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INTRODUGAO

O prego atual do arroz é o menor desde o ano de 1975, onde comeca a série histérica analisada e em Santa
Catarina o arroz valia R$ 169,35, em valores de Abril/2011 (Grafico 1). Os produtores (nem todos, porém) so
conseguiram suportar esta queda porque ela foi em parte compensada pelos aumentos de produtividade verificados
neste periodo, que em 1975 estava em 2.287 kg/ha em Santa Catarina e em 2011 ela ronda os 7.000 kg/ha. A queda
no prego foi fruto de uma agéo do préprio mercado para que ele pudesse ajustar a produgdo ao consumo do pais. De
quanto n3o seria o excesso de estoque atual (2011) se o prego ainda estivesse a R$ 169,35, se mesmo com um prego
em torno de R$ 26,00 (prego por ocasido do plantio da safra 2010/11) a produgéo ainda superou o consumo?

Evidentemente que toda esta queda no prego desde o ano de 1975 ndo ocorreu de forma linear, mas com
muitas variagdes. AGOSTINI; SILVA (2007, p. 725-727) observaram um comportamento ciclico do prego o que os
permitiu fazer projecdes para o mesmo, para o estado de Santa Catarina. O objetivo geral deste trabalho é o de validar
tais proje¢des. Especificamente, pretende-se: i) confrontar o prego e o prazo projetados em 2007, relativos ao periodo
2007 a 2011, com o prego e o prazo efetivamente ocorridos; ii) projetar em que periodo e a que valor ocorrera o
préximo pico e o préoximo fundo, no pressuposto de que o mercado continue se comportando como nos Ultimos 36
anos.

MEDODOLOGIA

A metodologia para a identificagcdo de picos e fundos, em termos de quando e a que precos ocorrerdo, é a da
andlise grafica, muito utilizada por analistas de a¢des e de commodities. Nestas analises procura-se associar a
trajetéria do preco a figuras geométricas (bandeira, cabega/ombros, cunha, flamula, pa de ventilador, retéangulo e
triangulo). Os limites destas figuras constituem-se em suportes e resisténcias, que funcionam como barreiras
psicoldgicas para que o prego prossiga sua trajetéria de baixa ou de alta, respectivamente. Por exemplo, quando a
trajetéria do prego esta limitada por um retangulo (ou canal) a linha superior do retangulo se constituirda numa
resisténcia ao prosseguimento da alta do precgo e a linha inferior se transformara num suporte para o prego.

Foi exatamente o que se passou com o prego do arroz entre 1975 e 2011 onde ele caiu estabelecendo picos
e fundos. Se os maiores picos forem unidos entre si através de uma reta, o mesmo fazendo com os maiores fundos,
entdo a queda tomara a forma de um canal, com uma queda de, aproximadamente, 4% ao ano (Gréfico 1), se
comparados os picos (ou os fundos) entre si. De acordo com as técnicas de andlise gréafica, a linha superior e a linha
inferior deste canal acabam estabelecendo limites (barreiras psicolégicas) para o pico e para o fundo,
respectivamente, com o prego variando dentro do canal de baixa.

Dentro do canal o prego estabeleceu picos e fundos a cada trés ou cinco anos, formando ciclos de prego. Um
ciclo é a trajetéria do prego entre um pico e o pico seguinte. Neste periodo ocorreram nove ciclos, sendo seis com
duragéo de cinco anos e trés com duragdo de trés anos. O periodo p6s 1994 apresentou somente ciclos de cinco anos.
Em todos eles o menor prego do ciclo (conhecido como fundo ou piso) estéa localizado no meio do ciclo (grafico abaixo).
Na primeira metade do ciclo a tendéncia do preco é de queda e na segunda metade é de alta.

A partir destas informagdes é possivel fazer uma proje¢éo do pico seguinte, assim como do fundo seguinte e
também da época de ocorréncia. Pressupondo-se a continuagdo da tendéncia poés 1994, a cada dois anos sera
observado um pico e um fundo de prego, alternadamente. Quanto ao prego no pico (ou fundo) ele é obtido
descontando-se 4% ao ano a partir do prego no ultimo pico (ou fundo).

Mais informagdes sobre a metodologia utlizada, especiamente sobre pontos de suporte e de resisténcia
pode ser obtida em AGOSTINI; SILVA (2007, p. 725-727).

RESULTADOS

Na projecéo feita no ano de 2007, de acordo com AGOSTINI; SILVA (2007, p. 725-727), o prego em Santa
Catarina poderia atingir um novo pico em janeiro/fevereiro de 2009, ou seja, cinco anos ap6s o Ultimo pico. O prego
neste pico foi projetado em R$ 34,20 (a pregos de abril de 2007, que corrigido para abril de 2011 este valor sobe para
R$ 43,90). Este prego foi obtido descontando-se 4% ao ano a contar do prego ocorrido no pico do inicio de 2004. Para
o piso (fundo) a previsdo foi de que ele seria atingido em meados de 2011, cinco anos ap6s o ultimo fundo, com o
preco podendo atingir R$ 14,80 (em valores de Abril/2007, que corrigido para abril de 2011, este valor sobe para
proximo de R$ 19,50. Esta projecdo estd em linha com o prego efetivamente ocorrido, que foi de R$ 19,85 em
Abril/2011 e de R$ 19,18 em Maio/2011, segundo a Epagri/Cepa. Este prego foi obtido descontando-se 4% ao ano a
contar do prego ocorrido no ultimo fundo, em maio de 2006.

Apenas alguns pequenos desvios puderam ser constatados em relagédo a esta projegao feita em 2007: i) O
pico foi antecipado em trés meses em relagdo ao periodo projetado, tendo ocorrido em outubro de 2008, quando o
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esperado era janeiro de 2009. ii) O pico ficou 13% abaixo do esperado, chegando a R$ 38,20 (a pregos de abril/2011)
em outubro de 2008. Em ddlares, entretanto, o prego ultrapassou em 80% do valor esperado. iii) A queda mais intensa
foi retardada em um ano, que deveria ter ocorrido no final de 2009 e inicio de 2010 e ndo um ano depois, como
ocorreu. Estes pequenos desvios foram provocados pela expressiva valorizagédo do délar durante este periodo e pelo
reconhecimento, por parte da CONAB, de um estoque de arroz bem maior do que aquele que constava nas cifras
oficiais.

Em relagdo a projecdo para o proximo pico, sempre no pressuposto de que o comportamento ciclico
observado desde 1994 nédo se modifique, o préximo pico devera ser formado no inicio de 2014, cinco anos apds o pico
anterior, desconsiderando o desvio de trés meses observado no Gltimo pico. Quanto ao prego no pico, ele devera sofrer
um desconto proximo a 4% ao ano (21,7% em cinco anos) em relagéo ao do Ultimo pico, que teria sido de R$ 43,90
(em cima da linha superior do canal de baixa) nao fosse o desvio, para menos, de 13%. Portanto, o prego no préximo
pico devera estar em torno de 43,90/1,217 = R$ 36,10, em cima da linha superior do canal da baixa. E o préximo fundo
devera ser formado em meados de 2016, cinco anos apds o ultimo fundo, sendo que este esta projetado para meados
de 2011. Quanto ao pre¢o no fundo, ele também devera sofrer um desconto de cerca de 4% ao ano em relag&o ao de
meados de 2011. Portanto, o prego no préximo fundo devera estar em torno de R$ R$ 19,50/1,217 = R$ 16,00, em
cima da linha inferior do canal de baixa. Tanto para o pico como para o fundo, os pregos foram corrigidos para abril de
2011 e, portanto, devem ser atualizados pelos IGP-DI da FGV até o més de ocorréncia do pico ou do fundo.

CONCLUSOES

A luz do comportamento ciclico do prego do arroz observado desde o ano de 1975 (36 anos), conclui-se que
a crise do arroz de 2011 ndo é nova e era previsivel.

As projegdes feitas em 2007 em relag&o a formagao de um pico no inicio de 2009 e de um fundo em meados
de 2011 se confirmaram, embora com alguns pequenos desvios no prazo e no prego do pico, provocados por uma
expressiva desvalorizagdo do ddélar no periodo e pela descoberta de um estoque que o mercado ndo contava.

Se o comportamento histérico do prego do arroz ndo se alterar o proximo pico devera ocorrer no inicio de
2014, com um prego de R$ 36,10, e o préximo fundo devera ocorrer em meados de 2016, com o prego projetado em
R$ 16,00. Como estes valores, tanto para o pico como para o fundo, referem-se a Abril de 2011, o prego no pico la no
inicio de 2014 deve ser acrescido da inflagdo do periodo (abril de 2011 a inicio de 2014), o mesmo valendo em relagéo
ao fundo em 2016.
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Grafico 1 - Os ciclos de prego do arroz entre 19757
OBS.: O preco foi corrigido pelo IGP - FGV

(2542011, a precos de abril/2011.



