gue o experimento de Monte Carlo. Para encontrsaseslasticidades, estimou-se um modelo de coag&gr As
elasticidades séo justamente os coeficientes ddotretor de cointegra¢do. Todavia, antes de ezadigsa estimagéo,
foi testado se as séries eram (i) ndo estaciondiilase havia uma relacdo de cointegracéo efa® e (iii)) qual era a
melhor especificacdo do modelo de cointegracao essienado.

RESULTADOS E DISCUSSOES
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Alguns dos pressupostos considerados neste estoda analise de viabilidade econdmico-financeira fgi realizada
para uma fazenda representativa de 1(um) hectayen 1° ano do ciclo do produto café, a areaapemas o plantio
das mudas e o preparo da terra sem colheita dg gréolheita comeca a partir do 2° ano com uma anédi 40
sacas/ha; entre 0 3° e 0 12° ano é consideradal@ey do fluxo de caixa como iguais com uma médiaroducao de
80 sacas/ha considerando uma média da proje¢curelps da saca do café do no Estado do Espiritm Sast ltimos
5 anos de R$295,00/saca; o ciclo do produto Cafdillon encerra-se no 12° ano de colheita, sendo um navtig
além disso o empresario é o proprietario da tesra tdas as benfeitorias, maquinas, equipamentosseinoventes
necessarios para cultivo do grdo. O fluxo de cdixgrodutor gerado pode ser acompanhado conforseitena
Tabela 1.

Tabela 1 — Fluxo de caixa descontado de 12 ancafé@onillon — Pinheiros (Espirito Santo)

Ano 1 Ano 2 Ano 3 ao Ano 12
ROB 0,00 11.800,00 23.600,00
() ISR 0,00 271,40 542,80
ROL 0,00 11.528,60 23.057,20
(-)CP 9.999,92 11.931,52 18.366,34
LB -9.999,92 -402,92 4.690,86
(-) DA 1.125,00 1.325,00 1.325,00
Lucro Operacional Bruto -11.124,92 -1.727,92 3.365,86
(-) Impostos sobre a Renda 0,00 0,00 0,00
Lucro Operacional Liquido -11.124,92 -1.727,92 3.365,86
(+) Depreciagdes 1.604,85 1.604,85 1.604,85
(=) Fluxo de Caixa Operacional -9.520,07 -123,07 4.970,71
(-) Despesas Financeiras 924,99 1.103,67 1.698,89
(=) Fluxo de Caixa do Produtor -10.445,06 -1.103,67 3.271,82

Fonte: Elaborado pelo Autor

Apartir desses dados do fluxo de caixa pode-sailealos valores d&/PL, TIR, TIR-M, PRe VAUE A partir da
Tabela 2 é possivel observar para um cenario hase galor dovVPL é positivo (R$7.789,8). Este resultado permite
concluir que o projeto pode ser economicamenteelianas nao apenas por conta \@BL e sim pelos demais
indicadores economicos, e se consideradas toqasm@sssas deste estudo.

Tabela 2 — Técnicas de investimento de viabilidsmmodmica no cultivo de 1 ha de c&@nillon em Pinheiros (ES)

Variaveis Valores

TIR 20,14% a.a.
Custo do Capital Proprio (do produtor) 9,0160% a.a.
VP do Fluxo De Caixa do Produtor R$18.234,92
VPL do Fluxo de Caixa do ProdutdrrRL) R$ 7.789,86
indice de Gerac&o de Caixa 1,75

PP 6,87 anos
VAUE R$ 1.088,74
TIR-M 14,28%

Fonte: Dados da pesquisa

O projeto se mostrou economicamente viavel. Partamtpartir da analise de viabilidade econdmicacafg, foi
realizada a andlise de sensibilidade para o prdiesse estudo. Para realizar a analise de sethsd®liestimou-se as
elasticidades entre o pregos do café no mercadidira e (i) o preco do café no mercado internaaip(ii) a taxa de
cambio e (iii) o preco do petr6leo no mercado imderonal. A questdo relevante é saber se o pre@afé no Brasil
pode ser afetado por variaveis como o preco dormafdercado internacional, bem como pela taxa diicée pelo
preco do petréleo.Ao analisa a evolucdo dos prees®nais e internacionais do café, assim podesesdficado o
comportamento dos precos domésticos frente a édmldgs precos internacionais.

Primeiramente que a relacdo entre preco naciope¢@ internacional do café nado sugere uma relelgéia entre o
preco do café no Brasil e no mercado internaciddamonstra picos e oscilacdes em periodos difesentédo nos
anos 2008, 2012 e 2017, épocas essas que, fordodgerde grande valor agregado na saca do Caféllon,
apresentando tendéncia de queda para o ano de@®ifBido, a conversdo do preco do café no mercahéstico em
doélares, utilizando a taxa de cambio mostra quavesr da conversdo é possivel observar um compartame
semelhante entre o preco do café no Brasil emeko preco do café no mercado internacional tamdoén o preco
em dolares. Ao incluir o preco internacional dor@eb, ha a sensacdo de que essa variavel tambésuepa
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compartilhar a mesma tendéncia de longo prazo dgopdo café, seja no Brasil (em ddlares), seja pocado
internacional, conforme ilustra a Figura 1.
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Figura 1- Comportamento do pre¢o nacional convedimlo preco internacional (ddlar) vs preco inteioral do café
vs preco do petrdleo.
Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dadoE8&&/ESALQ e Banco Mundial

Embora as quatro variaveis (preco do café no Beasd mercado internacional, taxa de cambio e paleguetréleo no
mercado internacional) estejam correlacionadasgcéssario testes essa relagdo empiricamente, bema@liar a sua
intensidade. O primeiro passo foi avaliar quaisesépodem ser consideradas estaciondrias ou ném.id3a, foram
realizados os testes de raiz unitaria. De acosdoas resultados, de uma forma geral, ndo € possjeéar a hipotese
nula de que as séries sdo ndo estaciondrias. €agd@ado é confirmando ao repetir o teste ADF, caas as séries na
primeira diferenca. Os valores dos coeficiente mbetid vetor de cointegracdo (as elasticidades) ijpmsustentar que
ha transmissdo de pregos entre as variaveis, coet@x do preco do petréleo. A propdsito, este dltiesultado, por
um lado, contraria as conclusdes de OIC (2015)émpmor outro, corrobora com Du, Yu e Hayes (204ug
apresentam que o petréleo ndo é significativo comstuma ser apresentado.

No modelo 1 em que ndo tem constante e com um getopintegracéo onde cabe destacar os valoresaesis para
as elasticidades, o vetor de cointegragdo é repidmluna equacéo abaixo, lembrando que o coeficiesgeciado ao
preco do petr6leo no mercado internacional € stitatmente igual a zero.

Café_br=1.008*Café_int + 0.985*cambio - 0.010*Petréleo
Em que:Café_br = preco do café no Espirito San@afé_int = preco café no mercado internacigr@dmbio = taxa
de cambioPetréleo = petréleo

Nas duas especificacdes (modelo sem constante elonooim constante irrestrita), ha problemas decautecdo dos
residuos a partir da terceira defasagem, o queripodiemandar um ndmero maior de defasagens ndugatde curto
prazo, e é rejeitada a hipétese de normalidadereikiduos, podendo sugerir problemasoddiers Apesar desses
problemas, como as estimativas permanecem naodeigsas elasticidades obtidas serdo utilizadasmaagdo dos
cenarios. Antes de apresentar a simulagdo dosiegnaproveitou-se o modelo sem constante panaasts fungdes
de resposta ao impulso envolvendo as quatro vasiave funcdesde Cholesky,funcdo de resposta ao impulso
estimadas sugerem que: (i) o preco do café no ehericéernacional responde a choques no preco dolrasileiro;
(ii) o preco do café brasileiro ndo responde a mgds no preco do café no mercado internacionglp(preco do café
no mercado brasileiro ndo responde a mudancasego pio petréleo no mercado internacional; (iv) @gprdo café no
mercado brasileiro responde rapidamente a mudawectsca de cambio e esse choque se dissipa apésead.m
Posterioemnte realizamos a andlise de sensibilidamtte foi preciso verificar quais séo as variaeeiscas do modelo,
Ou seja, quais sdo as variaveis que se alteraddsppprovocar um maior efeito AdR ou noVPL. Para tanto foi
necessario encontrar as elasticidade das vari&eeia: de cambio, pre¢co do barril de petréleo e g café no
mercado internacional.

Diante disso é possivel simular sob quais cenfecafé internacional e taxa de cAmbio) a producacaffe no Espirito
Santo permanece economicamente viavel. Para tabfatruido um cenério base (fluxo de caixa) pasiguiormente
encontrar as elasticidades que estabelecem ung@aedmtre o preco do café no Espirito Santo e gopde café no
mercado internacional e a taxa de cAmbio. Panaas#ssas elasticidades, foi utilizado um modeloailetegracdo que
considera coeficientes dentro deste vetor. Assovgeaestimar as elasticidades, foi possivel varifque o preco do
petréleo ndo influencia o preco do café no Espitnto. Porém, duas varidveis sdo sensiveis, [mpma &im
simularmos os choques no preco do café no mercaelmacional e na taxa de cambio; que é anadlisegbilidade
(choques sobre o cenario base). Os cenarios forajetgdos para 100 nimeros aleatérios, seguindodistrébuicdo
normal para ambos as variaveis, preco do cafénatérnal e taxa de cambio. Para cada variavel dermi-se uma
alteracao de desvio-padrdo, sendo que esse desealdulado através da série histérica de cadantar
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A variavel preco do café internacional apresentastieidade de 1,0084, com média de U$$124,70/eadasvio
padrdo de 12,37. Para o preco internacional do foaféalculado uma média simples coletado a sés®itica dos
precos na base de dados do Banco Mundial, dosodltbranos, e dessa serie calculado o desvio padodeo ja se
sabe, o0vPL encontrado no cenario base foi positiva (R$ 78®9 por isso conseguem entdo gerenciar 0s ceniwios
total de 100 nimeros aleatdrios de distribuicdanabrvisando ver os cendrios 6timos e pessimiSta¥PL para essa
primeira variante, preco do café internacioffalpositivo para 60% dos cenarios, comegando @Gstivo a partir de
U$$118,23/saca de café o que equivaleria a R$2E3EH no mercado nacional no Estado do EspiritdoSan
Corroborando um intervalo de confianca de 80%, egos geraram udPL entre - R$10.368,79 a R$23.643,76.
Nesta simulagdo os pontos extremos da curva (cepéssimista), chega o valor de U$$94,26, com g@nia24,41%
no preco internacional, variagdo essa nao tdontigsfzara este cenario ao preco nacional (-24,6@8t)tanto o preco
nacional ficaria em torno de R$222,38, gerandov/ith negativo de -R$25.601,33.
A um cenario 6timo, e extremamente positivo, o valemercializado no mercado internacional sera 88151,93,
ocorrendo uma variacdo no preco internacional d8424, para uma variacdo de 22,02% no mercado ragcion
chegando preco da saca do café a R$359,96, audenimdvVPL positivo de R$37.658,40. Este cenério, com esses
valores comercializados, ja se encontrou nas prgaompra/venda da saca do cedé@illon, durante o periodo de
2016 e 2017, tendo valores ainda maiores que datssmulacdo, porém existe uma tendéncia de quedalor da
saca de café ja no inicio do ano (2018) como eewdid na Agrolink (2018).
Para dar robustez e respaldo aos cenarios, pedmitiomparar a rentabilidade das alternativas api@das no projeto,
aplicam-se choques 4R com a variavel prego do café internacional,aptteseio menos extremidades, mostra que a
TIR foi positiva em 76% dos cenérios simulados, paksanser confiante a US$113,46/saca no mercadmaaienal,
e de R$268,19/saca ao pre¢o comercializado naoiemd e, se ainda supormos intervalo de 80% do&riosn
provaveis, as extremidades @#R fica entre, -22,0% (preco no mercado estrange&o3,7/% (mercado nacional).
Nessas simulagbes alguns cendrios ndo consegualgniar aTIR, quando valor da saca internacional estiver entre
US$94,26 a US$104,00, visto que nao foi possivebetnar uma taxa interna de retorno viavel. Lemihoague arllR
dos cenarios hipotéticos também depende da taxadedno cenario base, que nesta dissertacdo BR8&sa.a., taxa
disponivel FUNCAFE/Banco do Brasil-SELIC. Por n&o tma garantia de que esses valores s&o reaisengode
assumir que a funcdo seja polinomial, ou sejagtabe fosse utilizada®R-M, a esses valores teriam uifiiR mas,
modificada.
A segunda etapa € analisa¥BL e aTIR, mas com o intuito de simular os cenarios para iéwelrtaxa de cambio. De
inicio podemos notar uma similaridade com o prime&nario, variavel preco internacional, grandéseexidades. Nas
simulag@es, alguns valores seguem fixos do cetéase, sendo eles, a média simples dos Ultimos $ dadaxa de
cambio R$2,92, série histdrica adquirida de livtesao no Banco Central, com desvio padrdo de 6l&Sticidade
0,985 e ao preco nacional de R$295,00, Figura 2.
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Figura 2 — VPL (R$) variando a taxa de cambio
Fonte: Elaborado pelo autor

Os cenérios da variavel oco@®L positivo a partir de uma taxa de cambio trabalhaddma de R$2,76 tendo como
preco nacional minimo de R$278,68, atingindo 65% d@nulacdes positiva. E, considerando um intendso
confianca ha 80%, as extremidades ficam em, -R8238 e R$42.134,89. Baseada na andlise, um ogreéssimista
teria, taxa de cambio a R$1,26, com variagdo ndiAde -57,01%, e no prego da saca -56,16% chegasgim um
valor R$129,00, ou seja, atinginéPL negativo, - R$68.381,71. Neste caminho, verificpra o valor a saca de café
trabalhado nos ultimos 10 anos nédo atingiu talgdsaga. Um cenario, 6timo, extremamente perfegida sima taxa de
cambio ha 4,72 ou seja, variando cambio em 61,%2%@ preco nacional de 60,40, captando preco dd94&VPL
positivo, R$89.722,06. Ao contrario do cenario peiga, este valor j& foi trabalhado no comercioimaal, chegando
a 510,17/saca do café.

Com respaldo dos dados simulados, se aplitRinessa variavel, conseguem comparar sua elasticelaghtabilidade
ao cenarios do projeto, como pode-se ver na Figura
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Figura 3 — TIR (%) variando a taxa de cambio
Fonte: Elaborado pelo autor

Os cenarios simulados da variavel pafelRdemonstram que para ser uma taxa viavel, postiexa de cambio tera
que estar acima de R$2,69, ou seja, a saca déecaf§ue estar a um preco elevado de R$272,1taptr a TIR foi
positiva em 89% dos cenarios. Supondo um interdal@onfianga de 80%, por conta de apresentarcgmaénte
extremidades altas, mostra que a taxa varia efi@endgativa de -4,4% e positiva de 53,9%.

Os 100 cenarios aleatérios de distribuicdo normalRi. passa a ser positivo com valor de R$2,76, &a, s
R$278,68/saca nacional. Nesta variante 65% dosiosngeraranVPL positivo. ParallR, 89% dos cenarios foram
considerados viavel, com uma taxa de cambio mirmimaR$2,69. Como proposta para pesquisas futuras é u
aprofundamento nos célculos de probabilidades dagrios simulados e ver em quais 0s pontos podetarser
economicamente viaveis para o produtor. Ademaisiepser proposta ainda a importancia de acbes deesam
especializadas ou até mesmo de estudo cientifico parcerias empresariais. E necessario também tmdoes
relacionado ao melhorando da questéo sobre queldadrao, ja que alguns 6rgéos especializadosrd#gram que o
gréo produzido nacionalmente apresenta baixa guid

CONCLUSAO

Observou por meio da elasticidades das variavaesoqureco internacional do café nédo afeta o preccaéé nacional.
Pelos resultados encontrados, o que ocorre é unmrmenio contrario que é o preco do café brasileifuénciando na
formacao do preco internacional. Outra variavel guiteratura nos apresenta, € o petréleo, varids®h que ndo tem
relacdo direta na construcdo do preco do café malcioas, pode ser que ocorra de o preco ndo resgmrcjue € um
mercado competitivo e o produtor acabe absorvefssisim, entre as variaveis analisadas apenas aléagambio tem
influéncia sobre o preco da saca nacional de Cafdillon. As safras do Brasil possuem grande capacidade de
interferéncia sobre os precos internacionais dé, aafde 65% dos cenarios gerardRL positivo. Pardl'IR, 89% dos
cenarios foram considerados viavel, com uma taxaad®io minima de R$2,69.
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