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“Utilizacao de contratos futuros e forwards como estratégia de cobertura de

risco no mercado de Bovinos de Carne Europeu”
Resumo

O risco associado a producéo de carne de bovino, esta sempre dependente de cenarios nao
passiveis de controlo humano, como € o exemplo das alterag6es climaticas que causam
fendmenos cada vez mais drasticos e imprevisiveis. Para além destes fendmenos climéaticos,
os produtores estdo, nalguns casos, mal preparados para lidar com a gestdo do risco e sdo
muitas vezes afetados por variaveis financeiras e econémicas que tornam as exploracées
inviaveis.

Para reverter esta realidade, de forma a auxiliar os produtores, pretendeu-se neste trabalho
avaliar o interesse que os produtores demonstram relativamente a utilizacdo de contratos
futuros e contratos forward como estratégias de cobertura de risco no mercado bovino

europeu, e ainda determinar os fatores que influenciam este interesse.

De forma a responder a esta questdo de investigacao, caracterizou-se o setor bovino europeu
e portugués para identificagdo dos principiais condicionalismos que tém impacto negativo nas

exploracdes, em especial na resiliéncia socioecondmica das exploracées.

Além disto, uma analise orientada para esta estratégia de cobertura de risco e a sua aplicacéo
em paises terceiros (Australia, Brasil, Chile e EUA), foi elaborada de forma a caracterizar o
funcionamento de mercados futuros de bovinos nestes paises, bem como o0s beneficios e as

desvantagens decorrentes da sua aplicacao para os seus produtores.

Foram inquiridos 101 produtores de bovinos de carne de diferentes paises com o objetivo de
perceber as principais diferencas associadas a relacao entre as caracteristicas produtivas e a
gestao do risco existente nas exploragdes de bovinos de carne. O nivel de recetividade para

a utilizacdo destes contratos também foi objeto de estudo.

Foi possivel classificar os produtores em dois grupos diferentes, os produtores Gestores
Qualificados e os produtores Gestores Desinteressados. Concluiu-se ainda que existem
diferencas entre produtores portugueses e de outros paises europeus, no &mbito da producéo
de bovinos de carne e na utilizacdo de mecanismos de gestdo de risco. N&o foi possivel
concluir que fatores determinam o interesse dos produtores europeus pela utilizacdo de

contratos futuros e forward.

Palavras-chave: contratos futuros e forward; gestdo de risco; mercados futuros de gado

bovino; bovinos de carne; resiliéncia socioecondémica.



“Futures and forwards contracts as a hedging strategy in the European Beef

Cattle market”
Abstract

Risk associated with beef production always depends on circumstances that lack human
control, such as climate change that causes increasingly drastic and unpredictable
occurrences. In addition to these climatic events, producers are in some cases poorly prepared
to deal with risk management and are often affected by financial and economic variables that

make farms unviable.

To reverse this reality, in order to help producers, this paper aimed to analyse the interest that
producers have regarding the use of futures and forward contracts as hedging strategies in the

European beef market, and also to determine the factors that influence this interest.

In order to answer this research question, the European and Portuguese bovine sector was
characterized to identify the main constraints that have a negative impact on farms, especially

on the socio-economic resilience of farms.

Furthermore, an analysis oriented towards this hedging strategy and its application in third
countries (Australia, Brazil, Chile and USA), was elaborated in order to characterize the
functioning of bovine futures markets in these countries, as well as the benefits and

disadvantages arising from its application for their producers.

A total of 101 beef cattle producers from different countries were surveyed with the purpose of
understanding the main differences associated with the relationship between production
characteristics and risk management on beef cattle farms. The receptiveness level for the use

of these contracts was also studied.

It was possible to classify producers into two different groups, the Qualified Manager producers
and the Uninterested Manager producers. It was also concluded that there are differences
between Portuguese producers and those from other European countries, in the scope of beef
cattle production and in the use of risk management mechanisms. It was not possible to
conclude what factors determine the interest of European producers in the use of futures and

forward contracts.

Keywords: beef cattle futures markets; european beef cattle market; future and forward

contracts; hedging strategies; risk management.
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CAPITULO I- Introducéo

Com o trabalho que se apresenta abordamos o sector da producdo de bovinos de
carne, mas com particular atencdo sobre o risco que esta producdo enfrenta bem como

algumas das ferramentas que podem eventualmente ser utilizadas para gerir este risco.

Assumir um risco e saber geri-lo, sdo capacidades cruciais quando se opera em
mercados competitivos, como é o caso do mercado da carne de bovino. Infelizmente,
assistimos a uma grande discrepancia entre a disponibilidade de estratégias disponiveis para

auxiliarem esta gestao e a utilizacdo das mesmas por muitos produtores.

O risco, apesar de ndo ter uma definicdo consensual entre autores, € um desvio futuro,
incerto, da média em relacdo ao que se perspetiva (Outreville 1998). Articulado ao risco é
conveniente introduzir outro conceito fulcral: a gestéo de risco, que é o processo continuo de
monitorizacdo de riscos e posterior aplicacdo de medidas para minimizar o seu impacte (Moles
1998), existindo uma pandplia de ferramentas, neste caso, ferramentas financeiras Uteis para

promover a eficiéncia desta gestao.

Foram estes os dois conceitos responsaveis por varios estudos sobre a gestao de risco
nas exploracfes por parte dos produtores de bovinos de carne. Scheer (1973) foi um dos
pioneiros na analise deste tema, quando descobriu que os lucros de uma exploracdo de
suinos podiam aumentar a0 mesmo tempo que a exposi¢cado ao risco do preco diminuia,
através da utilizacdo de mercados futuros. Anteriormente, Holland et al. (1972) sugeriram
cinco estratégias de gestao de risco na producéo de bovinos, sendo todas elas estratégias de
cobertura (hedging) diretamente relacionadas com os contratos futuros. Schroeder et al.
(1993) analisaram outra ferramenta de gestao de risco, os contratos forward e o seu impacte
nos precos dos bovinos de engorda, concluindo que estes podem influenciar mais

especificamente os precos de transporte dos animais.

Genericamente, estes contratos s&o contratos de compromisso, referentes a negociar
um preco e 0s termos no presente de uma compra ou venda de um ativo no futuro. Os
contratos futuros sdo, em sintese, contratos padrdes negociados em mercados futuros
relativos a commodities!! (matérias-primas), enquanto os contratos forward sdo contratos

Over-the-Counter (OTC), negociados entre duas partes sem regulacdo de uma terceira parte.

Zacharias et al. (1987), concluiram que a utilizac@o destes contratos pode ser bastante
proveitosa para estabilizar os rendimentos dos produtores e reduzir o efeito da volatilidade
dos mercados. Mais tarde (Asplund et al. 1989; Pennings and Leuthold 2000), entrevistaram

produtores e descobriram que as decisfes relativas a utilizacdo de contratos forward eram



determinadas por alguns fatores como idade do produtor, receitas da producdo e
conhecimento dos produtores em relacéo a esta ferramenta de gestao de risco.

Loy e Pieniadz (2009) retrataram o cenario europeu, em que O interesse dos
produtores pela gestédo de risco ao preco tem aumentando, devido a volatilidade sentida nos
mercados (Feil et al. 2012, citado por Michels et al. 2019). Contudo, sdo poucos os estudos
gue incidem sobre a utilizagdo de contratos forward e futuros, bem como a propria aplicagéo
destes contratos, segundo um estudo de (Schaffnit-Chatterjee et al. 2010).

Carrer et al. (2013) consideraram todos os estudos anteriores e analisou, tendo em
conta o setor brasileiro de bovinos de carne, os fatores que determinam a utilizacdo de
contratos forward e futuros, entrevistando 86 produtores de bovinos de carne em Séo Paulo
e chegando a conclusdo de que a probabilidade de estes utilizarem este tipo de contratos é
maior tanto quanto maior for o valor das receitas do produtor e da intensificacdo da

exploracao.

Estes estudos, tiveram todos papel importante na escolha do tema principal que sera
analisado nesta dissertagdo, em semelhanga com o estudo de Carrer et al. (2013) analisar a
interesse que os produtores demonstram pela utilizacdo de contratos futuros e forward no

mercado de bovinos de carne europeu, e os fatores que a determinam.

Como referido, (Asplund et al. 1989; Pennings and Leuthold 2000; Carrer et al. 2013),
propuseram alguns fatores caracterizadores da exploracdo e do produtor no setor de bovinos
de carne, nomeadamente fatores sociodemograficos como idade e nivel de habilitacbes do
produtor, fatores comerciais como a associacdo com Organizacbes de Produtores (OP) e
efetivo da exploracéo, e fatores econdmicos como a receita bruta da exploracdo e ajudas
monetarias (como a PAC, no caso europeu), como possiveis fatores determinantes na
utilizacdo de contratos forward e futuros. Tendo como base estes estudos, neste trabalho
serdo analisados estes e mais temas, de forma que seja possivel ter uma base tedrica que

suporte o0 nosso trabalho de investigacdo e nos conduza a resultados significativos.

O interesse por este tema surge num momento em que o sector de bovinos de carne
tem vindo a passar por um periodo algo conturbado e a ver-se confrontado com desafios a
gue urge dar resposta. Para além disso, foi um tema identificado para dar resposta as
necessidades socioeconémicas indicadas pelos produtores no ambito do Projeto BovINE
“Beef Innovation Network across Europe”, do programa de inovacao e investigagdo Horizonte

2020 da UE, do qual sou bolseiro.

Este projeto “envolve criadores de bovinos de carne de nove Estados-Membros (EM),

cobrindo 75% do efetivo de vacas aleitantes na Europa e 70% da produgéo de carne bovina”,



tratando-se efetivamente de uma rede transeuropeia de apoio a producdo de carne bovina,
destinada a enfrentar os desafios de sustentabilidade do setor, que pretende agregar
investigadores, consultores, agricultores e outros agentes europeus relevantes para estimular
o intercAmbio de conhecimentos e ideias a nivel internacional em quatro temas: resiliéncia
socioecondmica, saude e bem-estar animal, eficiéncia da producao, qualidade da carne e
sustentabilidade ambiental (Press release projeto BovINE 2020).

Para uma melhor investigacdo, decidimos que a melhor forma de recolher dados para
analisar o tema anteriormente descrito seria por meio de um questionario, e beneficiando
desta rede transeuropeia, disseminamos o questionario por varios paises europeus, de forma
gue fosse também possivel analisar as principais diferencas entre produtores de nacionais e

produtores de outros paises europeus (Espanha, Grécia, Irlanda, Reino Unido, entre outros).
1.1 Objetivos

Perante este enquadramento, 0 objetivo principal desta dissertacdo consiste em
analisar o nivel de interesse pela aplicacdo de contratos futuros e forward como estratégia de
cobertura do risco no mercado bovino europeu e os fatores que determinam este interesse.
Ou seja, pretende-se saber, se este tipo de instrumentos tem potencial para ser utilizado pelos

produtores de bovinos de carne em Portugal e em outros EM.

Em paralelo, serdo analisadas as principais diferencas, com enfoque nas
caracteristicas zootécnicas e produtivas das explora¢des de bovinos de carne e gestdo de
risco das mesmas, perfil gestor entre produtores de Portugal e produtores de Outros Paises

Europeus.

Neste contexto, o trabalho desenvolvido visa alcancar, respetivamente, 0os seguintes
objetivos especificos: (i) caracterizar de forma sumaria o setor de bovinos de carne global,
aprofundando a descrigcdo do setor europeu e portugués; (ii) analisar os principais riscos e
apoios econémicos associados a producgdo de bovinos de carne; (iii) descrever o uso destes
contratos forward e futuros, utilizando casos de estudo de mercados futuros de bovinos de
carne em paises terceiros; (iv) avaliar a disposicdo dos produtores de bovinos de carne
europeus em relacéo a utilizagdo destas ferramentas financeiras; (v) identificar as principais
diferencas entre Portugal e outros paises da UE ao nivel da dindmica comercial, produtiva e

da gestéo do risco nas exploracgdes.



CAPITULO Il — Revis&o da Literatura
2.1. Breve descri¢cao do setor de producgéo de bovinos de carne

E de conhecimento geral que a carne assume papel fundamental nas nossas dietas e
a sua inclusao estd associada a urbanizacdo e a regibes com crescentes densidades
populacionais (FAO, 2020). Atribuem-se a este alimento varias caracteristicas nutricionais
benéficas para a saide humana, que além de ser uma fonte de proteina € ao mesmo tempo

fonte de vitaminas essenciais ao organismo humano, como a vitamina B12.

Nos ultimos 50 anos a nivel global podemos constatar que a procura por carne triplicou
e a sua producgdo global (Figura 1) atingiu niveis consideraveis de aproximadamente 340
milhdes de toneladas por ano (Ritchie and Roser 2017), porém o niumero de bovinos de carne

pouco aumentou em periodo semelhante.
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Figura 1. Producéo global de carne entre 1961-2018 (FAO 2018)

O mercado global de bovinos de carne rendeu cerca de 385,7 mil milh6es de ddlares
precos constantes! em 2018, crescendo cerca de 5,1% em relacédo ao ano anterior (Research
Markets 2018). Ainda em 2018, estima-se que foram abatidos cerca de 302 milhdes de

bovinos para producéo de carne (FAO 2018).

O principal exportador mundial é a Australia, seguido do Brasil e Estados Unidos da
América (EUA) (Research Markets 2018; GPP 2020). A receita das exportagdes nos EUA

contribuiu com 8,3 mil milh8es de ddlares a precos contantes para a ja vincada presencga do

! !Pregos contantes- Corresponde a avaliagio das operacdes sobre bens e servigos utilizando os precos de um ano de base
fixa (ex: 2000) ou o ano anterior, permitindo avaliar as variagcdes de volume. (INE 2007)



setor de carne bovino na economia doméstica dos EUA, que em 2014 movimentou cerca de
165 mil milhdes de délares, a precos constantes.

No reverso da balanca comercial, destaca-se como principal pais importador a China
(1,1 milhdes de toneladas) seguida dos EUA (912 mil toneladas) e do Japdo (Research
Markets 2018). Em termos de valor despendido com importagfes, os EUA a ultrapassam a
China, com cerca de 5 mil milhdes e 4,7 mil milhdes de dblares precos constantes,

respetivamente.

De uma forma geral, este setor esta vocacionado para a nobre funcao de alimentar as
pessoas e a tendéncia crescente do seu consumo, por um longo periodo de tempo (Anexo
la) esteve intrinsecamente relacionada com crescimentos na riqueza pessoal das pessoas e
dos paises (Cranfield et al. 1998; Meade and Rosen 2013; Henchion et al. 2014; Ritchie and
Roser 2017).

Para além de ter um papel significativo na alimentacéo das pessoas toda a cadeia de
valor da carne de bovino promove grandes volumes de receita, gera emprego, tem um papel
relevante na ocupacao do territério e na sustentabilidade do sector. Os agentes que fazem
esta cadeia funcionar sdo essenciais para dar resposta aos principais obstaculos que esta
enfrenta como a exigéncia das normas de bem-estar animal, os apelos dos consumidores
pela sustentabilidade ambiental (Cozzi 2010), as alteracdes climaticas (MacLeod and Peyraud
2020) e a volatilidade dos precos (Belasco 2008; Carrer et al. 2013), num esfor¢co conjunto

entre produtores, industria de processamento alimentar, retalhistas e consumidores.

Efetivamente em anos recentes este setor tem sido alvo de imensas pressfes
sobretudo relacionadas com o impacto ambiental dos sistemas de produ¢édo de bovinos de
carne, apesar das emissfes de Greenhouse Gases (GHG) serem muito inferiores quando
comparadas com o setor da industria (38%), setor dos transportes (21%) e urbanizagbes
(12%) (Agéncia Europeia do Ambiente 2019). O impacte da producdo de todas as espécies
animais no ambiente (solo, clima e recursos hidricos), foi pela primeira vez reportado
oficialmente em 2006 num relatério da FAO, sendo atualmente o desafio mais complicado de

neutralizar na producgdo (MacLeod and Peyraud 2020).

A producédo de bovinos contribui diretamente, através da emisséo de GHG, com cerca
de 2.9 Gigatoneladas de CO2-eq/GWP? em 2013 (Gerber et al. 2013) , e da fermentacdo
entérica, e indiretamente, através da desflorestacéo e producédo de alimentos para animais,

gue representavam cerca ¥ de todas as terras emergentes (Bouwman et al. 2005; Steinfeld

2 CO2-eq/GWP — Unidades de medida do potencial de aquecimento global



et al. 2006), para as alteragBes climaticas (Rockstrom et al. 2009), sendo que metade das
emissdes de gases com efeito de estufa provenientes do setor agricola, estdo associadas a
producao de bovinos total, representando 37% desse valor o contributo dos bovinos de carne.

Apesar deste contexto, ainda é possivel atingir um progresso significativo para mitigar
os efeitos das emissdes de GHG (Pellerin et al. 2013), através de técnicas como producao de
leguminosas para alimentagdo animal, uso eficaz do estrume, gestdo eficiente do efetivo
(reducéo da idade ao 1° parto, dos 36 para 24 meses e reducdo da taxa de refugo de 40%
para 25%) (Dall-Orsolettaa et al. 2019) e mitigacdo da emissédo ruminal de metano (utilizando
aditivos alimentares, como acidos gordos nédo saturados) (Kim et al. 2017). Para além disso a
producédo de animais, nomeadamente a producéo de bovinos de carne, também tem impacto
positivo no ambiente, como é exemplo a conservacdo de muitos ecossistemas patrimoniais
de elevado valor ecol6gico nas zonas marginais. As zonas marginais incluem territorios
especializados em sistemas de producéo extensivos baseados em pastagens permanentes e
sistemas transumantes em zonas mediterranicas. Os beneficios ambientais sdo muitos,
destacando-se o sequestro do carbono, a preservacao da biodiversidade, a manutencado das

paisagens naturais, e a prevencao contra incéndios (Comisséo Europeia, 2020).

Vinculado a estes desafios ambientais, existe uma tendéncia crescente de
preocupacao social em relacdo ao bem-estar animal e as as condi¢des sanitarias de producéo
(Comisséao Europeia 2017; MacLeod and Peyraud 2020). Apesar de existirem cada vez mais
diretivas com o objetivo de desenvolver medidas preventivas em todos os processos do ciclo
produtivo dos animais, desde o nascimento até ao abate (Boisseau-Sowinski et al. 2018),
existem alguns relatos de negligéncia por parte de alguns operadores (MacLeod and Peyraud
2020).

Apos esta breve introducéo, analisaremos mais detalhadamente o setor de bovinos de

carne europeu, que tem um papel relevantissimo no respetivo mercado global.
2.1.1. Setor Bovinos de Carne Europeu

O setor bovino europeu divide-se em dois setores: a producdo de bovinos de carne e
a producdo leiteira bovina (Comissao Europeia 2020). Todavia, nesta dissertacdo, a analise
incidiu apenas na producgdo de bovinos de carne. Atualmente, o setor europeu da carne de
bovino atravessa um periodo de reducédo ao nivel dos seus dois indicadores produtivos mais
importantes: o efetivo de cabegas normais para producgéo e as toneladas de carne resultantes
deste setor (Comissdo Europeia 2021), como podemos ver na Figura 2. A tendéncia de
diminuicdo na producéo tem-se verificado desde 2000, com especial impacte nos paises da
UE-13.
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Figura 2. Variacdo anual (2019-2020) da producdo europeia de carne de bovino (toneladas e
cabecas normais) (Adaptado de Relatério Carne Bovina Europeia, CE 2020)

Existem na Unido Europeia (UE) cerca de 255,000 exploracfes responsaveis pela
producao de aproximadamente 78 milh8es bovinos de carne, o que perfaz 1/3 da producéo
total de produtos derivados de bovinos (carne, leite e lacticinios), representando em valor,

cerca de 27 mil milhdes de euros (Comisséo Europeia 2017).

A globalidade do efetivo bovino para producao de carne, cerca de ¥, concentra-se em
Franca (23,5%), na Alemanha (15,1%), Espanha (8,6%) Italia (8,3%) e Polbnia (8,1%)
(Estatisticas da Agricultura, Floresta e Pescas, 2020). Em 2017, mais de metade das
exploracdes de engorda, cerca de 54%, estdo localizadas em Espanha (na regido do

Noroeste), Irlanda e regido dos Alpes (Comissao Europeia 2017).

De uma forma geral, este setor possui bastante importancia, ndo s6 a nivel europeu
como a nivel mundial, uma vez que é um setor lider em varios indicadores relevantes como a

producgédo, o consumo e a comercializacdo de carne de bovino.
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Para além disto, este setor é ainda responsavel por criar emprego, atenuar a
marginalizacdo de areas rurais, normalmente mais suscetiveis a problemas sociais como o
éxodo rural e o envelhecimento populacional, e ainda preservar ecossistemas que conservem
e respeitem a biodiversidade. A frequéncia destes problemas é diferente entre regides e

paises europeus, bem como a realidade produtiva.

Cerca de 89% da carne de bovino europeia € produzida pelos UE-15 (Anexo 1b), posto
gue, os custos de producdo decrescem das regides do sudoeste da Europa para as regides

do nordeste europeu, fator que s6 por si, induz maiores quebras de produtividade e



rentabilidade dos produtores de paises como Portugal e Espanha em relagéo a produtores da

Alemanha (Comisséo Europeia 2017).

A heterogeneidade existente no nimero de exploracdes e no tipo de sistema de
producdo praticado entre regifes europeias também contribui para estas diferencas
economicas entre produtores, bem como a situacdo econdmica singular de cada pais. Na
figura 3, esta representada uma avaliacao de quais sao as principais associacfes que definem
o retrato da producao nos diferentes paises da UE, através da andlise de correlacdes entre

indicadores macroeconémicos e a estrutura das exploracdes de bovinos de carne.

Tabela 1. Correlacdes entre indicadores macroeconémicos e a estrutura das exploraces de producédo de carne
de bovino (Adaptada Comisséo Europeia, 2016) Fontes: Comissdo Europeia, 2016 e Unido Europeia, 2016

Efetivo

Populacdo PIB E))eﬂlsalgﬁ)dneal PCIaB Fi)tzr Vacas Zr:ggfr?g Peso da
Pop P Aleitantes Carcaga
Area ++ ++ 0 0 ++ ++ 0
Populacéo +++ 0 0 ++ +++ +
Produto Interno
Bruto (PIB) 0 0 i i +
Densidade
Populacional 0 0 0 0
PIB per capita 0 0 T+
Efetivo Vacas t
Aleitantes +
Producéo de
carne +

Legenda: 0 (sem correlacdo); + (correlacdo positiva); ++ (correlacdo muito positiva); +++ (correlacao positiva forte)

Como evidenciado na Tabela 1, a produgcdo de bovinos de carne esta fortemente
correlacionada positivamente com a disponibilidade de superficie agricola uatil (SAU), o que
explica o porqué de regides europeias com maior disponibilidade de SAU terem mais
facilidade em participar neste mercado e consequentemente lidera-lo, seja ao nivel da

guantidade produzida, seja ao nivel dos indices econémicos.

De uma forma geral, a classificacdo das exploragbes depende de um indicador

especifico, o Valor de Producdo Padrdo Total (VPPT)3. Numa exploracdo especializada de

3 VPPT- O VPPT é um indicador econdémico, cujo valor resulta da soma dos Valores Produgéo Padréo (VPP) das atividades de
uma exploragéo agricola multiplicados pelo nimero de unidades existentes das atividades.



bovinos de carne a percentagem do VPP* correspondente do VPPT tem que ser cerca 2/3,
podendo a exploracdo ser especializada em produzir vitelos de carne ou recria-los em
engordas. A nivel europeu as exploracbes especializadas em bovinos de carne do Sul da
Europa representam 49% do VPPT referente as explora¢gfes de bovinos de carne (Comissao
Europeia 2017).

Apoés esta caracterizagao do setor europeu de bovinos de carne, aprofundemos agora

de uma forma mais pormenorizada o setor de bovinos de carne em Portugal.
2.1.2. Setor de Bovinos de Carne Portugués

O panorama geral do setor de bovinos de carne portugués €, em certos aspetos, um
pouco distinto do retrato europeu anteriormente exposto. E um setor com uma expresséo
significativa, nomeadamente no Alentejo (cerca de 50%), Norte (18% do efetivo) e nos Acores
(17% do efetivo) (GPP 2020).

Segundo o relatério das Estatisticas Agricolas, em 2019 foram recenseadas 36 mil
exploragBes agricolas (-28% face a 2009), que totalizaram um efetivo de 1,6 milhdes de
cabecas, o maior em 30 anos. Estes indicadores traduziram-se num aumento de 52% da

dimensao média do efetivo bovino de aptidao carnica de 29 para 43 cabecas normais.

Este relatdrio corroborou os resultados de um inquérito a estrutura das exploracées
agricolas realizado em 2016, que manifestaram um crescimento da dimensdo média das
exploracdes, um desenvolvimento cada vez mais vincado da agricultura empresarial e de
grande escala, que apesar de representar até a altura cerca de 4,4% das unidades produtivas
produzia 44,6% o efetivo pecuario (IEEA 2016). E, portanto, normal que o efetivo bovino

esteja, na sua maioria, reunido nas grandes exploracdes, que concentram 1/3 do mesmo.

A regido que concentra mais bovinos é o Alentejo, onde sao criadas cerca de 2/3 das
vacas aleitantes, na sua maioria em regime extensivo. Em 2018, o Alentejo era responsavel

por produzir cerca de 777.000 bovinos, dos quais 24.000 eram vitelos de carne (Tabela 2).

Tabela 2. Produc¢éo de carne de bovino 2016-2018 (Adaptado de INE, 2018)

Produtos no 2016 2017 2018 Po
Carne (peso limpo) 893 153 889 403 891 465

De bovinos 90 701 91 188 94 026

Adultos 68 794 69 040 72 206

Vitelos 21 907 22 148 21 820

4 VPP- Valores Producéo Padréo, define o valor padrao da producao bruta de um produto agricola, seja ele vegetal ou animal
(GPP 2011).



Ainda em 2018, a producéo total de carne em Portugal atingiu cerca de 892 mil
toneladas. Inserida nesta producao, esta a producéo de carne de bovino que se situou nas 94
mil toneladas, traduzindo-se num aumento de 3,1% em relacdo ao ano anterior. A producdo
de bovinos de carne esta dividida por 3 categorias gerais: Vitelos, Novilhos/as, e Bovinos
adultos. Registaram-se alguns aumentos na producéo de carne de bovinos adultos (4,6%) e
de novilhas (6,6%), enquanto a producéao de carne de vitelos reduziu (-1,5%) (INE, Estatisticas
Agricolas 2018).

No geral, 0 aumento na produc¢ao resultou em grande parte do aumento proporcional
do nimero de abates de animais, consequéncia da seca que se fez sentir no inicio de 2018,
gue diminuiu a disponibilidade de pastagens com alimento para 0os bovinos no nosso pais
(INE, Estatisticas Agricolas 2018).

Por outro lado, o aumento da producdo de carne de novilhas e vacas adultas adveio
de animais provenientes de exploracdes de bovinos de leite, cujos produtores deixaram a
producdo em 2018 e encaminharam os seus efetivos bovinos para abate, de maneira a
cumprirem as indicacdes de cooperativas leiteiras que promoveram um resgate para
compensacao dos produtores de leite que quisessem abandonar a producéo (INE, Estatisticas
Agricolas 2018). Este “éxodo” foi uma consequéncia do fim das quotas a producao de leite na

UE, que entrou em vigor no ano de 2015.

Mais recentemente, as Contas Econdmicas da Agricultura de 2020 registaram alguns
aumentos, nomeadamente ao nivel do volume produzido (+6,6%), enquanto 0s precos de

base desceram (-2,8%) (Figura 3), evidenciando uma tendéncia contraria & da UE.
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Figura 3. Variacdo do Volume e Pregos de Base dos principais produtos
Producdo Animal (Adaptado de INE, 2020)

A situagdo pandémica que se fez sentir no primeiro semestre do ano, e que ainda se
faz sentir, ndo afetou a distribuicdo de alguma carne de bovino, que se por um lado diminuiu

ao nivel da restauracdo, por outro aumentou ao nivel do escoamento de novilhos e vitelos
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nacionais, no mercado de exportacdo de animais vivos (Contas Econdmicas da Agricultura
2020).

Este mercado, que registou um aumento de +14% em relacdo ao periodo homadlogo
de 2019, também potenciou o aumento do volume de producao total. Ainda assim, o mercado
de vacas cujas carcacas estavam destinadas a industria e eram exportadas para paises
europeus, foi afetado pela pandemia (Contas Econémicas da Agricultura 2020).

Mesmo tendo em conta os aumentos recentes no volume de carne bovina produzida,
a producdo nacional ndo é suficiente para assegurar a procura interna (Tabela 3), tendo
Portugal um grau de autoaprovisionamento de 53,8% (INE 2018). Este valor baixo, evidencia
uma grande dependéncia de paises terceiros produtores de carne de bovino e uma

consequente vulnerabilidade a oscilagdo dos precos no mercado internacional.

Tabela 3. Balan¢o autoaprovisionamento de carne de bovino (Adaptado de INE, 2018)

Unidade: 10%ton

Comércio
Internacional

de Animais Utilizacao Grau de auto-
Vivos Interna Capitacao aprovisionamento

Produtos

Rubricas

Producéo
indigena
Bruta Entrada Saida Total kg %
Total de Carne
2016 906 88 43 1167 113 77,6
2017 900 88 43 1174 113,8 76,7
2018 Po 906 87 43 1210 117,4 74,9
Bovinos
2016 107 9 16 188 18,2 56,9
2017 108 1 18 198 19,2 54,5
2018 Po 113 9 19 210 20,4 53,8

Considerando agora uma perspetiva ndo comercial, em Portugal existe outra
caracteristica distinta dos outros EM, que diz respeito aos matadouros e servigos de abates.
Em Portugal, a industria de abates assume um papel de prestador de servicos, ndo tendo esta
qgualquer intervencé@o na comercializagcdo da carne. Este fator dificulta o estabelecimento de
um critério objetivo de diferenciagdo de preco nas transacoes, por classificagdo da carcaca

ao abate, o que fomenta um sistema menos transparente e mais arbitrario (GPP 2007).

Esta caracterizacdo geral, tanto do setor europeu como do setor portugués, seria
impossivel de realizar sem a base deste setor, as exploragdes de bovinos de carne. Como tal,
€ essencial caracterizar detalhadamente os tipos de exploracdes e os sistemas de produgéo

existentes nestas, de forma a perceber a dindmica responsavel por estes resultados
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sumarizados anteriormente. Outro motivo que nos leva a categorizar as exploracdes, é o facto
de este indicador ser utilizado em estudos como preditor da utilizagéo de contratos forward e
futuros entre produtores (Goodwin and Schroeder 1994; Carrer et al. 2013).

2.2. Exploragdes de bovinos de carne

No momento em que caracterizamos uma exploracédo de bovinos de carne tendemos
a observar alguns parametros usuais como as racas utilizadas, o tipo de maneio reprodutivo
e alimentar utilizado e as infraestruturas existentes. Todavia, antes de observarmos estes

parametros podemos caracterizar de uma forma mais geral as exploragoes.

As explorac@es de bovinos de carne podem ser divididas em dois grandes grupos que
podem coexistir na mesma exploracdo. Esses dois grupos sdo as exploracdes de cria e as

exploracdes de recria e engorda. (Kelly 2016; GPP 2020)

As exploragbes de cria, sdo caracterizadas por efetivos de vacas aleitantes que em
condigbes normais parem um bezerro por ano, com dois objetivos distintos, este ser
desmamado e comercializado apds o desmame para recria e engorda ou este ser um bovino
para efetivo de reposi¢cdo ou para reproducéo de ragas pura no efetivo (Faraz 2017; GPP
2020). As exploracdes de engorda funcionam de maneira mais comercial, do ponto de vista
da aquisicdo animais desmamados (hovilhas e novilhos ndo reprodutores) para recria e

engorda durante determinado periodo de tempo até venda posterior para abate (GPP 2020)

Em adicéo, o tipo de exploracao esta intrinsecamente associado a uma diversidade de
fatores. Entre eles encontram-se as caracteristicas morfoldgicas de cada pais, que definem a
disponibilidade de recursos naturais como a 4gua, 0s solos e 0s alimentos para 0s animais, e
os fatores socioecondémicos, que desempenham um papel importante na determinacéo de
fatores de producdo como as infraestruturas e a qualificacdo da méao-de-obra auxiliando os
produtores a gerar uma fonte de rendimento rentavel. Retratando a realidade europeia da
distribuicdo geogréafica das exploragbes por tipo, observou-se que em 2017, mais de metade
das exploragbes de engorda, cerca de 54%, localizavam-se em Espanha (ha regido do
Noroeste), Irlanda e regido dos Alpes (Comisséo Europeia 2017). Em Portugal, cerca de 30%
do efetivo total de bovinos sédo vacas aleitantes (GPP 2020), o que s6 por si € um fator
determinante na caracterizag¢éo do tipo de producgéo. Os dados do (GPP 2020) sugerem que
em Portugal as exploragbes de bovinos de carne sdo na sua maioria exploragdes de cria
(Figura 4).
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1999 2003 2005 2007 20049 2013 2016
Bavinos com menas de 1 ana (Vitelos) B Bovinos de 1 ano a menos de 2 anas

Bavinos de 2 anos @ mais

Figura 4. Evolucdo do nimero de exploracdes em Portugal por idade dos Bovinos entre 1999-2016 (Fonte:
GPP/INE 2020)

2.2.1. Principais sistemas de producao

Um sistema de producao é composto por um propoésito de producado definido a partir
dos fatores de producédo (capital, terra, mado de obra e empreendedorismo) que estdo
interligados por um processo de gestao (Hirakuri et al. 2012). Neste caso, 0 objetivo principal

dos sistemas de producdo de bovinos de carne € a conversdo de produtos vegetais em

produtos animais utilizaveis pelo Homem (Greenhalgh 1992, citado por Caldeira 2013).

Estes sistemas dependem do tipo de exploracéo onde estes estado inseridos, que como
foram anteriormente descritos podem ser de dois tipos, exploracdes de cria e/ou exploracdes

de recria e engorda (feedlots, sistemas semi-extensivos e extensivos).

No caso das exploracdes de cria, 0 sistema de producdo empregue é o0 sistema
extensivo. Neste sistema é essencial a escolha de racas rusticas, sendo que a essa escolha
dever privilegiar o complemento entre a raca da vaca aleitante a raga do progenitor através
de cruzamentos valorizando diferentes parametros. As vacas aleitantes s&o
preferencialmente de racas que tém associadas a sua genética rusticidade, bom caracter
materno, facilidade de parto (Dias 2008, citado por Costa 2015). enquanto nas ragas de
progenitores que sdo introduzidas nos cruzamentos valoriza-se 0 ganho médio diario e a
conformacéo corporal. O crescimento e a manutencdo dos bovinos neste sistema, concilia-se
com o crescimento anual da pastagem onde estes se alimentam, que pode ser composta por
culturas anuais ou perenes. De uma forma geral, este sistema aproveita 0s recursos naturais
disponiveis, através da utilizagdo de pastagens, fenos ou silagem, palha, restolhos e graos de
cereais (Andrade et al. 1999).
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E um sistema, em que os bezerros permanecem na pastagem com as maes de forma
permanente ou intercalando a pastagem com abrigos. compostos por maternidades e zonas
comuns para as vacas aleitantes e os bezerros se alimentarem de forragem, silagem ou
alimento concentrado nos periodos de muito calor ou frio em paises com condi¢cdes
climatéricas dificeis, até atingirem a idade de desmame. No entanto, se ndo for possivel
suplementar os bovinos em épocas de escassez, estes sao capazes de recuperar a condi¢cao

corporal, através do crescimento compensatorio.

O sistema extensivo é um sistema de aproveitamento geral dos recursos locais,
biolégicos e fisicos, com pouca dependéncia de inputs externos (Andrade et al. 1999, citado
por Archer 2013) e normalmente menos dispendioso (Endres and Schwartzkopf-Genswein,
2018)

O maneio sanitario, neste sistema, tem por base a prevencao de doencas através da
passagem de imunidade materna das vacas aleitantes pelo colostro para os respetivos filhos
através da vacinacao das vacas aleitantes. Contudo a observacdo dos bovinos por parte de
Médicos Veterinarios e a cooperacao deste com o produtor é essencial (Minish and Fox 1982,
citado por Costa 2015), para desenvolver um programa sanitario adequado que promova o
cumprimento dos requisitos impostos pelo governo no que diz respeito a erradicacdo e
vigilancia de doencas como a Brucelose Bovina Leucose Enzodtica Bovina (LEB) e a
Tuberculose Bovina (TB) (Paixdo 2010; Costa 2015). O maneio reprodutivo neste sistema
caracteriza-se por ter duas épocas de paricdo bem demarcadas, a tradicional de verédo e a de
inverno. A escolha por uma destas épocas depende se o produtor tenciona privilegiar a
capacidade leiteira da mae, na época tradicional, ou o crescimento dos bezerros no pés-

desmame, na época de inverno (Costa 2015).

No caso das explorac6es de recria e engorda, o sistema de producéo pode ser também
extensivo, como acontece em paises do Norte da Europa, mas é maioritariamente intensivo.
E um sistema de confinamento para os bovinos cuja finalidade é promover o crescimento dos
bovinos de carne e a deposicdo de gordura corporal até atingirem o peso ideal de abate para
producdo de carne (Dias 2008; Endres and Schwartzkopf-Genswein 2018) e divide-se em
duas fases, a fase de crescimento e fase de engorda. O sistema intensivo é um sistema de
confinamento para os bovinos cuja finalidade € o abate para producédo de carne (Dias, 2008;
Endres and Schwartzkopf-Genswein 2018). Os custos associados a este sistema de producéo
sdo geralmente superiores, uma vez que ha que ter em conta a manutencdo das
infraestruturas, a alimentagdo mais dispendiosa (por ser a base de mais alimentos

concentrados) que representa cerca de 30% ou mais dos custos dos consumos intermédios
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(GPP, 2020), a elevada mao-de-obra existente (Bettencourt and Roméao 2009) e as

intervencdes veterinérias, que sdo mais frequentes neste tipo de sistema.

Este sistema pode estar dividido em duas fases: a fase de crescimento (duragéo de
90 dias) e a fase de engorda (com duracdo de 100 dias). Na fase de crescimento o plano
alimentar caracteriza-se por ser a base de racdes com um balanco nutricional em que a
proporcao de forragem é superior a proporcao de cereais, de modo a maximizar o crescimento
dos bovinos e minimizar a deposicdo de gordura. Posteriormente este plano muda na fase de
engorda para um plano alimentar a base de racdes de elevada concentracdo energética e
baixa concentracdo de fibra, até estes atingirem um peso e uma conformacao ideal para
seguirem para abate (Endres and Schwartzkopf-Genswein 2018). Os bovinos apresentam,
nestas fases, patologias relacionadas com o stress da mudanga para um novo ambiente
(confinado e com uma densidade animal superior) ou com a elevada ingestdo de alimento
concentrado sendo bastante frequente a ocorréncia de acidoses, laminites e abcessos

hepaticos (Endres and Schwartzkopf-Genswein 2018).

Existem ainda outros tipos de sistemas de produgéo, como o sistema semi-intensivo,
que é uma mistura dos dois sistemas, o caso do “Montado”®, um sistema extensivo muito
especifico do territdrio ibérico, e um alternativo aos sistemas de producdao tradicionais, o modo

de producdo animal biolégica (MPB).

Desenvolvida em Portugal em 1985 (Esteves 2016), a producdo animal em modo
biolégico (MPB), segundo Wier et al. (2002), deve respeitar os sistemas e ciclos naturais, com
um caracter sustentavel e que deve, tanto quanto possivel, dar primazia a essa
sustentabilidade com a ajuda de processos de producao bioldgicos e mecanicos, através da
producdo relacionada com os solos e sem a utilizacdo de organismos geneticamente
modificados (OGM) (Cruz 2011, citado por Esteves 2016). As praticas de producdo sistema
de producao séo reguladas pelo Regulamento (CE) 2018/848 do Parlamento Europeu e do
Conselho de 30 de maio de 2018, e devem ser cumpridas com todo o rigor de modo que o
produto final produzido, neste caso a carne, possa ser rotulada e comercializada como carne

de modo de produgéo biolégico. Em 2019, na Europa, cerca de 4,5 milhdes de bovinos eram

> “Montado” - Sistema agro-silvo-pastoril onde estdo presentes espécies arbdreas como o sobreiro, a azinheira e um sub-

coberto ocupado por pastagens e zonas arbustivas constituidas por espécies lenhosas como o alecrim e o medronheiro. E um
sistema que resultou da transformacé&o do bosque mediterranico e utiliza solos geralmente pobres que se desenvolvem sobre
um suporte fisico influenciado por fatores climatéricos, geomorfoldgicos e pedoldgicos que restringem a area geografica deste

ecossistema (Herdade Freixo do Meio 2021)
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produzidos em modo de producéo biolégico (Eurostat 2021), observando-se um aumento pela
pratica do deste sistema de producédo (Archer 2013).

2.3 Comercializagéao dos bovinos de carne e produtos derivados

A jusante da producéo de bovinos de carne encontra-se, inserida na cadeia de valor,
a comercializacdo dos mesmos. A comercializagdo, tem como objetivos gerar rendimentos
aos produtores, retalhistas, distribuidores e outros intervenientes, e abastecer os mercados
com produtos de qualidade que assegurem a seguranca alimentar dos consumidores bem

como food security®.

Neste caso, estes objetivos sdo alcancados pela venda de animais vivos ou do

principal produto derivado destes bovinos, a carne.
2.3.1 Bovinos vivos

A comercializacdo de animais vivos € uma pratica que mais que quadruplicou em
guantidade de animais nos ultimos 50 anos e esta associada a crescente globalizacdo que
permite transportar bovinos, neste caso, produzidos numa regido para serem engordados ou
apenas abatidos noutra regido diferente. O transporte destes animais é feito normalmente por
duas vias, a via terrestre e a via maritima, estimando-se que em 2019 se tenham transportado
1266 milhdes de bovinos (FAO 2019).

A Australia é o maior exportador de bovinos vivos, com canais de transporte ligados
ao Sudeste Asiatico e ao Médio Oriente, procurando assim colmatar as dificuldades sentidas
pelo setor australiano na fase de recria e engorda. A UE, é a par da Australia um dos maiores
exportadores de bovinos vivos, com principal foco para o mercado do Médio Oriente. Também
0s EUA, sdo uma poténcia exportadora de bovinos vivos escoando os bovinos vivos para o
mercado canadiano e mexicano, bem como o Brasil que parece estar a mudar o foco para o

mercado do Médio Oriente em vez do ja habitual mercado sul-americano (MLA 2021)

Ja Portugal, nos ultimos 20 anos desenvolveu uma posi¢ao exportadora mais robusta,
tendo aumentado também a importacdo de carne. Em 2017, segundo dados do (GPP 2020)
o grau de orientagdo exportadora situava-se nos 12%, com a exportacdo de animais vivos a
assumir cerca de 69% do volume total e 64% do valor, com valores concretos de 93536

bovinos exportados. Mais recentemente, em 2020, esse valor aumentou para cerca de 112921

® Food security- acesso fisico, econémico e social de todas as pessoas, em qualquer momento, a alimentos nutritivos em

quantidade suficiente para satisfazer as suas necessidades dietéticas e preferéncias alimentares (FAO 2009).
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bovinos vivos exportados (GPP 2020). Estes bovinos tém como destino paises da UE e paises
terceiros como Israel, Jordania, Libia, Catar (DGAV 2020).

2.3.2. Carne de bovino

O outro meio de comercializacdo existente no setor € a comercializacao de carne, que
segundo o Regulamento da CE n°853/2004 é definida como sendo as partes comestiveis de
animais ungulados domésticos (caso dos bovinos de carne), aves de capoeira (com excecao
das ratites), lagomorfos (coelhos e lebres), caca selvagem miada, grossa ou de criacdo (ao
abrigo da lei aplicavel ao Estado-Membro em causa), incluindo o sangue. Para efeitos de
tratamento estatistico, algumas agéncias europeias como o Eurostat consideram a carne de
bovino proveniente de origens distintas, a carne de bovinos adultos e a carne de vitelos

(bovinos com idade inferior a um ano).

Atualmente, segundo dados da Eurostat, a producdo de carne de bovino na Europa
sofreu algumas alterac6es com paises como Espanha, Irlanda e os Paises Baixos assumirem
cada vez mais um papel de paises produtores dinamizadores (Figura 5) (Eurostat 2020). Em
2018, a producédo de carne na Europa atingiu as 7.930 mil toneladas, enquanto, um ano
depois, em 2019, Portugal produziu cerca de 92 mil toneladas de carne de bovino,
representando 1,3% da producéo total na UE. O preco da carne de bovino em 2019 caiu cerca
de -0,8% e os bovinos de carne, apresentavam um valor de cerca de 7% do VPP no VPPT, a

precos correntes (Anexo 1c).
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Figura 5. Producéo de carne de Bovino na Europa (2019); Fonte: Agriculture, forestry and fishery
statistics (2020)

Legenda: Carne de Animais Jovens: gréafico circular esquerdo e Carne de Animais Adultos: gréfico
circular direito

2.3.2.1. IndUstria do abate

A carne de bovinos pode ser comercializada como carne fresca (carne ndo submetida

a qualquer processo de preservacdo a excecdo da refrigeracdo, congelagdo ou
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ultracongelacéo, incluindo a carne embalada em vacuo ou em atmosfera protetora), como
carne picada (carne desossada que foi picada e que contém menos de 1% de sal) ou como
preparados de carne com carne fresca, incluindo carne que tenha sido reduzida a fragmentos,
a que foram adicionados outros géneros alimenticios, condimentos ou aditivos ou que foi
submetida a um processamento insuficiente para alterar a estrutura das suas fibras
musculares e eliminar assim as caracteristicas de carne fresca (Regulamento CE n°
853/2004).

Analisando o abate em si, devemos ter em conta que este ndo deve ser visto apenas
como 0 momento da morte do animal, mas sim como todo o processo desde a saida do animal
da exploracao, o seu transporte para o matadouro e o periodo que permanece no matadouro
até a carcaca do mesmo ser armazenada numa camara frigorifica (Puolanne and Ertbjerg
2014). O abate tem muitos procedimentos, que seguem normas reguladas por varios
regulamentos, servindo de exemplo o0 Regulamento CE n° 853/2004 e o Regulamento CE n°
566/2008, de forma que este siga hormas de bem-estar animal em todo o processo e que 0

produto final seja adequado para o0 consumo humano.

A recolha e o transporte dos bovinos nas exploracdes, bem como 0s processos
tecnoldgicos do abate devem ser realizados cuidadosamente, sem causar stress e sofrimento
aos animais, respeitando rigorosamente as normas de bem-estar animal. E, por conseguinte,
do interesse dos produtores e distribuidores/transformadores ndo expor 0s animais a
situacdes de stress, uma vez que esse fator esta inerentemente relacionado com uma reducéo
na qualidade da carne, promovendo caracteristicas organoléticas indesejaveis para o
consumidor, como cor escura, textura rija e secura, conhecida como carne DFD’ (dark, firm

and dry).

O processo de abate ocorre apenas em matadouros certificados e homologados pelas
entidades competentes, a Dire¢do Geral da Agricultura e Veterinaria (DGAV) em Portugal,
sob inspecao de veterinarios nos periodos ante mortem, peri mortem e post mortem (DGAV
2020). A globalidade das fases do processo de abate deve ocorrer sem demoras
desnecessérias, assegurando limpeza dos animais e a identificacdo dos lotes, de modo que

seja possivel rastrear a sua origem (Regulamento CE n°853/2004).

’DFD- Carne com mudangas fisicas e quimicas depreciativas. A causa destas mudancas deve-se ao facto de o glicogénio

muscular ser mobilizado por uma hormona associada ao stress, a adrenalina, que associada a situagfes simultéaneas de stress
muscular despoleta a contragédo dos musculos, causando uma caréncia de glicogénio nos musculos no periodo post mortem
necessario a formacao de &cido latico, promovendo assim um pH final na carne igual ou superior a 6,0 (Puolanne and Ertbjerg
2014).
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Esta necessidade de identificar os bovinos foi uma medida crucial implementada pela
UE de forma a restituir a confianga ao consumidor, apos as crises sanitarias da Encefalite
Bovina Espongiforme® (BSE), abordada posteriormente, e febre aftosa. E, por isso, obrigatério
a identificacdo de todos os bovinos por via de marcas auriculares individuais, passaportes,
registos individuais de cada exploracdo e bases de dados informatizadas, como é exemplo o
Sistema Nacional de Identificacdo e Registo Animal — Bovinos (SNIRA) em Portugal (Riso
2014).

Retratando esta industria em Portugal, segundo dados estatisticos, abateram-se 6,51

milhdes de animais no ano de 2020, dos quais 392 mil bovinos (INE, 2020).
2.3.2.2. Industria de transformacéao

A carne de bovino pode ser processada originando uma producao paralela de varios
produtos derivados distintos como hamburgueres, croquetes, chamucas, pasteis de massa
tenra e salsichas. De um ponto de vista mais tecnolégico, o processo de transformacao, bem

como o abate, é regulado por normas especificas descritas no Regulamento CE n° 853/2004.

A diferenciacdo de produtos carneos neste setor esta maioritariamente relacionada

com a idade de abate dos animais. Existem 7 categorias possiveis para a carne de bovino:

o Vitela (LA/V — idade inferior a 8 meses)

o Viteldo (LO/Z — idades entre 8-12 meses)

o Novilhos (Categoria A — ndo castrados com idade inferior a 2 anos)
o Touros (Categoria B — outros machos)

o Machos Castrados (Categoria C)

o Vacas (Categoria D — fémeas paridas)

o Novilhas (Categoria E — outras fémeas)

8BSE- Encefalite Bovina Espongiforme, doencga diagnosticada pela 12 vez no Reino Unido em 1996, que causava alteragbes

locomotoras e neuroldgicas nos bovinos, levou ao abate de muitos animais e teve fortes implicacdes na ocorréncia de diversos

casos de uma variante da Doenca de Creutzfeldt-Jakob (vCJD) (Davis and Lin 2005).
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Para além desta categorizacdo etéria, as carcacas de bovino, a nivel europeu, sédo
classificadas tendo em conta a sua conformagéo (sistema SEUROP) e o0 seu estado de
gordura. A conformacgédo das carcacas de bovino (Figura 6) pode ser de qualidade S
(Superior), E (Excelente), U (Muito Boa), R (Boa), O (Razoavel) ou P (Mediocre).

I.

Figura 6. Niveis de conformacdo de uma carcaca de bovino (S para P) (Adaptado de Bridi and
Fortaleza 2019)

Exemplificando, uma carcaga S tem um perfil extremamente convexo, com um
desenvolvimento muscular excecional com musculos duplos, enquanto uma carcaca P tem
um perfil cbncavo com desenvolvimento muscular reduzido. O estado de gordura de uma
carcaca (Figura 7) tem 5 niveis, sendo o nivel 1 muito fraco (gordura de cobertura inexistente

a muito fraco) e o nivel 5 muito forte (carcaca totalmente coberta com gordura e depésitos

substanciais de gordura no interior da cavidade toracica).

Figura 7. Estado de gordura de uma carcaca de bovino (1 para 5) (Adaptado de Meat and Livestoc-k
Commercial Services Ltd (MLCSL) 2020)

Comercialmente, o mercado da industria de transformagdo e processamento de
produtos derivados de bovinos de carne é dominado por empresas de paises da regidao Norte
da Europa como Paises Baixos, Alemanha, Irlanda, Dinamarca e de Franga, sendo francesa
a empresa com maior participagdo no mercado europeu — a Bigard. Franca em conjunto com
a Alemanha e a Gra-Bretanha dominam este mercado, contabilizando uma participagéo
conjunta superior a 50%. Ainda no que diz respeito & comercializa¢do de carne de bovino,
tanto os retalhistas como os distribuidores procuram constantemente cadeias de producéo e

abastecimento cada vez mais sustentaveis. A titulo de exemplo, a certificacdo de cada pais
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em particular, serve para incluir padrdes de qualidade, como € o caso da Qualitat und
Sicherheit (QS) na Alemanha e da Label Rouge em Franca (Comisséo Europeia 2017).

A verdade é que todos estes critérios de certificacdo e classificacdo de qualidade,
servem para agradar o consumidor, impulsionando a compra deste produto por parte dos
mesmos. Sem o consumo de carne de bovino, ndo existiria nenhuma cadeia produtiva, nem
sequer producdo de bovinos de carne, e, por esse motivo, é também importante analisar o

consumo de carne de bovino e os seus principais fatores influenciadores.

2.3.3. Consumo de carne de bovino e principais fatores

influenciadores

Atualmente, existe um esforco global para dar resposta aos desafios do setor
agroalimentar, uma vez que, a populacao esta a aumentar e, segundo (Steenson and Buttriss
2020, citado por Henchion et al. 2021), os padrées de producdo de alimentos ndo séo
sustentaveis. O apelo por uma mudanca nestes padrdes pode dar algum suporte as varias
recomendacdes para substituir a dieta a base de fontes proteicas animais por dietas a base
de produtos vegetais (Willett et al. 2019). Estas recomendacdes podem ter algum impacto na
dindmica da producdo e no consumo de carne, pois surgem num momento muito sensivel,
em gue as alteracdes climaticas, a protecdo ambiental, a exigéncia pelo bem-estar animal e
0 potencial impacto do consumo de carne de bovino na saude humana, sdo apontados como
problemas cuja resolucdo exige medidas drasticas e imediatas baseadas em evidéncia

cientifica.

No entanto, varios estudos concluiram que o fator que mais importancia tem no
consumo de carne em geral é o crescimento dos rendimentos nos paises em desenvolvimento
(Cranfield et al., 1998; Delgado 2003; Davis and Lin 2005; Meade and Rosen 2013). Foram
ainda identificados outros fatores, como a globalizagdo e a urbanizacdo cada vez mais
desenvolvida (Delgado 2003, citado por Henchion et al. 2014). Contudo, a curto prazo, o
impacto de outros fatores como certas politicas de comércio global e pandemia do COVID-19
tém um peso relevante, devido a todos o0s ajustes necessarios para lidar com problemas de
transporte e falta de mé&o de obra na cadeia de produgédo (FAO 2020). A longo prazo, no caso
da carne de bovino, proje¢cbes da (FAO 2020) apontam para um crescimento no consumo
global de 76 milhdes de toneladas, sustentado em grande parte pelo continente asiatico,
esperando-se que paises com um elevado consumo per/capita troquem este tipo de carne por

carnes mais baratas, como carne de aves ou de suinos.

Outro fator com influéncia no consumo de carne de bovino foi a crise da BSE, que teve

um impacto significativo em termos da confianca do consumidor relativamente a carne de

21



bovino, pois tratou-se de um problema de seguranca sanitaria da carne de bovino. Os surtos
alimentares estdo associados a niveis de ansiedade exagerados no publico em geral
(Schlenker and Villas-Boas 2009b, citado por Hong Ye 2014) e o facto de ser uma zoonose
alertou os consumidores para 0s possiveis riscos de consumir carne de bovino, o que fez com
gue este alimento causasse uma desconfianca que motivou um decréscimo no consumo
desse tipo de carne (Lloyd et al. 2001; Miran and Akgungdr 2005, citado por Hong Ye 2014).
O impacto na saude humana associado ao consumo de carnes vermelhas, como é o caso da
carne de bovino, tem sido sempre muito discutido, ndo sé pela questao de seguranca sanitaria
despoletada pela crise da BSE, mas também pela associacao que se faz entre a ingestédo
deste alimento e a ocorréncia de doencgas cardiovasculares (acidentes vasculares cerebrais,
enfartes) e alguns tipos de doencas oncoldgicas. Contudo, um estudo de (Staton et al. 2022)
comprovou que o critério de avaliagdo do risco de consumo de carnes vermelhas ndo é o
correto uma vez que nao se tem incluido nesta avaliagéo o impacto da privacdo de consumo
deste tipo de alimento, nomeadamente no que diz respeito a ocorréncia de anemias por
deficiéncias nutricionais (nomeadamente ao nivel do Ferro) e a outros problemas de
subnutricdo em criancgas, ndo se podendo assim afirmar indubitavelmente que o consumo de

carne de bovino apresenta uma indole prejudicial para a satde humana.

De uma forma geral, é também correto afirmar que o consumo de carne bovino varia
tendencialmente entre regides globais e até entre paises da mesma regido. O pais com maior
consumo anual de carne de bovino per capita € a Argentina (38 kg), seguida dos Estados
Unidos (26,3 kg) e Brasil (25,2 kg), respetivamente (FAO 2019; GPP 2020). No contexto
europeu, o consumo de carne agregado per capita sofreu poucas alteracbes desde 2000.
Durante este periodo de tempo, houve alguns decréscimos de 2007 até 2013 (Anexo 1d), que
foram restituidos por sucessivos acréscimos até 2015, altura em gue 0 consumo era apenas
4% superior em relacéo a 2020, sendo que no que diz respeito a carne de bovino, o consumo
de carne de bovino diminuiu cerca de 0,8 kg/per capita em periodo semelhante ao
anteriormente descrito (FAO 2020).

Apos esta descricdo mais geral do setor de producdo de bovinos de carne na Europa
e em Portugal, englobando os aspetos zootécnicos mais relevantes, abordaremos agora o
tema mais especifico desta dissertacao, referente a gestéo de risco na producédo de bovinos

de carne.
2.4 Gestdo de risco na producdao de bovinos de carne

A gestao do risco é essencial para proteger os ativos e os lucros de uma empresa ou
organizacdo, através da reducdo do risco potencial de perdas antes que estas ocorram

efetivamente (Thornhill 1990). Nesta dissertacdo, analisamos a gestdo de risco como um
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mecanismo fundamental & disposi¢cédo dos produtores, para estes fazerem frente aos varios
riscos associados a producdo, sem que as suas exploracées sofram danos irreparaveis do
ponto de vista da estabilidade financeira.

2.4.1 Riscos associados a producéo

A definicdo de risco ndo € muito consensual entre autores, tendo sido descrito por
(Outreville 1998), como um desvio futuro, incerto, da média em relacdo ao que se perspetiva.
Contudo, nesta dissertacao, faz sentido completar essa definicdo, com a definicdo de Legesse
e Drake (2005), em que o risco é definido como sendo o impacte de um resultado indesejado

resultante de eventos naturais ou de agdo humana.

Os riscos podem ter varias origens, e Bishu et al. (2016), classificaram os mesmos
consoante a sua natureza. Esta classificacdo define que os riscos podem ser de natureza
ambiental e bioldgica, riscos causados por acdo humana, riscos financeiros e associados aos
mercados, riscos de ordem institucional. Apesar da classificacdo mais recente de Bishu et al.
(2016), Hall et al. (2003) também identificaram de uma forma mais especifica 0s riscos
associados a producdo de bovinos. As duas classificacdes seréo de seguida relacionadas, de

modo a descrever mais acertadamente a origem e impacte dos riscos.

A producéo de bovinos de carne, esta dependente de muitos fatores, sendo um deles
o clima e o ambiente onde os animais estdo integrados. Toda a dindmica da producéo de
bovinos é afetada por qualquer fendmeno climético prejudicial (Belasco 2008), como secas
severas e temperaturas muito baixas (Hall et al. 2003), especialmente no alarmante contexto
atual de alteracBes climaticas. Outro aspeto fundamental na producédo de bovinos que esta
dependente do clima, € a alimenta¢éo, uma vez que a producao dos alimentos para 0s animais
(fenos, cereais, entre outros) esta completamente sujeita as condi¢cdes edafo-climaticas. Do
ponto de vista biolégico, a presenca de patologias no efetivo também desempenha um fator
de risco bastante consideravel (Belasco 2008), apesar de os produtores considerarem este

fator pouco importante segundo um estudo de Hall et al. (2003).

Os riscos de ordem financeira e associados aos mercados como a variagao nos precos
de bovinos de carne e dos fatores de producdo, como é o caso da terra, assumem um elevado
grau de importancia ao nivel da producéo (Belasco 2008). No entanto, a revisdo bibliogréafica
sugere que em termos de riscos de ordem financeira, o preco e a disponibilidade de outros
fatores de produgcédo como a mao-de-obra tém pouca importancia neste setor (Hall et al. 2003).
Tendo em conta este fator, é coerente focarmo-nos num tipo de gestdo de risco mais
especifico, a gestdo do risco ao preco, que como vamos ver adiante funciona como uma
cobertura de risco que serve para fixar o preco de venda ou compra, implicando que na data

da venda se possa vender ou comprar abaixo ou acima do pre¢o de mercado a data.
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Por ultimo, riscos de ordem institucionais tém uma importancia moderada para os
produtores, sendo sempre importante ter em conta altera¢cdes nos programas agricolas e
ambientais governamentais (Hall et al. 2003; Buckwell et al. 2017).

2.4.2 Ferramentas econOmicas e financeiras para apoiar a produc¢ao

Uma vez identificados os principais riscos da producao de bovinos de carne, é altura

de identificar as ferramentas econémicas/financeiras de apoio aos produtores.

Figueira (2020) enumerou algumas ferramentas de gestdo de risco, como ajudas
publicas, seguros agricolas, diversificacdo da producao, fundos mutualistas e a organizacao

da producéo.

Entre estas ferramentas, a diversificacdo da producéo € uma ferramenta eficaz devido
ao facto de a volatilidade dos precos de commodities diferentes ndo estar perfeitamente
correlacionada (Matthews, 2016 citado por Figueira 2020). Por sua vez, outra ferramenta
eficaz é o produto segurador, comumente denominado como seguro, neste caso seguro
agricola, que consiste num servico que protege o produtor em situacées de riscos aleatérios,
de varias naturezas, através do pagamento de prestacdbes mensais previamente
estabelecidas, tendo como principal objetivo atenuar os prejuizos sobre o patriménio de uma
pessoa ou consequéncias negativas resultantes de acontecimentos fortuitos (Marques, 2011

citado por Figueira 2020).

N&o obstante, e tendo em conta que a existéncia de ajudas a producéo e a existéncia
de outras fontes de rendimento séo fatores utilizados com frequéncia em estudos que
pretendem determinar o perfil de utilizador do produtor em relagdo aos contratos forward e
futuros (Silveira et al. 2012; Carrer et al. 2013; Barros et al. 2017), iremos descrever com mais

detalhe a utilizacéo destes.
2.4.2.1 Politica Agricola Comum (PAC)

O principal apoio econdmico a produgéo de bovinos de carne, no contexto Portugués
e Europeu é a Politica Agricola Comum (PAC). Este instrumento, criado em 1962, foi alvo de
cinco reformas, encontrando-se neste momento em processo de reforma para o periodo de
2021-2027, num periodo de crescimento econémico negativo, devido a pandemia de COVID-

19, e num sentido de dar resposta

“(...) aos novos desafios relacionados com as alteracdes climaticas e a sustentabilidade
com a entrada em vigor do Acordo de Paris (COP 21), ao mesmo tempo que as
inovagdes tecnoldgicas, em especial a revolucao digital, ttm um impacto significativo na

producdo, transformacéo e distribuicdo de alimentos.” (Massot 2021)
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A PAC foi criada com o propésito de proteger os produtores agricolas dos mecanismos
nacionais de intervengéo incompativeis com o mercado comunitario tendo ficado definida na
data da formalizacdo do Tratado de Roma (Négre 2021), estando esclarecidos no artigo 39.°
do Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia (TFUE) os objetivos principais desta
politica: “incrementar a produtividade agricola, fomentando o progresso técnico, assegurando
o0 desenvolvimento racional dos fatores de producdo, designadamente da mao-de-obra;
assegurar um nivel de vida equitativo a populagéo agricola; estabilizar os mercados; garantir

a seguranga dos abastecimentos; e assegurar precos razoaveis aos consumidores”.

Vale a pena incluir aqui uma analise mais detalhada da PAC que esta assente em dois

pilares.

O primeiro pilar, diz respeito a Organizacdo Comum dos Mercados (OCM) e ao
financiamento através de ajudas diretas aos produtores, que esta a cargo do Fundo Europeu
Agricola de Garantia (FEAGA) (Massot 2021). A OCM comporta duas vertentes, uma vertente
interna, focada em intervenc¢des no mercado e regras relativas as organizacdes de produtores
e comercializacao, e uma vertente externa relativa a trocas comerciais com paises terceiros,
através da gestao dos certificados de importacdo e exportacdo. Para além disso, a OCM
incluiu um fundo de reserva, com um valor de 2800 mil milhdes de euros para o periodo de
2014-2020, e ainda disposicbes gerais que se aplicam em casos excecionais (Massot 2021).
No caso das ajudas diretas aos produtores, os comumente conhecidos pagamentos diretos,
0 sistema na pratica é multifuncional, com foco em sete pagamentos com objetivos
especificos. No entanto, apenas sao obrigatérios, em todos os EM os pagamentos de base
por hectare, 0s pagamentos relacionados com a componente ecoldgica e os pagamentos
suplementares aos jovens agricultores (Massot 2021). Em 2018, o montante anual dos
Pagamentos Ligados a Producédo (PLP) destinado ao setor de bovinos de carne representava
mais de metade do valor total, tendo um valor correspondente a 57,7 milhdes de euros (GPP
2020).

Ja o segundo pilar® da PAC destina-se a politicas de desenvolvimento rural, e tem
definidas trés prioridades essenciais: tornar a agricultura mais competitiva, assegurar a gestao
sustentavel dos recursos naturais e das acgdes climaticas e alcangar um desenvolvimento

territorial equilibrado das economias e comunidades rurais, incluindo a criacdo e manutengéo

9Segundo pilar PAC - Este pilar é cofinanciado pelo Fundo Europeu Agricola de Desenvolvimento Rural (FEADER) e por

fundos regionais e/ou nacionais, que cofinanciaram um valor de cerca de 161 mil milhdes de euros, no periodo de 2014-2020.
Os principais EM beneficiarios deste valor, foram Franga (11,4 mil milh&es), Itdlia (10,4 mil milhdes de euros), Alemanha (9,4

mil milhdes de euros) e Poldnia (8,7 mil milhdes de euros) (Negre, 2021).
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de empregos (Negre 2021). Segundo Negre (2021): “Pelo menos 30 % dos fundos do
FEADER devem ser atribuidos para investimentos nos dominios do ambiente e do clima, para
o desenvolvimento das zonas florestais e a melhoria da viabilidade das florestas, para
medidas agroambientais e climaticas, para a agricultura bioldgica e os pagamentos a titulo da
rede Natura 2000.”, o que define o quéo especifico é este fundo, no que toca a preservagao

ambiental.

Consideram-se atualmente, propostas para a reforma da PAC, que se focam no papel
fulcral das medidas agroambientais e climaticas para alcancar os objetivos do Pacto Ecolégico
Europeu e nas estratégias da UE para a cadeia agroalimentar, como é exemplo a estratégia

“do prado ao prato”.

2.4.2.2. Organizacdes de Produtores (OP)

A organizacao da producao para além de ter sido referida por Figueira (2020) como
uma ferramenta de gestéo de risco, foi considerada em estudos passados (Silveira et al. 2012;
Carrer et al. 2013; Barros et al. 2017), para analisar a relacdo entre esta e 0 uso de contratos
forward e futuros, que em alguns casos nao foi significativa (Silveira et al. 2012; Carrer et al.
2013).

E por isso necessario perceber o que s&o e como funcionam estas instituicdes. Como
referido anteriormente, a OCM comporta uma vertente interna, nomeadamente no que diz
respeito as regras das organizacdes de produtores, sendo por isso correto afirmar que a
prépria PAC, promove ativamente a organizacao dos produtores, para que estes tenham um
desenvolvimento mais autbnomo e fortalecam as suas posi¢cdes na cadeia de valor do setor

agricola.

As OP sdo, como o préprio nome indica, (instituicdes/entidades) criadas com intuito de
promover a organizagdo dos produtores dentro do setor agricola O principal objetivo destas
organizacoes é reforcar o poder de negociagédo coletiva dos produtores, desempenhando
varias atividades para que tal aconteca. De uma forma geral, estas entidades tém, pelo
menos, duas areas de atuagdo, a area técnica e a area da comercializagdo, onde se
enguadram diversas atividades. Entre estas atividades, sdo de salientar as mais relevantes,
como armazenamento dos produtos, planeamento estratégico da comercializacéo, prestacéo
de servicos de assisténcia técnica, promocdo da disseminagdo de conhecimento e novas
préaticas e contribuir para uma gestao da qualidade cada vez mais desenvolvida (Comissao
Europeia 2019; ACBM 2021).
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Do ponto de vista juridico, na area da comercializacdo, as OP podem ser reconhecidas
ou nédo reconhecidas pela entidade competente para o efeito (em Portugal a DGADR), o que
acaba por diferenciar o tipo de beneficios disponivel para cada uma destas formas juridicas.

As OP reconhecidas devem, entre outras regras, “ser criadas por iniciativa dos
produtores, compostas e controladas por produtores de um setor agricola, apresentar um
pedido formal ao pais da UE onde estd estabelecida e realizar, pelo menos, uma das
atividades enumeradas na legislacdo da UE (transformacdo, distribuicdo, transporte ou
embalagem conjunta)’. Efetivado o reconhecimento, estes tipos de OP podem beneficiar de
certas excecdes as regras da UE, nos assuntos do direito da concorréncia e de certos acessos
a financiamentos no ambito dos “programas operacionais” da UE. Podem ainda, ser
vocacionadas para varios setores agricolas especificos, no entanto, nesta dissertacao apenas

as OP de bovinos de carne serao analisadas.

Schmitt e Momm (1995), analisaram a estrutura das OP e associacdes de bovinos de
carne na UE tendo concluido que mais de metade dessas associacdes estavam presentes na
Alemanha e em Franca. A nivel nacional, em 2016, cerca de 12% do total de OP reconhecidas
do setor agricola eram OP de produtores de bovinos de carne (GPP 2016), perfazendo o valor
de 10 OP reconhecidas em Portugal (GPP 2020).

Fundamentalmente, os servicos prestados pelas OP de produtores de bovinos de
carne ndo diferem muito dos servicos enunciados anteriormente, tendo apenas uma
componente mais especifica e técnica, caracteristica deste setor. O apoio técnico aos
produtores associados (como a prestacao de servicos veterinarios e a testagem de machos
candidatos a futuros reprodutores) (Schmitt and Momm 1995), a divulgacéo de informacéo
importante para a atividade (como apoio na elaboracdo de projetos e candidaturas aos
programas comunitarios), a organizacao de leildes de animais e a promocao e o0 planeamento
da comercializagdo sdo os principais servicos prestados pelas OP (ACBM 2021). A
associacdo a ragas especificas de bovinos, faz com que muitas destas OP/Associagdes sejam
promotoras dessas mesmas ragas, atraveés da gestao de livros genealdgicos e certificagéo de
reprodutores puros. Além disso, sdo entidades gestoras de selos de qualidade, como selo

DOP ou IGP, colaborando na certificacdo dos produtos comercializados (ACBM 2021).

Descrever-se-a agora, outras duas ferramentas de gestdo de risco, 0s contratos
forward e futuros, de caracter mais financeiro, bem como 0s seus mecanismos de

funcionamento.
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2.5. Mercados financeiros

Os contratos futuros séo aplicados em mercados financeiros, mais especificamente,
mercados de futuros, como sera explicado adiante neste trabalho, € importante fazer uma
breve descricdo sobre mercados financeiros, porque sem perceber a dindmica e a importancia
gue os mercados financeiros representam, €, por conseguinte, impossivel perceber a funcao
gue os contratos futuros tém na cobertura de riscos na producdo de bovinos de carne na

Europa.

Os mercados financeiros tém um papel crucial no que diz respeito a economia mundial,
e consecutivamente no modo como a propria sociedade se organiza. Podemos dizer que
permitem afetar poupancas a negocios que estimulam a economia e que permitam aos
investidores ter um retorno sobre o seu investimento a partir do crescimento econémico tido
pelas empresas em que investiram. Simplificando, os mercados financeiros sdo uma maneira
de atingir um objetivo comum aos negécios e aos seus investidores que é o de permitir um
retorno sobre o capital investido, dando um uso mais produtivo as poupancgas (Robert Dubil
2012)

Estes investimentos podem ser aplicados de diversas maneiras, pois existem varios
tipos de mercados financeiros bem como diferentes agentes em cada mercado financeiro.
Contudo, partilham algumas caracteristicas comuns, como as fun¢bes generalizadas e 0s
agentes que neles participam. Funcionalmente os mercados financeiros determinam o preco
dos titulos, convertem ativos em rendimento e tornam possivel a disseminacao de informacéao
relativa a esses mesmos titulos a um custo muito reduzido. Genericamente 0s agentes que
participam nos nestes mercados sdo os individuos (arbitragistas, especuladores e hedgers??),
os fundos mutuais e de pensdes, 0s bancos, 0s governos, as bolsas de valores, as

companhias de seguros, empresas, entre outros (Robert Dubil 2012)

Entre os varios tipos de mercados financeiros, 0s que mais se destacam por inUmeras
razes sdo os mercados de acdes, os mercados de commodities’!, os mercados de
obrigacdes e os mercados de derivados (exemplo dos mercados de futuros). As razdes que
levam os investidores a participar nestes tipos de mercados séo variadas e vao para além do
objetivo primordial de gerar riqueza, uma vez que sdo uma ferramenta que permite acesso a

capital seja a individuos, empresas ou organizacdes governamentais.

Tendo em conta o tema que estudamos nesta dissertacdo, o setor da producédo de

bovinos de carne, os mercados que mais nos suscitaram interesse foram o mercado de

10 Hedgers- Investidores que praticam hedging.
11 commodities- Matérias-primas que séo bens basicos comuns usados no comércio.
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commodities e os mercados de futuros, pois excluindo mecanismos de comercializagdo mais
tradicionais, como contratos entre exploracdes ou com grandes superficies de retalho, é
através destes que os bovinos de carne sdo comercializados em grande escala. O
entendimento de como funcionam estes mercados € essencial para mais adiante perceber

como é que estes contratos se aplicam e quais s@o as suas vantagens e desvantagens.

2.6. Enquadramento historico, principais no¢cdes e caracteristicas dos

mercados de commodities e futuros

Os mercados de commodities estdo inseridos na esfera de mercados financeiros como
um tipo de mercado vocacionado para o comércio global de matérias-primas. As matérias-
primas sé@o o pilar da nossa existéncia, pois sem elas seria impossivel construir casas (por
exemplo madeira e tijolos), fabricar roupas (por exemplo algodéo e fibra) e alimentar-nos (por

exemplo carne, ovos, cereais, entre outros).

A existéncia deste tipo de mercado precede os primeiros registos historicos da
humanidade, sendo a sua evolugdo crucial para o desenvolvimento da civilizacdo moderna
(Lu and Marshall 2012). O conceito deste tipo de mercados pouco mudou, nao sendo possivel
afirmar o mesmo em relacdo a forma como estes sao praticados. No inicio dos mercados de
commodities as trocas comerciais eram bastante simples, tendo por base a troca entre

produtos com valores semelhantes para a sociedade daqueles tempos.

Foi entdo, uma questao de tempo até os mercados se tornarem mais organizados, seja
a nivel produtivo seja a nivel estrutural, uma vez que os produtores comecgaram a concentrar-
se todos 0s anos em locais especificos comuns para comercializarem os seus produtos de
forma a maximizar lucros. A regido de Chicago, nos EUA, é um exemplo de um local
reconhecido pela comercializacdo de cereais e matérias-primas associadas a estes, como
gado, devido a sua proximidade com o a regido do Grain Belt e a sua posic¢édo relativa ao Lago
de Michigan (Lu and Marshall 2012). Esse desenvolvimento continuo culminou na criagéo de
regras de conduta que todos os produtores deviam respeitar, bem como o estabelecimento
de prazos de entrega, locais de entrega, medidas e tamanhos padronizados e tipo de trocas

comerciais.

A evolucao dos mercados teve ainda o seu primeiro marco historico com a introducao
do dinheiro. A introdu¢cdo do dinheiro como moeda de troca por matérias-primas, foi
considerada uma das primeiras inovacgdes financeiras, tornando os mercados mais
competitivos. Por outro lado, esta inovagcdo fez com que outros tipos de necessidades
sobressaissem, pois, os individuos transformadores continuavam a necessitar de elevadas

guantidades de matérias-primas para transformarem em produtos que comercializavam
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posteriormente. Esta evolugdo trouxe também algumas desvantagens, uma vez que 0S
transformadores sem capacidade de armazenamento e sem capital tiveram que comecar a
recorrer a intermedidrios com essas caracteristicas para comprar as matérias-primas que
necessitavam, acordando termos e datas de entrega futuros. Esta solugéo foi o inicio de uma
nova ferramenta financeira, os contratos forward. que estiveram na origem dos contratos

futuros, ndo sendo suplantados por estes de maneira alguma.

O primeiro registo do uso de contratos futuros remonta ao séc. XVIIl, em Osaka no
Japéo, aquando da formalizacdo de contratos futuros rudimentares na producdo de arroz no
mercado de arroz de Dojima. Por volta da mesma altura, em Chicago, outro mercado de
contratos futuros de seu nome Chicago Board of Trade (CBOT) era desenvolvido, tornando-
se cada vez mais recorrente a pratica de utilizar contratos futuros para negociar e
comercializar matérias-primas em todas as regides do globo (Working 1953; Erickson 1977;
Lu and Marshall 2012). Atualmente, os mercados de commodities sdo altamente eficientes
sendo possivel utilizar estes mercados para comercializar ndo s6 qualquer tipo de matéria-
prima de forma simples devido ao aparecimento de plataformas eletronicas que vao
substituindo as tradicionais formas de negociar estas matérias-primas como os leildes ainda

existentes, como sdo também os mercados onde € possivel negociar derivados.

De uma forma geral, podemos afirmar que as trocas comerciais ocorridas nestes
mercados evoluiram de uma situacao de comercializacdo de matérias-primas fisicas com uma
entrega imediata para uma realidade extremamente padronizada de comercializacéo de ativos
como futuros e opcdes, que permitem uma grande flexibilidade aos individuos e as instituicdes
no sentido de poderem abrir e fechar posicdes de forma rapida e simples, isto €, entrar e sair

da negociacéo decorrente no mercado sempre que lhes for conveniente.
2.7. Mecanismo de funcionamento

Como foi descrito anteriormente, os mercados de commodities desempenharam varias
fungbes, sempre de acordo com o periodo histérico estudado. A transicdo de mercados fisicos
para mercados com maior dimenséo, a introduc¢éo do dinheiro como moeda de troca comum
a todos os mercados e as ferramentas criadas para os produtores gerirem o riSCO COMoO 0S
contratos forward e os contratos futuros, permitiram uma evolugdo e consequente

especializacdo dos mercados.

A criacao de contratos forward e futuros impulsionou a criacdo de mercados de futuros,
onde inicialmente se comercializavam apenas cereais e sementes de oleaginosas. Com 0
passar do tempo, os mercados de futuros passaram a abranger uma elevada diversidade de
matérias-primas, como gado, café, aclcar, algodao, petroleo, gas, entre outros. A apreciacao

por estes instrumentos financeiros recentes, usualmente conhecidos como derivativos,
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permitiram a entrada de novos agentes para os mercados de futuros, pois a sua préatica nao
implica a transacao fisica das matérias-primas, ou seja, podem ser investimentos com base
em especulagbes em torno dos precos futuros das matérias-primas nos mercados

impulsionadas de certa forma pelos precos praticados no mercado a vista (spot markets).

Para além dos mercados de futuros, os investidores podem participar no mercado de
commodities, de varias maneiras. Os investidores podem investir a titulo pessoal, ou seja,
podem formalizar contratos forward ficando a seu cargo o armazenamento fisico das matérias-
primas; podem utilizar servigos intermediarios que fornecam e armazenem as matérias-
primas; podem comprar acdes de produtores de matérias-primas; e por ultimo negociar
exchange-traded funds'? (ETF) (CME 2021).

Constata-se ainda que a utilizacdo de mercados de commodities, para além de ser
importante para comercializar matérias-primas entre produtores e consumidores a um nivel
global, estende-se também aos investidores que procuram diversificar e reduzir o risco do seu
portefélio de ativos e que o investimento em futuros de matérias-primas € interessante, tendo
em conta que pode servir como uma protecdo da inflacdo e gerar lucros aos investidores
devido ao crescimento econdémico dos paises em desenvolvimento, onde o crescimento pela

procura de matérias-primas aumenta os precos das mesmas.
2.8. Estratégias de cobertura (hedging*®)

A protecado contra a inflacdo por parte dos investidores, anteriormente referida, € um
exemplo de estratégia de cobertura (hedging). O mesmo tipo de estratégia pode ser aplicado
pelos produtores de bovinos de carne, com um propésito especifico descrito seguidamente.
Fundamentalmente, o hedging pode ser definido como a transferéncia do risco entre uma
parte que ndo quer o risco (hedgers) e outra contraparte que assume esse risco (Overdahl
2007, citado por Boatright 2010), sendo que neste contexto viabiliza uma gestdo do risco

associado ao preco das matérias-primas.

No caso dos produtores de bovinos de carne cujo objetivo é vender animais para a
producdo de carne, é do seu interesse que 0 preco dos bovinos de carne ndo desca nos

mercados de commodities, enquanto no caso das indUstrias transformadoras que compram

12 Exchange-traded funds- Fundos que seguem ativos (como matérias-primas) e podem ser comprados ou vendidos nos

mercados de acdes.

13 Hedging — Estratégia de cobertura de risco, assente em tomar uma posigao contraria em relagédo a posigao original no

mercado a vista.
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animais para produzir carne o pensamento € contrario, sendo do seu interesse uma quebra
nos precos dos bovinos de carne. Neste caso ambas as partes podem optar por se protegerem
de possiveis oscilagdes nos pre¢os dos bovinos de carne, através da utilizacdo de contratos

forward e contratos futuros.

De uma forma geral, o principio da cobertura baseia-se no equilibrio existente entre
posicles, visto que hd uma posicdo que ganha e outra que perde. Esse equilibrio tem
dindmicas diferentes no que diz respeito aos contratos forward e futuros, uma vez que apenas
0s contratos futuros sao regulados por organizacdes e negociados em mercados. A eficacia
de uma estratégia de cobertura avalia-se pela concretizacao do objetivo tracado pelo produtor
quando decidiu utilizar essa mesma estratégia, mesmo que isso signifigue uma potencial
perda de ganhos (Brian Coffey 2018), sendo por isso importante realcar que esta ferramenta

de gestao de risco ndo substitui uma boa gestdo econémica das exploracoes.

A revisdo literaria, por meio de varios autores, indica que os contratos forward e futuros
seguidamente caracterizados, beneficiam os produtores como estratégias de cobertura ao
risco dos pregos (Johnson 1960; Holthausen 1979; Feder et al. 1980; Anderson and Danthine
1983; Lapan and Moschini 1994; Lubulwa et al. 1996; citado por Pannell et al. 2008).

2.8.1. Contratos futuros e forward como estratégia de hedging na

producao agropecuaria

O interesse por perceber a relacdo e a dinamica existente entre a utilizacdo destes
contratos, como estratégia de cobertura, e a producdo de bovinos de carne, surgiu em 1969,
guando a Commodity Futures Trading Comission (CFTC) realizou o primeiro inquérito relativo
a contratos futuros de bovinos de carne (Erickson 1977) para estudar o grau de utilizacédo
destes contratos no respetivo mercado de futuros, que tiveram inicio em 1964. Anos mais
tarde, Scheer (1973) descobriu que os lucros de uma exploragdo de suinos podiam aumentar
ao mesmo tempo que a exposi¢cdo ao risco do prego diminuia, através da utilizagdo de
mercados futuros. Posteriormente, Patrick et al. (1980) no seu estudo descreveram o uso mais
frequente destes contratos entre produtores jovens, produtores mais especializados e
produtores que operam em larga escala, muito devido a sua condicdo personalizavel. Mais
tarde Zacharias et al. (1987), suportados por um estudo de Holthausen, (1979) concluiram
gue a utilizagéo destes contratos pode ser bastante proveitosa para estabilizar os rendimentos

dos produtores e reduzir o efeito da volatilidade dos mercados.

Apesar de ser do nosso interesse, a dindmica entre a producéo de bovinos de carne e
a utilizac&o de contratos forward e futuros, a revisao literaria, indica-nos que € possivel estudar

casos referentes a outras commodities!! e a aplicacdo destas ferramentas de gestéo de risco.
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Como tal, e seguindo uma linha de raciocinio diferente dos autores anteriormente
enunciados, Asplund et al. (1989) entrevistaram 353 agricultores nos EUA, e descobriram que
as decisOes relativas a utilizacéo de contratos forward eram determinadas por alguns fatores
como idade do produtor e receitas da producédo. Apds esse estudo Pennings e Leuthold
(2000), seguindo a mesma linha de raciocinio entrevistaram 440 produtores de suinos
alemaes e concluiram que a utlizagcdo de contratos futuros dependia fortemente do
conhecimento dos produtores em relacdo a esta ferramenta de gestdo de risco. Mais
recentemente Carrer et al. (2013) consideraram todos os estudos anteriores e analisou, tendo
em conta o setor brasileiro de bovinos de carne, os fatores que determinam a utilizacdo de
contratos forward e futuros, entrevistando 86 produtores de bovinos de carne em Séo Paulo
e chegando a conclusdo de que a probabilidade de estes utilizarem este tipo de contratos é
maior tanto quanto maior for o valor das receitas do produtor e da intensificacdo da

exploracao.

Na Europa o interesse dos produtores pela gestdo de risco ao pre¢o tem aumentando
(Loy and Pieniadz, 2009), devido a volatilidade sentida nos mercados (Feil et al. 2012, citado
por Michels et al. 2019). Contudo, sdo poucos os estudos que incidem sobre a utilizacéo de
contratos forward e futuros, bem como a propria aplicacdo destes contratos, segundo um
estudo de (Schaffnit-Chatterjee et al. 2010). Michels et al. (2019) conduziram um estudo
entrevistando 134 agricultores europeus, com o objetivo de perceber o que os impelia a utilizar
contratos forward e futuros, tendo concluido que estes sdo motivados por uma crenca de que

estes contratos podem aumentar os precos recebidos nos mercados.
2.8.2. Especificidades contratos forward e futuros

Posto isto, é necessario caracterizar os dois tipos de contratos. De uma forma geral, a
maioria dos produtores prefere recorrer a contratos forward para se protegerem dos riscos
associado a sua atividade produtora, que por consequéncia alteram os pregos praticados nos

mercados.

Os contratos forward assumem-se como um compromisso de transacionar ativos num
periodo futuro a um preco previamente acordado. S&o contratos estabelecidos entre duas
partes, considerados Over-The-Counter'* (OTC), pois sdo formalizados sem qualquer tipo de
intermediario e ndo sdo padronizados (Parameswaran 2011), sendo da responsabilidade das

duas partes interessadas definir as condicdes de entrega (volume do contrato, data de

14 Over-The-Counter (OTC) — Processo de negociacao entre duas partes sem recorrer a uma terceira parte que formalize e

especifique os parametros de transacao
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entrega, transporte, etc). Fundamentalmente, as duas partes chegam a um acordo em relacéo
ao preco unico e invariavel de uma matéria-prima que sera transacionada futuramente numa
data de entrega também definida aguando da concretizacéo do contrato (Jarrow and Oldfield
1981).

Uma das particularidades destes contratos, € a possibilidade de o pre¢co da matéria-
prima negociada sofrer alteragbes no mercado até a data da entrega no mercado que podem
favorecer o vendedor (long position) ou a contraparte, o comprador (short position), uma vez
gue o preco inicialmente acordado ndo pode sofrer alteracGes. Estes contratos obrigam os
seus contratantes a comprar uma unidade de um ativo, neste caso, bovinos de carne, a um
preco fixado. A gestdo do risco € facilitada recorrendo ao uso destes contratos, que
normalmente se estabelecem entre hedgers, ou seja, entre duas partes que partilham a
mesma exposicdo ao risco e que recorrem a estes contratos para minimizarem essa

exposicao.

No caso dos produtores de bovinos de carne, existem produtores dedicados a
producdo de bezerros e produtores dedicados a recria e engorda de bovinos, que entre si
formalizam contratos forward quando os bezerros nascem para nédo ficarem dependentes da
volatilidade dos precos de bovinos de carne nos mercados quando os bezerros atingirem a

idade de irem para as exploracdes de engorda.

Estes contratos foram percussores dos contratos de futuro, sendo que estes coexistem
cada um com as suas vantagens e desvantagens, sendo a coexisténcia de ambos possivel

devido a serem duas ferramentas com mecanismos de funcionamento distintos.

Os contratos futuros s&o contratos padronizados, marked-to-market'® negociados em
mercados organizados de futuros, regulados por organizacées de negocio de futuros, como a
CME. Os mercados de futuros sdo mercados paralelos aos mercados de commodities, onde
se transacionam contratos futuros, que sdo ativos subjacentes das matérias-primas nos

mercados de commodities (Pinto 1996).

15 Marked-to-market — Método de calculo das perdas e ganhos diarios entre short e long positions de um ativo.
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De um ponto de vista pratico, o negécio de futuros é mediado por clearinghouses?®.
Quer isto dizer que, os investidores depositam dinheiro nas clearinghouses e informam as
mesmas se querem comprar ou vender contratos futuros, estando estas responséaveis por

emparelhar compradores e vendedores assumindo as negociagdes conforme a vontade dos

LONG POSITION SHORT POSITION

investidores (Figura 8).
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Figura 8. Dindmica das clearinghouses aquando da utilizacdo de contratos futuros
(Adaptado de Bodie et al. 2011)

As clearinghouses sdo ainda responsaveis por agilizar os mecanismos de negociacdo com
base nas instrugcbes dos investidores (Overdahl 2007, citado por Boatright 2010;
Parameswaran 2011), atuando em varios setores, sendo 0 setor agropecuario o que nos
revelou maior interesse pelo facto da producdo de carne de bovinos estar inserida
precisamente nesse setor. Estes contratos, segundo Leuthold et al. (1989), foram
responsaveis por um aumento do volume negociado de contratos agricolas consequente de

um aumento dos pregos de commaodities.

A padronizacao destes contratos contempla os aspetos mais importantes aquando da
formulacdo de um contrato futuro que séo as especifica¢des do ativo subjacente, o tamanho
do contrato, os termos de entrega (local e meios de entrega) e a data da entrega (em meses
normalmente) (Hull 2012).

16 Clearinghouses- Camaras de compensacgéo que regulam o cumprimento dos contratos futuros entre duas partes originais.

35



O padréo criado neste tipo de contratos elimina a flexibilidade presente nos contratos
forward, mas tira proveito da liquidez causada por influéncia do open interest'’ (Bodie et al.
2011). Em contraste com os contratos forward, em que ndo existe movimento de dinheiro até
a data de entrega, nos contratos futuros € necessario ajustar diariamente as margens de

acordo com ganhos ou perdas no contrato.

As clearinghouses reduzem o risco de incumprimento para uma das partes, a que
ganha. Ou seja, se a parte que regista perdas nao transferir os valores necessarios, ha um
processo de mutualizacdo do risco, que permite a parte ganhadora receber os valores a que
tem direito. Este mecanismo passa pelo calculo e transferéncia diaria de ganhos e perdas,
bem como por depdsitos feitos pelos investidores, antecipando eventuais perdas que possam
vir a ocorrer. Estes depositos feitos nas clearinghouses sao referidos como margens, estando
as clearinghouse responsaveis por tutelar os ajustes marginais das partes originais, exigindo
aos investidores depositos referentes a diversos tipos de margens quando estes estado perante
um cenario de perda (Overdahl 2007, citado por Boatright 2010; Bodie et al. 2011;

Parameswaran 2011)

Os tipos de margens existentes sdo trés e cada margem refere-se a um cenario
diferente. Entre os trés tipos de margens esta a margem inicial, depositada no inicio do
contrato, a margem de manutenc¢do, com um valor inferior a margem inicial, que garanta uma
protecao do risco da contraparte do contrato e as margens de variacdo, margin calls, que séao
os valores depositados pelos investidores para dar resposta a perdas significativas que
desregulam a conta das margens, ao ponto de o valor total da conta ser inferior ao valor da

margem de manutencdo (Parameswaran 2011).

Na Tabela 4 esta representada a dinAmica dos contratos futuros, no caso de um
produtor que compre um volume de contratos futuros (short position) equivalente a 10 cabecas
de gado com um preco futuro de 110 € no dia 1, ou seja, um valor de contrato de 1100 € e
com maturidade ao 10° dia. A medida que os dias passam, 0s precos a vista vdo sofrendo
oscilagbes, e esse fenomeno, pode obrigar o produtor a ter que fazer depdsitos para manter
o valor da margem de manutencdo. Neste caso, para simplificar, a margem de inicial tera o

valor de 50%?*8 do valor do contrato, ou seja, de 550 € enquanto a margem de manutencdo

17 Open interest- Namero total de posi¢des ativas de contratos futuros no mercado de futuros no final do dia de trading (CME

2021)

18 valor percentual das margens — O valor percentual da margem inicial e da margem de manutencéo dependem da

corretora ou clearinghouse utilizada para negociar este tipo de contrato (Speer 2019).
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terd um valor de 40%?8 do valor de contrato, ou seja, de 440 €. Como podemos verificar na
Tabela 4, o produtor na maturidade do contrato tem uma conta de manutencao de 800 €
superior a margem inicial mais o valor do depésito de 550 + 150 = 700 €, o que se traduz num
lucro de 100 € (Adaptado de Bodie et al. 2011).

Tabela 4. Exemplo de funcionamento de contratos futuros para Short postion (SP) e
Long position (LP), com célculos de ganho acumulado num contrato de 10 cabecas de

gado com um valor de 1100 €.

Dia Preco Preco avista | Ajuste Diario Ganho Margem de Margens de
Futuro (spot price) (€) acumulado (€) manutencgao (€) variacao (€)
(€) (€)
SP LP SP LP SP LP SP LP
1 110 - - - - - 550 550 -
2 - 105 -50 + 50 -50 + 50 500 600 -
3 - 110 0 0 0 0 500 600 -
6 - 100 -100 + 100 -100 + 100 400 700 150
- 120 + 100 -100 100 -100 650 600 -
10 - 125 150 -150 150 -150 800 450 -

No caso de outra parte assumir a posicdo de vendedor (long position), neste cenario
teria acumulado ganhos nos momentos de perda do short position, assumindo perdas em
momentos de ganho da short position. Neste caso, no dia da maturidade do contrato a long
position teria 450 € na sua conta de manutencdo, 0 que resultou numa perda de 150 € em

relacéo ao valor inicial da conta.

Por ultimo, a dindmica deste tipo de contratos é diferente da dindmica dos contratos
forward, visto que a entrega fisica dos ativos raramente acontece (Parameswaran 2011). Para
melhor perceber a aplicagéo prética destes tipos de contratos seguem-se exemplos de quatro

paises com cenéarios de utilizacdo destas ferramentas e contextos de producao diferentes.

2.9. Casos de estudo de aplicacdo de contratos futuros e forward em

mercados bovinos de paises terceiros
2.9.1. Chile

Existem diferencas em relacéo a aplicacéo de contratos forward e futuros na produgéo

chilena de bovinos de carne. A procura por contratos forward no Chile é relativamente usual
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e a realizacdo destes tem tido sucesso (Troncoso-Sepulveda and Cabas-Monje 2019),
enquanto nos contratos futuros o cenario é outro. A implementacdo de mercados futuros no
Chile foi impulsionada pelo sucesso que estes tiveram nos EUA desde a sua regulamentacao
em 1936 com a criacdo da Autoridade de Bolsa de Mercadorias. Tendo em conta o contexto
de abertura econémica chilena em 1970, teorizava-se que alguns anos mais tarde os

mercados de futuros tivessem 0 mesmo sucesso que tiveram nos EUA.

No entanto, apesar de todas as expetativas a implementacdo de mercados futuros no
Chile ndo teve o sucesso esperado, devido sobretudo a escassa informacéo e conhecimentos
dos investidores sobre este instrumento financeiro. Esta desinformacdo generalizada
associada ao tamanho pequeno do mercado nacional chileno e a regulamentagdo excessiva,
desencadeou uma grande quebra na liquidez (Troncoso-Sepulveda and Cabas-Monje 2019).
Um estudo destes mesmos autores, analisou a viabilidade da utilizagdo de futuros na
producdo chilena de bovinos de carne e conclui, através de andlise da cointegragdo sazonal
do mercado chileno com o CME e da determinacdo da taxa 6tima de cobertura (modelo
Johnson-Stein), que é tecnicamente viavel utilizar contratos e mercados futuros como
estratégia de cobertura capaz de reduzir o risco de volatilidade dos precos. Contudo, 0 mesmo
estudo, atenta para fatores que reduzem a utilizacéo préatica destes contratos como a falta de
informacé&o entre produtores, a escassez de produtores com dimensado minima para assegurar
um contrato, baixo nivel de associatividade dos produtores e uma escassa promoc¢ao deste

instrumento financeiro por parte das autoridades e organismos de tutela.
2.9.2. Estados Unidos da América (EUA)

A criacdo de mercados futuros e respetiva implementacdo dos contratos futuros
relativos a producao de bovinos de carne ocorreu nos EUA, em 1964 (Erickson 1977). Existem
dois grupos de futuros de gado negociados na CME, os contratos futuros de bovinos vivos
mais jovens (Live Cattle) e os contratos futuros de bovinos de carne em condi¢des de irem
para engordas e posteriormente para abate (Feeder Cattle) (Mulhearn 2019). Neste pais 0
volume transacionado destes contratos assume uma dimensao interessante, havendo dados
de 2018 que demonstram uma média de 63,000 contratos transacionados por dia que com
valores na ordem dos 3 mil milhdes de délares (Mulhearn 2019). Ao contrario de cenarios de
paises terceiros como Chile e Australia, nos EUA sdo muitos os agentes interessados nestes
tipos de contratos, como produtores, especuladores, operadores de engordas, processadores
de carne, entre outros. Esta dindmica participativa deu origem a um conceito que explica a

dimenséo das transagfes praticadas, o open interest.

O setor americano da produc¢éo de bovinos de carne €, de longe, 0 que mais recorre

a aplicacéo de contratos futuros dentro do panorama global da produgé&o de carne de bovino.
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Este fator deve-se a tradi¢cdo vincada nos produtores de utilizar estes contratos, bem como
uma dimensao relativamente grande das exploragfes em que a disponibilidade de capital para

investir em contratos futuros é maior.
2.9.3. Australia

A Australia é um dos paises que mais produz e exporta bovinos de carne. A industria
australiana relativa a producao de bovinos de carne movimenta cerca de 20 mil milhGes de
dolares por ano, exportando carne para 100 paises. Cerca de 70% do rendimento das
carcacas destina-se a producdo de pecas premium, destacando-se assim a qualidade da
carne australiana (Mulhearn 2019). Apesar destes indicadores serem bastante lisonjeadores
para o setor australiano, existem problemas associados aos mesmos. A exportagéo para 100
paises incrementa riscos aos produtores e retalhistas, risco esse associado ao valor e as
oscilagbes do valor de moedas estrangeiras; e a producdo de pecas premium €é positiva para
a imagem da carne de bovino australiana, mas carece de estratégias de cobertura ao nivel de

mercados futuros.

Outra condicionante é a indisponibilidade de contratos futuros disponiveis no setor da
producdo de carne, nem ao nivel dos animais vivos nem ao nivel da carne em mercados
futuros australianos. As razdes para que isto aconteca séo a falta de liquidez da producéo de
bovinos de carne no mercado australiano e os resultados de uma simulagdo de um modelo
para avaliar as correlagBes entre 0 mercado australiano e as organizacdes de mercados
futuros. Os resultados da simulacao evidenciaram correlacdes consideradas baixas, na ordem
dos 0,50-0,80, o que significa que apesar de ser possivel utilizar contratos futuros, o risco ao

preco é ainda elevado (Mulhearn 2019).

Em semelhanca com o cenario do Chile, na Australia, os produtores optam por utilizar

contratos forward de forma a gerir o risco ao preco das matérias-primas nos mercados a vista.
2.9.4. Brasil

Como descrito anteriormente, o Brasil € um dos principais produtores de bovinos de
carne, e como tal, esta dimens&o proporciona a utilizacdo de ferramentas de gestao de risco,

nomeadamente de contratos forward e futuros (Carrer 2012).

Diversos autores, estudaram a utilizacdo de contratos futuros no Brasil, seja na
producédo de bovinos de carne, seja na producéo de soja, milho ou até cana-de-acgulcar, pois
apesar do Brasil ter indices de produg&o muito elevados, estas produgdes ndo deixam de ser
uma atividade elevado risco econdmico. Muitas das oscilagdes que ocorrem nos precos de

bovinos de carne séo resultado de conflitos no processo de comercializagédo entre produtores
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e grandes empresas comercializadoras (denominadas de “frigorificos”, no Brasil) (Carrer et al.
2013).

Em 2008, no Brasil, o volume de contratos futuros de bovinos de carne era de 8,08
milhdes de contratos relativos a 9,02 milhdes de toneladas produzidas no pais, o que perfazia
uma razao de cobertura de cerca de 89%. Até 2012, esse valor foi diminuindo para 3,75
milhdes de contratos que se traduziam em 40% de raz&o de cobertura (Marquezin and Matos
2014). Esta reducao, foi associada a custos envolvidos na utilizagdo de contratos, o que
impulsionou Marquezin e Matos (2014), a analisar o custo de liquidez dos contratos futuros
associados aos bovinos de carne na bolsa brasileira de Valores, Mercadorias e Futuros
(BM&FBOVESPA). Estes concluiram que esse mesmo custo € em média relativamente mais
baixo quando comparado com o volume financeiro destinado a cada contrato e identificaram

ainda uma correlacao positiva entre a duracéo dos contratos e a rentabilidade dos mesmaos.

Contudo, a utilizacédo de contratos forward e futuros na producéo de bovinos de carne
€ bastante frequente no Brasil, devido a dimensdo da producdo e do mercado. Por ultimo,
(Carrer 2012) concluiu ainda que a utilizacdo deste tipo de ferramentas de gestdo de risco
garante um acesso maior ao crédito por parte dos produtores juntos das instituices

financeiras.
2.10. Beneficios e desvantagens

Finalmente, terminamos a revisdo literdria nesta dissertacdo apresentando o0s

principais beneficios e desvantagens associados a estas ferramentas de gestao de risco.

As ferramentas de gestdo de risco destacam-se por terem mais beneficios que
desvantagens, caso contrario, a sua utilizacdo seria ineficiente e desinteressante num
contexto de gestao de risco. De uma forma geral, os contratos forward e contratos futuros,
oferecem uma pandéplia de beneficios. No entanto, na possibilidade de serem mal utilizados

podem ocorrer potenciais situac¢des indesejaveis (Overdahl 2007, citado por Boatright 2010).

No caso dos contratos forward, o know-how de como funcionam estes contratos é de
um nivel elevado entre produtores, o que s6 por si ja representa um beneficio bastante
importante, visto que a implementagéo de técnicas recentes em que ndo existe conhecimento
€ mais complicada. Outro beneficio decorrente destes contratos € a possibilidade de
formalizar um contrato arbitrariamente, o permite a ambas as partes definir os termos do
contrato que sejam mais proveitosas as mesmas, seja a nivel de quantidade do ativo, local
de entrega, data de entrega, meio de entrega, pre¢o do contrato e custos de transacéo

associados.
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De uma forma geral, os contratos forward permitem um planeamento com maior
certeza de todos os fatores de producédo, uma vez que assenta no escoamento dos seus
produtos com termos bem definidos minimizando o risco a que estes estéo sujeitos. Este fator
foi crucial para o desenvolvimento de muitas exploracbes e indlstrias a jusante das
exploragBes que cresceram em formato de parceria de forma sustentavel ao longo dos anos
até atingirem uma posicdo priviegiada e de renome nos mercados, protegendo-se
mutuamente dos riscos associados a volatiidades do mercado e das possiveis

consequéncias.

A grande desvantagem dos contratos forward € o risco de incumprimento do contrato
entre partes (Parameswaran 2011). Devido a falta de um mediador que assegure 0O
cumprimento dos contratos, uma vez que sado contratos privados entre duas partes OTC e
personalizados, é possivel que aguando da data de entrega da matéria-prima o preco
inicialmente acordado seja superior ou inferior ao preco correspondente a maturidade do
contrato data, provocando uma rutura do contrato por uma das partes que se considere

prejudicada nesse cenario.

Nos contratos futuros os beneficios sdo multiplos e abrangem uma variedade de
fatores. O contexto de negociacdo em mercados futuros promove a transparéncia e pre¢os a
descoberta para os termos da estrutura de uma matéria-prima especifica (Mulhearn 2019). A
padronizacdo destes contratos por meio da entidade reguladora, como a CME, reduz os
custos de transacdo associados ao negécio e a mediacdo das clearinghouses reduz o risco
de incumprimento de uma das partes. Outro aspeto positivo dos contratos futuros € a
dimensao do volume transacionado e da liquidez destes contratos, visto que assumem valores
mais expressivos devido ao facto de serem poucos os tipos de contratos elegiveis para cada

tipo de ativo (Parameswaran 2011).

Os investidores que recorrem a contratos futuros beneficiam ainda da possibilidade de
fazer offsetting!® das transacdes. Isto significa que as partes que assumem short position
podem facilmente reverter a sua posi¢éo para long position e vice-versa, pois todo 0 processo
€ mediado pela clearinghouse, ndo havendo interacdo pessoal entre a parte vendedora e
parte compradora como nos contratos forward, em que o contrato ficaria sem efeito se uma
das partes pretendesse assumir uma posicao diferente. O offsetting beneficia os investidores
do ponto de vista do balango geral da sua posicdo num investimento, pois permite aos
investidores modificar uma posi¢&o original de forma que ndo ocorram mais ganhos ou perdas

futuras relativas a essa posicdo. Parameswaran (2011) evidencia a relocacéo do risco como

19 Offsetting — Assumir uma posigao contraria em relagéo a posicao assumida originalmente.
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o principal beneficio dos contratos futuros juntamente com o incremento de eficiéncia que

estes adicionam aos mercados.

Por outro lado, é de notar algumas desvantagens dos contratos futuros e da sua
utilizacdo. Erickson (1977) identificou alguns fatores que podem representar um obstaculo a
utilizacdo de contratos futuros, como organizacao vertical da producgdo, ou seja, empresas
comercializadoras produzirem os seus préprios efetivos, e como situagcdes em gque o0 contexto
de producéo ndo tem uma dimensao suficiente que se adeque aos parametros de contratos
futuros. Uma outra desvantagem bastante significativa é a falta de informacédo e o escasso
conhecimento dos produtores em relacéo a estes contratos (Erickson 1977; Paul et al. 1985;
Michels et al. 2019).

Também é importante referir que os investidores, quando transacionam contratos
futuros podem ter como garantia a mediagdo das clearinghouses em relagdo ao cumprimento
dos contratos, mas nao podem confundir este facto com uma garantia de lucros. Os mercados
de futuros sdo mercados que asseguram 0 sucesso da economia de mercado livre, e como
tal, os precos futuros sdo resultado de negociacdes entre compradores e vendedores sob a
forma de cotacédo (Pinto 1996), que podem resultar em lucros ou perdas diarias. Pelo facto do
preco de liquidacdo de cada contrato ser alterado diariamente através dos sistemas de ajustes
de mercados (pelas contas das margens), a gestdo da conta e dos fluxos financeiros
resultantes pode ser um pouco assoberbada para os investidores que ndo reagem bem a

cenarios de perdas.

Outra desvantagem é a implicacdo que a padronizacdo destes contratos tem na
flexibilidade nestes contratos, devido as especificacdes rigorosamente regulamentadas. Bond
e Thompson (1985) e Asplund et al. (1989) identificaram ainda outras desvantagens relativas
ao tempo, esforco e despesas adicionais inerentes a sua aplicacdo, o que promove 0
desencorajamento nos produtores. Por dltimo Pinto (1996) refere ainda dificuldades em

encontrar uma cobertura perfeita que se adapte ao contexto de producdo de cada produtor.
CAPITULO Il = Inquérito aos produtores e Anélise Estatistica
3.1. Objetivos

Os objetivos desta dissertacdo sdo compreender a dindmica existente entre aspetos
produtivos e comerciais das explora¢des de bovinos de carne e o perfil social e de gestor dos
respetivos produtores, com enfoque no tema da gestado de risco. Infelizmente a dimenséo da
amostra estudada ficou aquém da planeada, devido a ndo ter sido possivel entrevistar
presencialmente os produtores e, por isso, 0s objetivos bem como as hipéteses tedricas desta

dissertacdo tiveram que ser reformulados, tendo em conta os dados recolhidos.
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Posto esta restricdo, podemos considerar, de forma simples, como objetivo principal
perceber se os produtores consideram a utilizacdo de contratos futuros e forward como
ferramenta de gestéo de risco ao preco e quais sao os fatores que influenciam este interesse.
Para além deste, este trabalho tem outros objetivos que se traduzem em:

1. Caraterizar de forma sucinta a realidade das exploracdes de bovinos de carne
da regido europeia, a nivel produtivo e comercial, tendo em conta 0s riscos
associados a producdo. Enquadrado neste objetivo estd também a
caracterizacdo sociodemografica dos produtores destas exploracfes, bem
como analisar especificamente o perfil de gestor dos produtores, focado na

gestéo do risco nas exploragdes.

2. Analisar as principais diferencas manifestadas entre produtores de paises
diferentes, a nivel produtivo das exploracdes e a nivel do perfil de gestor,

focado uma vez mais na gestéo de risco.

Em paralelo, para nos guiar nesta investigagéo foram ainda colocadas as seguintes

hipéteses, baseadas na revisao bibliografica e nos dados recolhidos:

HipoOtese la: As caracteristicas produtivas das exploracdes séo diferentes entre

produtores de Portugal e produtores de Outros Paises Europeus.

Hipotese 1b: O perfil de gestor do produtor € diferente entre produtores de Portugal

e produtores de Outros Paises Europeus.

Hipo6tese 1c: A associacdo com OP é diferente entre produtores de Portugal e

produtores de Outros Paises Europeus.

Hipotese 1d: O perfil de utilizador de ferramentas de gestao de risco do produtor é

diferente entre produtores de Portugal e produtores de Outros Paises Europeus.

Hipotese 1le: O interesse pela utilizagcdo de contratos futuros e forward, como
ferramentas de gestéo de risco é diferente entre produtores de Portugal e produtores de

Outros Paises Europeus.

Hipo6tese 2a. O interesse por utilizar contratos futuros e forward como estratégia de
gestao de risco ao preco € influenciada pelo perfil social e gestor do produtor (tendo em conta
o estudo de Carrer et al. 2013).
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3.2. Materiais e Metodologia

Procurdmos que a metodologia de seguida respondesse a uma questéo inicial que
define por si o objetivo e 0 @mbito do trabalho realizado. A nossa questéao inicial funciona como
um fio condutor que ira delinear todo o processo de investigacao desde a recolha de dados,
a forma como esta é feita e a posterior formulagéo e discussao de resultados. Pretendemos
gue a nossa questdo de investigacao clara, pertinente e permitisse um nivel de exequibilidade
fundamental para ser realista e poder ser respondida

Nesta dissertacdo a questdo de investigacdo traduz-se em:

Os produtores de bovinos de carne consideram a utilizacdo de contratos

forward e futuros como estratégia de gestdo de risco ao pre¢o?

De forma a responder a esta pergunta, a investigacao prosseguiu com base no modelo

de investigacdo criado por (Quivy and Campenhoudt 2013), o “Modelo de etapas de

procedimento” (Figura 9).

RUTURA “

CONSTRUGAO —

/
/

VERIFICAGAO </

QUESTAO DE
INVESTIGACAO

REVISAO
BIBLIOGRAFICA

CONSTRUGAO/ADAPTAGAO
DO MODELO

OBSERVAGAO

ANALISE DE
RESULTADOS

REFLEXOES
FINAIS

Figura 9. Modelo de etapas de procedimento (Original do Autor)

Os momentos de rutura e construgdo ocorreram nos capitulos anteriores, com a
definicdo da questdo de investigagdo na introdugéo e revisdo bibliografica, seguindo-se o
momento da verificacdo, que se inicia com a metodologia e onde serdo testadas e

possivelmente validadas cientificamente as hip6teses anteriormente enunciadas. Esta fase

culmina o percurso processual do desenvolvimento da investigacao.
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A metodologia utilizada foi uma abordagem quantitativa, tendo como instrumento de
medida o questionario. Elaborou-se um questionario, de maneira a recolher o méaximo de

informacgéo necesséria e conferir veracidade a investigagdo em curso nesta dissertagao.

A elaboracgéo do questionario foi organizada de modo a enquadrar 0s seguintes temas,
divididos por 5 seccoes:

CARACTERIZACAO SUMARIA DA EXPLORACAO: Nesta primeira seccao,

abordaram-se as caracteristicas gerais produtivas, que se traduziram na recolha de dados

relativos a:
o Localizacdo geografica da exploracao;
. Area total da exploracéo (ha);
o Tipos de atividade econ6mica explorada e tipos de pastagens utilizados;
o Fases de producdo e categorias de animais produzidas e respetivas
ragas.

DINAMICA COMERCIALIZADORA DA EXPLORACAO: Esta segunda secc¢io foi
elaborada para abordar aspetos relacionados com a comercializagdo no setor dos bovinos de

carne. Para isso foram recolhidos dados sobre:

o Finalidades comerciais dos produtores e 0 momento em que vendem 0s
animais, seja em relacdo ao ciclo produtivo destes seja a nivel do periodo de
comercializacdo anualmente;

o Métodos de comercializacédo, incluindo a pratica de exportacao;

o Indicadores econdmicos especificos relativos a comercializacdo, como
numero de animais vendidos, peso médio e precos dos animais vendidos, e relativos
a gestao das exploracdes como valor da receita anual proveniente da producéo de

bovinos e de outras atividades pecuarias ou ajudas em vigor.

RELACAO COM ORGANIZACOES DE PRODUTORES: Esta sec¢éo inclui questdes
gue abordem o tipo de relacdo que os produtores tém com Organizagdes de Produtores (OP).

Tendo em conta este tema foram recolhidos dados relativos a:

o Associag¢do com associagoes e/ou OP;
o Servigos prestados por estas organizacoes;
o Utilidade das OP como ferramenta de gest&o de risco ao pre¢o de venda

da carne de bovino;

o Producéo e comercializag&o de carne certificada (DOP, IGP ou IP);
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PERFIL DO GESTOR: Nesta seccao, como indicado no titulo da mesma, procurou-se
obter informacdo relativa a dados sociodemogréaficos que nos permitissem explicar e
correlacionar algumas caracteristicas das restantes secc¢des do questionario. Foram por isso

recolhidos dados relativos a:

) Idade, género e o nivel de habilitagdes dos respondentes;

) Perfil gestor do respondente, a nivel de conhecimentos sobre gestao de
risco e em relagdo a decisbes tomadas na exploracdo em diferentes situacoes,
nomeadamente em planeamento produtivo, investimentos, comercializacdo dos
animais e gestéo do risco;

o Tipo de gestdo da exploracéo, focando na gestao familiar e ndo familiar;

o Concordancia (medida através da escala de Likert) com duas
afirmacdes relacionadas com aptidées de gestdo de risco e gestdo especifica de

assuntos financeiros.

GESTAO DE RISCO DA EXPLORACAO: Por Ultimo, a seccdo que encerra o
guestionario é inteiramente dedicada a temas relacionados com o0s riscos associados a
producao de bovinos de carne e ferramentas de controlo dos mesmos. Recolheram-se, assim,

dados relativos a:

o Grau de importancia®® do impacte de varios riscos de ordem ambiental
(como seca severa, baixas temperaturas extremas e patologias no efetivo), social
(mudancas nas politicas governamentais e disponibilidade de mé&o de obra) e
econdmica (volatilidade dos precos de bovinos e da carne de bovino nos mercados

nas exploracdes de bovinos de carne, preco da mao-de-obra e variabilidade do preco

de terras);
o Precaucbes tomadas para gestédo dos riscos anteriormente enunciados;
o Grau de importancia da utilizagdo de mecanismos de controlo dos

precos nos mercados de bovinos de carne e carne de bovino, posterior pratica destes
mecanismos e descricdo dos mesmos (como producdo ao minimo custo possivel,
diversificagdo da producéo, utilizagdo de contratos futuros e forward, investimentos
noutras areas, comercializagéo via OP, entre outros);

o Pratica de cobertura de risco aos pregos na exploragédo, dimenséo do

efetivo coberto e razdes para recorrer a essa pratica;

20 Grau de importancia — Medida numa escala de apreciacao global (1- Nada importante, 2- Pouco Importante, 3- Importante,

4- Muito Importante, 5- Extremamente Importante).
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) Periodo de antecedéncia relativo ao conhecimento dos precos de
comercializacdo dos bovinos de carne e importancia de possuir esse conhecimento;

) Grau de importancia de obtencdo de informacéo adicional e novas
competéncias relativas a ferramentas de gestéo de risco (como utilizacdo de contratos
futuros e forward, diversificacdo da producéo no setor agricola e investimentos fora do
setor agricola).

A estruturacdo por esta ordem permite que a investigacdo incida em identificar
correlacdes entres as varias variaveis destes topicos, de modo a produzir conclusdes efetivas

e Uteis a nossa questdo de investigacao.

Seguindo a metodologia aconselhada na elaboracao de inquéritos realizou-se um pré-
teste que foi aplicado, a 10 produtores portugueses de bovinos de carne, no dia 11 de Junho
na exploracao da “AgriAngus” em Tomar. Apos este pré-teste, foram feitos alguns ajustes a
estrutura e contetido do questionario e procedeu-se a elaboracdo de um questionario final,
mais conciso e claro com especial atencdo para ndo utilizar linguagem demasiado técnica, de

modo a facilitar as respostas dos entrevistados.

As perguntas neste questionario sdo perguntas simples e na sua maioria fechadas, de
facil percecdo para o entrevistado. Existem perguntas com utilizacdo de escalas de Likert de
1 (Discordo Totalmente) a 5 (Concordo Totalmente), perguntas diretas de resposta aberta e

perguntas de escolha multipla (Anexo 2).

Como esta dissertacdo esta inserida numa bolsa de mestrado do projeto BovINE,
traduzimos o questionario, com os devidos ajustes a nivel de termos técnicos, e elaborou-se

um questionario semelhante em inglés para aplicar a produtores de outros paises da Europa.

Procedeu-se entdo a utilizacdo da plataforma Google Forms para construir este
guestionario (em portugués e em inglés) devido a simplicidade que este meio apresenta, seja
para disseminar o questionario por um grande namero de entrevistados, seja para resposta
dos mesmos e para organizar os dados recolhidos. Trata-se de uma metodologia de inquérito
comumente utilizada nos tempos presentes, mas que conduziu a uma amostra de
conveniéncia visto ndo ser possivel recorrer a um webpanel por limitagdes de custo ou a
entrevistas presenciais devido a restricdes do contexto pandémico da Covid-19. A promogéo
e dissertacdo do questionério foi feita por parceiros do projeto BovINE, como a ACBM (a nivel
nacional) e a rede de partilha do projeto BovINE (a nivel europeu). O questionario foi ainda
enviado para Associagfes de producdo de bovinos e alguns produtores a titulo pessoal. A

fase final de recolha de respostas ocorreu entre 16 de Julho e 15 de Outubro de 2021.
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3.2.1. Amostra inquirida

Aquando do encerramento das respostas ao questionario na plataforma do Google
Forms, observou-se que responderam ao mesmo 69 produtores portugueses, 38 produtores
a nivel Europeu e 1 produtor do continente Sul-Americano (Argentina). No total foram
recolhidas 101 respostas.

A populacdo em estudo, foram apenas produtores de bovinos de carne de bovino,

tendo em conta a especificidade do tema e o intuito deste estudo.
3.2.2. Tratamento dos Dados

Uma vez encerrado o periodo de resposta do questionario, a 15 de Outubro de 2021,
os dados foram exportados para um ficheiro Excel. Apés essa exportacéo para ficheiro Excel,
os dados foram codificados para serem analisados estatisticamente no SPSS (Statistical

Package for Social Sciences).

Utilizou-se para andlise dos dados a Andlise estatistica descritiva, Anélise de Modelos

de Escolha Quantitativa e Analise Multivariada de Clusters.

3.3. Resultados e discussao dos resultados

Neste capitulo apresentam-se os resultados obtidos através dos dados recolhidos com
a resposta ao questionario, e posterior andlise estatistica dos mesmos. A apresentacao e

discussao dos resultados comecard com a analise descritiva e finda na analise de clusters.
3.3.1. Caracterizacdo amostra

Foram obtidas para este trabalho 101 respostas validas, de individuos produtores de

bovinos de carne, maioritariamente a nivel nacional e europeu.

De modo a enquadrar os resultados obtidos com a realizagdo deste questionario, nos
objetivos deste estudo procurdmos neste trabalho recolher dados sobre o perfil dos produtores
inquiridos (a nivel social e demogréafico e ao nivel da gestéo da exploracéo), as caracteristicas
das exploragdes de producéo de bovinos de carne, a estrutura organizativa das exploracdes

e 0s riscos associados a produgéo predominantes nas exploracgoes.
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3.3.2 Caracterizagcdo Sociodemogréfica dos produtores

Como referido anteriormente, a amostra € composta por 101 elementos e de modo a
proceder a sua caracterizacdo procedeu-se a recolha de dados sociodemograficos como
idade, género, nivel de habilitacdes literarias e pais de origem (Tabela 5).

Tabela 5. Caracterizagdo Sociodemogréafica dos produtores

s . - Percentagem
Caracteristicas Sociodemogréficas 9

vélidas%!

i Feminino 13,0
Género
Masculino 87,0
1° Ciclo (ou 42 classe) 2,0
2° Ciclo (ou 6° ano) 4,0
Nivel de habilitagdes Bacharelato 9,1

Secundario/ técnico-
profissional (12° ano)

Licenciatura ou superior 72,7

12,1

Portugal 69,3

Argentina 1,0

Estonia 1,0

Pais de origem dos Irlanda 21,8
produtores Grécia 1.0
Espanha 1,0

Reino Unido 4,0

Polonia 1,0

Relativamente a idade dos elementos, verifica-se que 0 respondente mais novo tem

24 anos e o mais velho 82 anos, com uma média de idades de 50 anos (Tabela 6).

Tabela 6. Estatistica descritiva da Idade dos produtores

Erro médio Erro

N Média Minimo Maximo Eadréo Mediana Moda Desvio

Idade 50°_| 12,669

a H4 véarias modas. O menor valor é mostrado

No que diz respeito ao género, a maioria dos entrevistados sdo homens (87%),
enguanto apenas (13%) sao mulheres, existindo concordancia com as estatisticas agricolas
de 2019 (INE 2020), a nivel nacional. A nivel de habilitagdes literarias, a maior parte dos
inquiridos detém o grau de Licenciatura ou superior (72,7%), enquanto apenas 2,0%
apresentam o nivel mais baixo da escala, correspondente ao ensino basico, o 1°ciclo ou 42

classe (Gréfico 1), o que comparado com a realidade portuguesa € bastante diferente, uma
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vez que os dados das estatisticas agricolas nacionais de 2019 (INE 2020) referem apenas
2% dos produtores detém o grau de Licenciatura ou superior.

Gréfico 1 Nivel de Habilitacdo dos produtores

.1° Ciclo (ou 42

4,04% classe)
M2° Ciclo (ou 6° ano)
M Bacharelato

Secundario/ técnico-
M profissional (12°

ano)
12,12% .Licenciatura ou
superior

Relativamente ao pais de origem, 70 dos respondentes sédo de Portugal e os outros 39
dividem-se por outros paises, maioritariamente a nivel europeu como Irlanda (22), Reino
Unido (4), Estonia (1), Grécia (1), Espanha (1), Argentina (1) e Poldnia (1). A nivel percentual,
Portugal representa 69,3% das nacionalidades dos respondentes enquanto o resto se divide

pelos paises anteriormente descritos (Anexo 3a).
3.3.3 Caracterizacdo Produtiva das Exploracdes

Apos a caracterizacdo dos elementos da amostra, € também importante apresentar a
caracterizacdo das exploracbes dos mesmos, tendo-se procedido a recolha de dados
referentes as mesmas, como o tipo de gestdo destas, as atividades praticadas, o tipo de
pastagens utilizadas, as fases de produgdo aplicadas no sistema de producdo das

exploracdes, as categorias e ragas de animais exploradas.

Os resultados referentes a caracterizagdo das exploracdes estéo entéo representados

nos Anexos 3c e 3d.

A gestéo das exploragfes € predominantemente familiar, cerca de 80,2%, enquanto
19,8% das exploragfes sédo geridas por individuos sem relacdo familiar (Anexo 3b), o que vai

ao encontro da realidade portuguese e europeia (Eurostat 2016; INE 2020).

Foi possivel observar, que entre as exploragdes dos produtores inquiridos, a atividade
economica predominante € a producdo de bovinos de carne (38,6%), existindo também

exploracdes com mais que uma atividade como a producéo combinada de bovinos com outras
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espécies pecudrias (12,9%) e explora¢cdes com producao de bovinos de carne e cultivo de
forrageiras e outras espécies (arvenses, cereais, olival, vinha) (13,9%) (Gréfico 2).

Grafico 2. Atividades econdmicas das exploracdes

.Produgéo de bovinos
DProcjugéo de bovinos e outras
espécies
Producao de bovinos, outras
espécies e culturas forrageiras
[ ITodos

Producao de bovinos e cultivos
de forrageiras

-Produgéo de bovinos e cultivo
de ambas as espécies
Producao de bovinos de carne,

B Cultivo de outras espécies
(arvenses, cereais, olival, vinha)
Producao de bovinos de carne e
outras espécies pecuarias,
Cultivo de outras espécies

Em relacéo aos tipos de pastagens utilizados, as pastagens naturais (34,7%) bem com
a associacao entre pastagens naturais autoctones e as pastagens de sequeiro semeadas
(33,7%) séo os tipos de pastagens mais utilizados pelos produtores inquiridos. Por outro lado,

a auséncia de pastagem apenas representa 1% na amostra inquirida.

Observou-se que a fase de producdo com maior frequéncia nas exploracfes € a fase
da cria (producdo de vitelos/bezerros até ao desmame) (47,5%), sendo também que é
frequente ocorrer todas as fases da recria (cria, recria e engorda) nas exploracdes (30,7%). A
fase que menos ocorre entre as exploragcdes dos produtores inquiridos é a fase conjunta de

cria e engorda, explorada apenas em 3% das exploracoes.

Na ética das categorias de animais produzidos, os animais mais produzidos sdo as
vacas aleitantes em conjunto com vitelos (até ao desmame) que representam cerca de 43,6%
do total, seguido pela producéo de vacas aleitantes e novilhos/as (5%). A producéo de vitelos
até ao desmame e de novilhos na mesma exploragdo é a categoria com menos
representatividade entre todas as categorias com apenas 3%. Associada as categorias de
animais esta a raca dos mesmos, representando os cruzamentos de Racas puras x Cruzadas
a maioria das racas existentes nas exploracoes, cerca de 49,5%, tendo a presenca de Racgas

Puras uma representagéo de 28,7%, seguido de apenas animais Cruzados (20,8%).

51



3.3.4 Caracterizagéo dinamica comercializadora das exploragdes

Os resultados obtidos referentes ao estudo da dindmica comercializadora das
exploracdes estao representados nos Anexos 3e e 3f.

As finalidades comerciais das exploracdes sdo variadas, sendo a venda de novilhos/as
e venda de vitelos para engorda em separado as duas finalidades comerciais mais comuns
(19,8%), seguida da finalidade comercial “as mesmas categorias juntas” (18,8%), A venda de

animais reprodutores acaba por representar 5% das finalidades comerciais das exploracdes.

De modo a perceber como se processam as finalidades comerciais, através dos
métodos de comercializa¢do, observou-se que a comercializacéo por métodos diferentes dos
comuns, correspondentes a outros métodos de venda (a comerciantes, diretamente ao talho
e a pequenas superficies) € a mais frequente (28,7%). No que diz respeito aos métodos
comuns, os leildbes assumem-se como 0 método mais utilizado (18,8%), seguidos dos
contratos com OP (14,9%). A contratualizacdo com OP e outras exploracdes (3%), é do outro

lado do prisma, o0 método menos utilizado.

A nivel de exportacdo de bovinos, cerca de 79,2% das exploracBes ndo exportam
bovinos, enquanto o oposto acontece em 20,8% da amostra inquirida como podemos observar
no Grafico 3. Tendo em conta que apenas 22 produtores responderam a esta questdo, 0s
paises para 0 qual estas exploracdes exportam categorizam-se em Paises da Unido Europeia
(14%), outros paises, paises do Norte de Africa, como Marrocos (1%) e Libia (1%), e ainda

um pais do Médio Oriente, Israel (6%).

Grafico 3. Relacdo do produtor com exportagéo

M Nzo
Bsim

De modo a caracterizar a forma como as exploragfes se organizam a nivel da cadeia
de decisao, procurou-se saber como se distribuem as decisdes importantes desta, entre 0s
agentes das mesmas. Os resultados sugerem que o proprietario € o agente que assume com
maior frequéncia todos os papéis de decisdo dentro da exploracdo, demonstrando a sua

importancia na gestao ativa da exploragéo (Tabela 7).
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Tabela 7. Organizacéo da cadeia de decisdo das exploracdes

Estrutura da cadeia de decisdo da exploracéo Percentagem
valida S%Z
~ Decisbes: Investimentos | Proprietario =~ 95

Outro 5
Decisdes: Planeamento produtivo Proprietario 89
Outro 11
Decisfes: Comercializagdo dos animais | Proprietario 89
Outro 11
Decisdes: Gestdo do risco Proprietario 94
Outro 6

Notando-se agora os indicadores econdmicos da comercializacdo das exploracdes, elaborou-

se a Tabela 8, com os resultados obtidos.

Tabela 8. Estatistica descritiva dos indicadores econémicos de

comercializacdo das exploracdes

Preco
Peso médio medio Valor outras
Numero bovinos vendidos de venda dos Receitas (€/kg de receitas
anualmente bovinos anuais(€/ano carcaca €/ano

N 100 99 81 21 78
Minimo | 4 \ 100 \ 30 | 20 | 0
Maximo | 24000 \ 800 \ 24000000 | 9,0 | 300000
Soma | 46365 \ 36849 \ 37336980 | 91,0 | 2902678

Média 463,65 372,21 460950,37 4,333 37213,82

Os precos médios de venda de bovinos (€/kg de carcaga) pelos produtores inquiridos
rondam os 4,3 €/kg de carcaga, valor um pouco mais elevado do que a média considerada na
Europa, de cerca de 3,97 €/kg de carcaca (Deblitz et al. 2018). A média de bovinos vendidos
anualmente por exploragdo foram 464 bovinos com um peso médio de 372,21 Kkg.
Considerando estes indicadores, é interessante perceber o enquadramento das receitas
anuais das exploracdes resultantes da producgéo de bovinos de carne, que em média tém um
valor de 460950,37 €, representando neste caso cerca de 90% da receita total das

exploracoes.

Tendo em conta resultados anteriores, que comprovam que as exploragbes podem ter
mais que uma atividade econdmica, analisou-se também o valor de outras receitas

relacionadas com outras atividades. O valor médio deste indicador é de 37213,82 €. O valor
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enunciado anteriormente esta associado a outras atividades como € exemplo a producéo de
outras espécies pecuarias (13,3%) e outras (eucaliptais, exploragdo de cortica e setores ndo
agricolas) (8,9%) e ajudas no ambito da PAC (66,7%) (Anexo 3g e Grafico 4).

Gréfico 4. Outras receitas obtidas pelos produtores

.Ajudas no ambito
da PAC

-Produgéo de outras
espécies pecuarias
Producédo de outras
especies pecuarias,
Ajudas no ambito
da PAC

M outras

3.3.5 Caracterizacéo da relacédo com OP

A associacao com Organizacdes de Produtores (OP), é maioritaria entre os produtores
(66%), enquanto cerca de 35% dos produtores respondentes ndo sao associados. A nivel dos
servicos prestados por estas, destacam-se 0s servicos de assisténcia técnica (18,8%),
seguido da promocdo do escoamento do produto produzido no mercado. Em contraste, o
servico menos prestado, entre a amostra estudada, € a divulgacdo de informacdes

importantes para a atividade (5,0%) (Grafico 5).
Grafico 5. Servigos prestados pelas OP
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3.3.6. Caracterizacdo do nivel de gestao de risco das exploracdes

A exposicdo aos diversos riscos inerentes a producao de bovinos de carne é crucial,
tendo estes uma influéncia bastante demarcada na viabilidade das exploracdes. Os resultados
obtidos através do questionario, sobre os principais riscos e precaucdes estéo representados
nos Anexos 3h e 3i.

Podemos observar, que para os produtores, 0s riscos que mais preponderancia tém
no dia-a-dia das exploracdes sdo de ordem econdmica e social, como podemos observar
pelas médias, em que os valores médios mais préximos do valor maximo da escala (5-
Extremamente Importante), correspondem a volatilidade dos pre¢os dos bovinos e da carne
de bovino (4,24) e as mudancas de politicas agricolas governamentais (4,36). Estes
resultados estdo em parte de acordo com resultados de estudos anteriores, em que a
volatilidade dos pregos dos bovinos e da carne de bovino é um risco bastante preponderante

entre os produtores (Hall et al. 2003; Belasco 2008).

Existindo riscos, é natural que os produtores tomem precaucdes para se precaverem.
As precaucdes mais frequentes entre os produtores focam especificamente em aspetos
técnicos da producéo, como recolha e analise de dados produtivos, utilizacdo de alimentos
conservados e preservacao do bem-estar animal (28,0%). Alguns produtores optam ainda por
fazer seguros agricolas (9,0%) e terem uma dependéncia residual dos subsidios (11,0%)
(Tabela 9).

Tabela 9. Frequéncias das precaucdes aos riscos

Percentagem

vélidas%z

Preservacé@o do bem-estar animal e Utilizacdo de 210
alimentos conservados '
Recolha e andlise frequente de dados produtivos e 70
Utilizag&o de alimentos conservados '
Utilizag&o de alimentos conservados em épocas de 70
escassez alimentar '
Pouca dependéncia dos subsidios e outros 11,0

Preqaugées Recolha e andlise de dados produtivos, Utilizagao

ao risco de alimentos conservados, Preservacdo do bem- 28,0
estar animal
Seguros agricolas e outros 9,0
Todos 12,0
Recolha e andlise frequente de dados produtivos e 50
preservacéo do bem-estar animal '
Total 100,0
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Cerca de 36,6 % dos produtores consideram muito importante, a utilizacdo de um
mecanismo de controlo dos prec¢os dos bovinos de carne (Grafico 6). No entanto, apenas 41
produtores da amostra inquirida (40,6%) utilizam um mecanismo de controlo aos precos.

Grafico 6. Utilizagdo de mecanismos de gestéo de risco
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%

Mada Importante Pouco Importante Importante Muito Importante Extremamente
Importante

O mecanismo de gestdo de risco ao preco mais utilizado é a diversificacdo da
producao na exploracdo em conjunto com outros (19,6%), sendo que alguns produtores
investem noutras areas (16,1%) e utilizam contratos forward e futuros (8,9%) para gerir o
risco ao precgo (Grafico 7). Contudo, dos 71 produtores que responderam a questédo de
praticarem cobertura ao risco, a maioria dos produtores (62) responderam gue nao, tendo

apenas 9 respondido sim.

Gréfico 7 Principais mecanismos de gestdo de risco

Diversificacao de producédo na exploracéo
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Comercializagao via Organizagao de Produtores e outros
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Diversificac&o de produgéo na exploragao e outros
Producéo ao minimo custo possivel

Especializagéo numa fase de produgéo especifica

Comercializacao via Organizacao de Produtores
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Do ponto de vista da obtencdo de informacéo adicional sobre os mecanismos de
gestao de risco disponiveis, os produtores consideraram muito importante obter informacdes
relacionadas com contratos forward e diversificagdo da producdo no setor agricola, como
sugerem as médias de valor 3,59 representadas na Tabela 10, valor proximo de 4 (Muito
Importante). O interesse por saber mais sobre contratos futuros também é de notar, com uma
média de 3,33.

Tabela 10. Estatistica descritiva Importancia da obtencéo de informacéo adicional de
mecanismos de gestao de risco

Importéncia da obtencéo de

informagdo adicional de N Minimo Maximo  Média

mecanismos de gestéo derisco
Contratos forward 95 1 5 3,59
Contratos futuros | 95 ’ 1 ‘ 5 ‘ 3,33
Investimentos fora do setor agricola | 95 ’ 1 ‘ 5 ‘ 3,07
Diversificacdo da producédo no setor
agricola 96 1 5 3,59

A fim de contextualizar a realidade dos produtores respondentes, estes foram
confrontados com duas questBes relacionadas com a gestdo do risco, no geral e
especificamente em assuntos financeiros, uma vez que 40% dos produtores consideram ter
um nivel elevado de conhecimentos ao nivel da gestéo de risco. Os resultados que traduzem
o perfil gestor dos produtores estédo representados nos graficos 8 e 9.

Grafico 8. Concordancia com afirmagao: Sou em geral uma pessoa perfeitamente

preparada para gerir riscos
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Grafico 9. Concordancia com afirmagao: “Em relacdo a assuntos financeiros estou apto a

assumir riscos.”
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Aliado a este perfil gestor, esta também o planeamento da comercializacao, tendo em
conta a antecedéncia com que estes tém conhecimento do preco a que vao vender 0s seus
animais e a consequente importancia de saber estes precos antes da venda. Como esta
representado, no Anexo 3j, cerca de 43% dos produtores consideram Extremamente
Importante saber os precos de venda de bovinos para engordas e para abate com

antecedéncia.

No entanto, o cenério de conhecimento prévio dos precgos de venda de bovinos € muito
dispar da vontade de saber estes precos (Grafico 10). Apenas 8,9 % dos produtores sabe
com um ano de antecedéncia o0s precos a que vai vender os bovinos, de modo a terem tempo
para planearem a produc¢do. O mais comum, é os produtores saberem com 1 semana de

antecedéncia os pregos a que vao vender os bovinos das suas exploragoes.

Grafico 10. Antecedéncia com que produtores sabem preco de venda dos bovinos
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3.3.7. Diferencas entre Portugal e Outros Paises Europeus

Um dos objetivos deste trabalho passava por analisar as principais diferencas entre os
produtores de Portugal e de Outros Paises Europeus, nomeadamente ao nivel das
caracteristicas produtivas das exploracdes, da associacao destes com OP e perfil de gestor
do produtor relativo a gestdo de risco. Para isso foram realizados alguns testes de
independéncia como o Qui-Quadrado e testes de comparacdo de médias, como teste-t, para
responder as hipéteses enunciadas no inicio deste capitulo. Os principais resultados destes

testes, encontram-se posteriormente descritos.

Hipo6tese la: As caracteristicas produtivas das explorac@es sdo diferentes

entre produtores de Portugal e produtores de Outros Paises Europeus.

No que diz respeito as caracteristicas produtivas, quase todas as caracteristicas
apresentaram associacao com o pais de origem do produtor, sendo que a Unica caracteristica
gue nao se associa com o pais de origem € a atividade econémica praticada nas exploracées,
com um valor de p-value > 0,05. Este valor faz total sentido uma vez que os produtores
respondentes foram escolhidos por produzirem bovinos de carne, sendo essa a principal

atividade econémica de todos os produtores.

Relativamente as outras caracteristicas produtivas, todas apresentaram um valor de
p-value <0,05, que se traduz numa associa¢cao entre as caracteristicas produtivas e o pais de
origem do produtor. Foi possivel observar que os produtores de Portugal vendem
preferencialmente os seus animais com idade < 12 meses (20,8%), cenario diferente entre
produtores de Outros Paises Europeus, que preferem vender os animais entre os 19-24
meses de idade (17,8%). A nivel de pastagens utilizadas, existe também uma diferenca
significativa entre os produtores portugueses, que utilizam preferencialmente pastagens
naturais/autéctones (23,8%), enquanto os produtores de Outros Paises Europeus exploram
também estas pastagens, mas com um valor percentual do total inferior (10,9%). Em termos
de fases de producao, a fase mais predominante entre produtores portugueses € a fase da
cria (39,6%), enquanto entre produtores de Outros Paises Europeus as fases de producgéo

com maior incidéncia sao a recria e a engorda (9,9%).

N

E, por isso, correto afirmar que a excecdo das atividades econdmicas que 0s
produtores praticam, ndo se pode rejeitar a hipétese la. Este resultado esta de acordo com a
revisdo bibliogréafica, pois como foi descrito, as condi¢cdes edafo-climaticas de cada pais,
influenciam muito o modo de producédo das exploracdes, seja no tipo de pastagens seja nas

fases de producéo ou até na dindmica comercial.
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Hipotese 1b: A associagdo com OP é diferente entre produtores de Portugal e
produtores de Outros Paises Europeus.

Do ponto de vista da associa¢do dos produtores com OP, foi possivel observar que a
associacdo é maior em produtores de Portugal (59,4%) comparados com os produtores de
Outros Paises Europeus (5,9%). Com base nos resultados do teste x2 (1, N =101) = 41,781,
p-value = 0,000) (Anexo 3l), é possivel afirmar que a associacdo de produtores com OP é
significativamente maior em Portugal quando comparado com o cenario de Outros Paises
Europeus, ndo se rejeitando a Hipétese 1b. Contudo, o facto de existirem mais produtores
respondentes com nacionalidade portuguesa em relacdo a outras nacionalidades europeias,
pode influenciar um pouco este resultado.

Hipotese 1c: O perfil de gestor do produtor é diferente entre produtores de

Portugal e produtores de Outros Paises Europeus.

Relativamente ao nivel especifico de conhecimentos de gestao de risco, foi possivel
observar que nao existem diferencas entre produtores de paises diferentes, tendo em conta
0 seguinte resultado x2 (4, N= 100) = 5,529; p-value>0,05). Adicionalmente, tendo em conta
o perfil geral de gestor dos produtores, também ndo existem diferengas significativas entre as

meédias dos dois grupos (1(98) = -1, 220; p-value>0,05). Rejeita-se assim a Hipotese 1c.

Hipotese 1 d: O perfil de utilizador de ferramentas de gestéo de risco do
produtor é diferente entre produtores de Portugal e produtores de Outros Paises

Europeus.

No caso da utilizagdo de mecanismos de gestdo de risco é mais frequente em
produtores de Portugal (32,7%) em relacdo aos produtores de Outros Paises Europeus
(7,9%). A utilizacdo de mecanismos de gestéo de risco €, entdo, significativamente maior em
Portugal em relagdo com Outros Paises Europeus, existindo associacéo entre a utilizagéo de
mecanismos de risco e o pais de origem do produtor x2 (1, N = 101) = 4,056, p-value= 0,044
(Anexo 3m).
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Hipdtese le: O interesse pela utilizagao de contratos futuros e forward e, como
ferramentas de gestdo de risco é diferente entre produtores de Portugal e produtores

de Outros Paises Europeus.

O interesse pela utilizacdo de contratos futuros e contratos forward, ndo € diferente
entre produtores de paises diferentes, rejeitando-se assim a Hipotese le (Tabela 11 e 12).
Essa rejeicdo suportada pelos resultados dos testes qui-quadrado x2 (4, N= 95) = 5,233; p-
value>0,05 para contratos forward e x2 (4, N= 95) = 5,102; p-value>0,05 para contratos
futuros, que nos indicam que o interesse por estas ferramentas de gestédo de risco ndo esta
associada ao pais de origem do produtor.

Tabela 11. Teste qui-quadrado (Interesse pela utilizacdo de contratos forward entre

produtores de paises diferentes)

Significancia

Valor I(i;er:stagi Assintotica
(Bilateral)
Qui-quadrado de Pearson 5,233? 4 0,264
Razéo de verossimilhanca | 5,094 ‘ 1 ’ 0,278
A'ssouagao Linear por 0,299 1 0,584
Linear

a.3 células (30,0%) esperavam uma contagem menor que 5. A contagem minima esperada é ,88.

Tabela 12. Teste qui-quadrado (Interesse pela utilizacdo de contratos futuros entre produtores

de paises diferentes)

Significancia

Valor I(i;t:Z;stagiz Assintética
(Bilateral)
Qui-quadrado de Pearson 5,1022 4 0,277
Razéo de verossimilhanca | 4,862 ‘ 1 ’ 0,302
A_ssoua(;ao Linear por 3.565 1 0,059
Linear

a.3 células (30,0%) esperavam uma contagem menor que 5. A contagem minima esperada € 1,18.

3.3.8. Modelo de escolha quantitativa para determinantes da utilizacédo de

contratos futuros e forward

Como referido anteriormente, o principal objetivo desta dissertacdo era analisar o
interesse dos produtores relativamente a utilizagdo de contratos futuros e forward no setor
europeu da producdo de bovinos de carne, determinando em paralelo os fatores que

influenciam este interesse. Para tal, atenta-se a seguinte hipotese:
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Hipotese 2a. O interesse por utilizar contratos futuros e forward como estratégia
de gestdo de risco ao preco é influenciada pelo perfil social e gestor do produtor.

Assim, optou-se por ajustar um modelo Logit. A escolha por este modelo baseia-se no
estudo de (Carrer et al. 2013), em que a variavel dependente y;* representa o interesse por
utilizar contratos forward e futuros, surgindo como uma variavel dummy (em que o valor y;=

0 corresponde a ndo considerar estas ferramentas e y; =1, a considerar).
yi*= ﬁ’Xl-+ui i=1,...,N

As outras variaveis, independentes, sado representadas pelo X, na equacdo em cima
representada, correspondendo neste caso a uma série de caracteristicas como idade do
produtor, nivel de habilitaces do produtor, receita bruta da exploracédo, associacdo com OP
e utilizacdo de mecanismos de gestdo de risco. Algumas destas variaveis, foram
categorizadas e ajustadas para variaveis dummy, como € o caso do nivel de habilitacdes (0=
inferior a licenciatura e 1= licenciatura ou superior), a associacdo com OP (0= ndo associado

e 1= associado) e a utilizacdo de mecanismos de gestdo de risco (0= ndo utiliza e 1= utiliza).
Os valores de observados de y; relacionam-se com y; * da seguinte forma:
yi =1sey;*>0
y; = 0 caso contrario

Pr(y; = 1) =Pr(y; *>0) =Pr(u; >p'X;) =1 - F(-p'X)) = F (B'X)

A funcdo de distribuicdo cumulativa F para u bem como uma distribuicdo simétrica sao
assumidas, sendo utilizados procedimentos de maxima verossimilhanca para obter as
estimativas dos parametros . E ainda considerada, neste modelo, a seguinte fungéo de

distribuicdo cumulativa logistica:

ePx

1+ ebx

= Aeo

Espera-se uma relagdo positiva entre o interesse por utilizar estas ferramentas de

Pr(yi = 1) =

gestao de risco e o nivel de habilitacdes do produtor, a associagdo com OP e posterior
utilizacdo de outras ferramentas de gestdo de risco, enquanto por outro lado, é esperada a

relacdo inversa entre a variavel dependente e a idade do produtor.
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ApOs selecdo das varidveis, o modelo foi analisado estatisticamente no SPSS,
produzindo os resultados da Tabela 13 e 14.

Tabela 13. Resumo do modelo Logit

Verossimilhanca

2 2
de log™2 (R®) Cox & Snell (R®) Nagelkerke

82,279 0,037 0,050

Tabela 14. Coeficientes estimados do modelo Logit para analise do interesse por utilizar contratos

futuros e forward como estratégia de cobertura ao prego.

95% C.I. para

Preditores B Séi‘:dsiee p-value Exp (B) Exp (B)
Inferior | Superior

ID -0,017 1 0,430 0,984 | 0,944 | 1,025
ESC | -0,044 \ 1 \ 0,957 | 0,957 | 0,198 | 4,626
RA | 0000 | 1 | 0660 | 1,000 | 1,000 | 1,000
AO | 0,232 \ 1 \ 0,722 | 1,261 | 0,352 | 4,514
MG | 0,422 | 1 | 0,444 | 1,525 | 0,518 | 4,490
Constante 0,993 1 0,368 2,699

a. Variaveis inseridas: Idade (ID), Nivel de Habilitagcdes (ESC), Receitas anuais (€/ano) (RA), Associagdo com OP
(AQ), Utilizacdo de mecanismo de gestéo de risco (MG);

Como podemos observar, este modelo é néo é valido, sendo até pior que 0 modelo
sem preditores (p-value do teste do modelo > 0,05). Quer isto dizer, que ndo existe associacao
entre o interesse por utilizar contratos futuros e forward como estratégia de gestédo de risco
ao preco e as variaveis independentes, suportado pelos valores de R2? (Tabela 13), que
comprovam um valor quase nulo de variabilidade da variavel dependente explicada pelo

modelo.

O valor dos coeficientes de B ,é de ordem residual, o que indica uma contribui¢cdo
guase nula de todas estas varidveis independentes, para além de nenhuma ser

estatisticamente significativa.

Tendo em conta que este modelo foi invalido, foram simulados, outros modelos
utilizando outras varaveis independentes como preditores em diferentes combinacoes.
Contudo, nenhum dos modelos se revelou valido, apresentando todos valores de R? muito

pequenos e p-values muito superiores a 0,05.
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Estes resultados podem ser indicativos de falhas na base de dados, tais como missing
data ou dados irrealistas, o que pode ocorrer com mais facilidade quanto o método de resposta
aos questionarios € impessoal e online, como foi neste caso. Outra justificacdo para estes

resultados podera ser a homogeneidade da amostra estudada.
3.3.9. Analise de Clusters

De forma a tentar obter mais interpretacfes destes dados, uma vez que 0 objetivo
principal foi impossivel de alcangar com sucesso, optou-se por fazer uma andlise de clusters.
Esta analise permite classificar um conjunto de categorias em grupos homogéneos,
observando apenas as similaridades ou diferencas entre elas, sendo uma analise estatistica

multivariada.

Deste modo, pretendeu-se categorizar os produtores com base no seu perfil gestor e
no seu interesse por utilizar contratos futuros e forward. Para isso, recorreu-se primeiramente
a uma analise hierarquica, em que o método utilizado para formar clusters foi a ligacdo entre
grupos, utilizando como medida das similaridades a distancia euclidiana quadratica. O
resultado produzido por esta analise, foi um dendrograma (Anexo 3n) que permitiu determinar
0 numero de clusters a utilizar numa analise nao-hierarquica (neste caso pelo método K-
means). O nimero de clusters indicado visualmente pelo dendrograma foi igual a 4, tendo
sido esse o valor utilizado na analise ndo-hierarquica e produzido os resultados a seguir

enunciados.

O resultado desta analise de clusters permitiu a classificacdo dos produtores em 4
grupos, representados no Anexo 30. Contudo, apesar desta classificacdo poder fazer sentido
teoricamente, quando se analisaram as diferencas entre 0s clusters, estas ndo se revelaram
estatisticamente diferentes em alguns casos (Tabela 15), obrigando a uma nova definicdo no

nuamero de clusters.
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Tabela 15. Teste Bonferroni para compara¢des multiplas entre
clusters

Variavel dependente Diferenca média (I-J) p-value

-2 14668 | 0000
13 -1,5154° | 0,000
4 -0,1695 | 1,000
1 1,4668" | 0,000
2 3 -0,0487 | 1,000
Perfil gestor do produtor ‘ L2972 | 0.000
1 1,5151° | 0,000
32 0,0487 | 1,000
4 1,3460" | 0,000
1 0,16945 | 1,000
4 2 -1,2973" | 0,000
3 -1,3461" 0,000

-2 12867 | 0000

13 -0,2867 | 0516

4 1,4250" | 0,000

1 -1,2667" | 0,000

2 3 -1,5533" | 0,000

Vontade de utilizar 4 0,1583 | 1,000
contratos forward e

fUtUros 1 0,2867 | 0516

32 1,5533" | 0,000

4 1,7117" | 0,000

1 -1,4250" | 0,000

4 2 -0,1583 | 1,000

w

-1,7117" 0,000

*. A diferenca média é significativa no nivel 0.05.

Apo6s uma analise com 3 clusters, em que os resultados também indicavam diferencas
estatisticas néo significativas, como o exemplo anterior, optou-se por fazer apenas uma
analise com 2 clusters, com diferencas estatisticamente significativas (Anexo 3p), que resultou
na categorizacdo dos produtores em 2 grupos, produtores com nivel de gestdo de risco
elevado e com interesse em utilizar contratos futuros e forward e produtores com nivel de
gestéo de risco mediano e com muito pouco interesse em utilizar contratos futuros e forward
(Grafico 11).
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O primeiro cluster (a esquerda no Gréfico 11), denominado Gestor Qualificado, €
composto por 53 produtores com uma idade média de 41 anos, um nivel de gestéo elevado e
um nivel médio de habilitacdes correspondente a Licenciatura ou grau superior, com interesse

por utilizar contratos futuros e forward.

Ja o segundo cluster (a direita no Grafico 11), denominado Gestor Desinteressado, é
composto por 40 produtores com idade média de 62 anos, cujo nivel de gestdo é mediano
associado a um nivel médio de habilitagcbes correspondente ao grau de Secundario/Curso

Técnico-Profissional, com muito pouco interesse em utilizar contratos futuros e forward.

Grafico 11. Classificagao dos produtores por Clusters (k=2)

Variaveis
5 o Perfil gestor do
produtor
Interesse em utilizar
M contratos de forward e
futuros

Valores

Produtores com nivel de gestdo  Produtores com nivel de gestao
elevado e com interesse em mediano e com muito pouco
utilizar contratos forward e futuros interesse por utilizar contratos
forward e futuros

CAPITULO IV = Conclusdes e trabalho futuro

4.1 Conclusdes

No decorrer deste trabalho deparamo-nos com algumas limitagbes, nomeadamente,
no que diz respeito ao método de entrevista, perspetivado de forma presencial. A néo
realizacdo de encontros presenciais do projeto BovINE, devido ao contexto pandémico, ndo
permitiu realizar entrevistas presenciais aos produtores e, esclarecer potenciais duvidas
relativas aos conceitos, por vezes complexos, associado a este tema da gestdo de risco ao

preco da carne de bovino.

N&o obstante, nesta dissertagdo procurou-se caracterizar varios aspetos do setor de

bovinos de carne, como principais atributos e principais desafios, identificar as principais
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diferencas entre os setores de producdo de bovinos de carne portugués e de Outros Paises
Europeus, a nivel geral produtivo e a nivel da gestao do risco, e, por ultimo, perceber quais
seriam os fatores que determinam considerar utilizar contratos futuros e forward como

ferramentas de gestéo de risco.

De facto, o setor de bovinos de carne enfrenta uma pandplia de desafios a que urge
dar resposta, nomeadamente do ponto de vista ambiental e econémico, sendo necessario
encontrar estratégias que promovam nao sé a sustentabilidade deste mesmo setor, como a

sustentabilidade das exploragoes.

E possivel concluir, tendo em conta os resultados deste trabalho, que sdo poucos 0s
produtores que praticam cobertura ao risco (hedging) e que utilizam contratos futuros e
forward, apesar da maioria considerar importante obter mais informacdes sobre como estes
podem ser utilizados, fator que por si s6 acaba por nos dar uma resposta positiva a nossa

guestao de investigagéo inicial.

Ainda ao nivel da gestéo de risco, os produtores (nesta amostra), apresentam um grau
médio-elevado de conhecimentos relativos a este tema, destacando-se a volatilidade dos
precos dos bovinos de carne e da carne de bovino como o risco mais preponderante neste

setor e a diversificacdo da producdo como principal mecanismo de gestéo ao risco.

Os resultados do estudo aqui realizado estdo maioritariamente de acordo com
resultados de estudos anteriores, denotando-se a preponderancia das decisdes do
proprietario nas exploragbes. Conclui-se, portanto, que os produtores sdo 0s principais
agentes dinamizadores das suas exploracbes, estando ao seu encargo toda a
responsabilidade associada a gestdo de uma exploracao de bovinos de carne. O nivel elevado
de habilitacdes literarias presente entre os produtores desta amostra (que contrasta com a
realidade portuguesa), bem como uma elevada percentagem de produtores associados com
OP, pode explicar esta gestdo por parte dos proprietarios, que beneficiam dos recursos
técnicos e dos servigos das OP articulados a um grau de conhecimento elevado obtido com

formacéo na area.

Do ponto de vista das diferencas entre paises, a revisdo desenvolvida ao longo deste
trabalho, sugeriu que o setor da producdo de bovinos de carne esté totalmente dependente
das caracteristicas edafo-climaticas de cada local, e tendo em conta essa revisao e 0s
resultados desta dissertacdo foi possivel concluir que a nivel geral produtivo, existem
diferencas entre Portugal e Outros Paises Europeus, particularmente nos tipos de pastagens

utilizados, nas fases de producéo exploradas e na idade de venda dos animais.
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Conclui-se, ainda, que ao nivel da gestao de risco, entre Portugal e Outros Paises
Europeus, os produtores portugueses recorrem com maior frequéncia a utilizacdo de
mecanismos de gestdo de risco, ndo havendo por outro lado qualquer tipo de diferenca
referente ao nivel de conhecimentos de gestao de risco entre produtores portugueses e de

Outros Paises Europeus.

Foi possivel concluir, também, que os produtores europeus de bovinos de carne,
podem ser agrupados em 2 grupos consoante caracteristicas relacionadas com gestao de
risco da exploragéo. Sendo assim, os produtores podem ser Gestores Qualificados, com uma
idade média de 41 anos inferior a do outro grupo, e um nivel médio de gestao e de habilitacées
superior quando comparado com o outro grupo. Contrariamente, os produtores podem estar
no outro grupo, dos Gestores Desinteressados, cujo interesse por utilizar contratos futuros e

forward é residual quando comparado com o elevado interesse dos Gestores Qualificados.

Por ultimo é de notar que o presente trabalho apresenta carater inovador, uma vez que
nao foram encontrados outros estudos que ambicionaram identificar os determinantes do uso

de contratos futuros e forward entre produtores de bovinos de carne em Portugal.

4.2 Trabalho futuro

Futuramente, seria interessante realizar um estudo semelhante noutros paises, de
forma a recolher e analisar dados sobre este tema em varias realidades distintas, de forma a
promover o conhecimento em detalhe das mesmas. Outro facto interessante, € o nivel elevado
de habilitacbes dos produtores desta amostra que contrasta com a realidade portuguesa,

havendo aqui possivelmente um tépico para estudos futuros.

Aconselham-se ainda estudos futuros para perceber como é que os produtores que ja
recorrem a contratos forward e contratos futuros como ferramentas de gestdo de risco ao
preco, procedem ao nivel pratico da utilizagdo destes. Para além disso, seria interessante
simular um cenario de utilizacdo destes contratos em diversas e diferentes exploragdes de
bovinos de carne, para determinar o grau de viabilidade destes, tanto em Portugal como na

Europa.

Uma nota importante também para trabalhos futuros, seria rever a forma de aplicacéo
dos inquéritos, optando por recolha de dados presencial, evitando assim a ocorréncia de
possiveis falhas na base de dados, nomeadamente ndo resposta de algumas perguntas

(missing data).
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Como explicado anteriormente nas conclusfes, as entrevistas presenciais ndo foram
possiveis de realizar, o que acabou por restringir o numero de entrevistados bem como a
representatividade da amostra, visto que em contexto presencial seria mais simples englobar
na amostra muitos dos produtores da rede do BovINE, que representa cerca de 75% da
producdo europeia de bovinos de carne, traduzindo-se em cerca de 255 mil produtores.
Ocorréncias restritivas deste género acabam por influenciar ndo s6 os resultados, mas
também a formulagdo de hipoteses tedricas, de forma a conduzir a melhor investigacéo

possivel.
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Anexos 1. Revisao Bibliogréafica
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Cereals

Industrial crops

Forage plants
Vegetables (")

Potatoes

Fruit

Wine

Qlive oil

Other crops; crop products
Cattle

Pigs

Sheep and goats
Poultry

Other animals

Milk

Egags

Other animal products
Services; secondary act.

Anexo 1c Contributo do Valor de Producédo Padréo de cada atividade agricola no
VPPT agricola portugués (2019) (Eurostat, 2020)
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Anexo 1d Consumo de carne per capita das varias espécies pecuarias na Europa 1961-2013 (FAO,
2013)
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Anexos 2. Inquérito aos produtores

Inquerito aos produtores de bovinos de
carne

Sou o Tomas da Cruz Machado, bolseiro do Projeto BovINE e estudante finalista do
Mestrado de Engenharia Zootécnica da Faculdade de Medicina Veterinaria e do Instituto
Superior de Agronomia, ambas da Universidade de Lisboa.

Estou neste momento a redigir a minha dissertacdo cujo tema é a utilizagdo de contratos
futuros como estratégia de cobertura ao risco do preco da carne de bovino no mercado
europeu, com o objetivo de compreender que tipo de agdo € que os produtores tém para
com este tipo de gestdo de risco, interpretando a possibilidade de existir espaco para
implementar novas formas de gestdo do risco dos precos, tendo em conta o contexto
produtivo das exploragdes de bovinos de carne.

Esta dissertacdo & orientada pela Professora Doutora Magda Fontes, da Faculdade de
Medicina Veterinaria (FMV) e pelo Professor Doutor Pedro Rino Vieira, do Instituto Superior
de Economia e Gestdo (ISEG). Pretendemos solicitar a sua colaboracdo, na resposta as
perguntas deste inquérito de modo a promover a compreenséo de como podemos
dinamizar a produgdo de bovinos de carne segundo o ponto de vista dos seus principais
agentes, os produtores, promovendo em simultdneo o sucesso do nosso trabalho e a
posterior conclusdo do meu Mesfrado.

MUITO OBRIGADO PELA SUA RESPOSTA!

Nota: A recolha de informacédo neste questionario € confidencial e aquando do tratamento e
andlise da informacao, serd utilizado o anonimato com estrita observéncia do sigilo
profissional.
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Secgdo A- CARACTERIZACAO SUMARIA DA EXPLORAGCAO

AQ. Por favor, indique a localizagéo da sua exploracao (Pais). *

Alemanha
Bélgica
Espanha
Estdnia
Franga
Irlanda
ltalia
Portugal

Reino Unido

OO O0OO0OO0OO0OO0OO0O0O0

Outra:

A1, Por favor, indique a composigao em area (ha) da sua exploragéo em
Superficie Agricola Utilizada (SAU). *

A sua resposta
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AZ. Por favor, indigue que atividade(s) pratica na sua exploragao. *

[] Producdo de bovinos de carne
|:| Producdo de bovinos de carne e outras espécies pecuérias
[] cultivo de espécies forrageiras

|:| Cultivo de outras espécies (arvenses, cereais, olival, vinha)

A3. Por favor, indigue que tipo de pastagens utiliza?

[] Pastagens naturais/autoctones
[[] Pastagens de sequeiro semeadas
[] Pastagens de regadio semeadas

Sem pastagem

I-
=9

. Por favor, indique o(s) tipo(s) de produgao que pratica.

Cria (Produgé&o de vitelos/bezerros até ao desmame)
Recria e Engorda (Producdo de bezerros do desmame até abate)

Engorda (Producdo de animais com destino ao abate para producéo de
carne/matadouro)

0O 0 00

Todos
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A5, Por favor, indigue a(s) categoria(s) de animais bovinos que produz na sua
exploragao.

Vacas aleitantes

Vitelos (até desmame)

Touros

Movilhas (2) (apos desmame)

Movilhos () (apds desmame)

Outra:

000000

A6, Por favor, indique que raga(s) produz na sua exploragao.

Alentejana
Mertolenga
Limousine
Charolais

Angus Aberdeen
Cruzadas

Outra:

0000000

83



Secgéo B- DINAMICA COMERCIALIZADORA DA EXPLORACAO

B1. Quais sdo as suas finalidades comerciais? *

Venda de vitelos (para engorda)

Venda de touros (para carne)

Venda de Movilhos(as) (para carne)
Venda de animais de refugo (para carne)
Venda de animais adultos reprodutores

Venda de novilhos reprodutores

OO000000

Outra:

B2. Em que momento(s) do ciclo produtivo vende os seus animais?

Antes do desmame (vitelos)
Ao desmame

< 12 meses

13 @ 16-18 meses

19 a < 24 meses

000000

Qutra:
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B3. Anualmente, quando comercializa os seus animais? *

1° trimestre ) 3% trimestre  4° trimestre
2° trimestre
Todo o ano do ano . doano (Julho do ano
) do ano (Abril
(1 (Janeiro a a Junho) (3) a Setembro) (Outubro a
Marco) (2) (4) Dezembro) (5)
Seleccionar
opgdo ou O O O O O
opghes

B3.1Se selecionou mais do que uma opgao, ordene numericamente as classes
escolhidas consoante o numero das opgdes escolhidas.

A sua resposta

B4. Que método(s) utiliza para comercializar os animais da sua exploragao? *

Leilges (1)
Contratos com organizagies de produtores (2)
Contratos com grandes superficies (3)

Contratos com outras exploracées (4)

00000

Outra:
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B4.1 Se selecionou mais do que uma opgao, ordene numericamente as classes
escolhidas consoante o numero das opgdes escolhidas.

A sua resposta

Bb. Vende animais para fora do seu pais?

Se respondeu sim a questao B5, responda a questao B5.1, se nao, siga paraa
questao Bé:

Bb.1. Se sim, para que pais(es):

Paises da Unido Europeia
Israel

Hong-Kong

China

Turquia

Coreia do Sul

0000000

Outra:
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Bé. Quantos animais vende anualmente (incluindo vitelos, novilhos/as e bovinos
adultos)

A suaresposta

B7. Qual € o peso médio dos animais vendidos na sua exploracéo?

A suaresposta
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BS. Quais s8o as receitas anuais (£/ano) resultantes da venda de bovinos na sua
exploragao?

A sua resposta

B9. Qual € o pregco médio (€/kg carcaga) a que comercializa os animais da sua
exploragao?

A sua resposta

B10. Por favor, indique outras receitas da atividade pecuaria:

[[] Produgdo de outras espécies pecudrias

[] Aiudas no @mbito da PAC

[] outra:

B10.1 Por favor, indique agora, por favor, o valor (€/ano) resultante de outras
receitas da atividade pecuaria.

A sua resposta
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Secgdo C- RELACAO COM ORGANIZACOES DE PRODUTORES

C1. Esta envolvidalo) com alguma associagao ou organizagao de produtores? *

(O sim
(O Néo

Se respondeu sim a questao C1, responda a questao C1.1, se ndo, siga para a

questao C2:

C1.1. Quais séo os servigcos prestados pela(s) Organizagao(des) de Produtores a

que esta associadalo)?

|:| Promocdo do escoamento do produto produzido no mercado

I:I Servigos de assisténcia técnica (verificacdo de praticas de maneio animal,
assist&ncia veterinaria, entre outras)

|:| Divulgacdo de informacgdes importantes para a atividade

[] outra:
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C1.2. Do seu ponto de vista, a associagdo a que esta afiliado representa uma
ferramenta util de controlo dos pregos de venda da carne de bovino?

Se respondeu sim a questao C2, responda a questao C2.1, se ndo, siga para a
questao D1:

C2.1Qual & a % aproximada de vendas de carne certificada em relagao ao total
de carne comercializada na sua exploracgao?

A sua resposta
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Secgao D- PERFIL DO GESTOR

D1. Que tipo de gestdo usa na exploragao?

O Gestdo familiar

O Gestdo ndo familiar

D2. Quem toma als) decisdol(des) relativamente a:

Proprietario Outro

Investimentos O O

Planeamento produtivo

O
Comercializagdo dos animais O
O

O O O

Gestdo do risco
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D3. Dados pessoais: [dade

A sua resposta

03.1 Dados pessoais: Genero

O Masculino

O Feminino

D3.2 Dados pessoais: Naturalidade

A sua resposta
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D4. Nivel de habilitagoes

1% Ciclo (ou 42 classe)

2° Ciclo (ou 6° ano)

3° Ciclo (ou 9° ano)

Secundario/ técnico-profissional (127 ano)

Bacharelato

OO 0OO0O0O0

Licenciatura ou superior

D5. Indique o grau de concordéancia com as seguintes afirmacoes: *

MNao

Discordo concordo Concordo
totalmente  Discordo (2) nem Concordo (4)  totalmente
1 ]
M discordo (3) ()
Sou em geral
uma pessoa

perfeitamente O O O O O

preparada para
gerir riscos

Emrelagéo a
assuntos

financeiros O O O O O

estou apto a
assumir riscos
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Dé. Como avalia, numa escala de 1 (nenhum) a 5 (muito elevado), os seus
conhecimentos ao nivel da gestao de risco da exploragéo? *

Muito

Nenhum (1) Reduzido (2) Mediano (3) Elevado (4) Elevado (5)

Conhecimentos

ao nivel da O O O O O

gestéo de risco
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Secgao E- GESTAO DE RISCO DA EXPLORAGAO

E1. Como classifica numa escala de 1 (nada importante) a & (extremamente
importante), os principais riscos associados a sua produgac? *

Mada Pouco Muito
Importante  Importante Importante sortante Extremamente
3) Importante (5)
(1) (2) ( (4) (

Seca Severa D D D C:' D
Baixas
temperaturas O O O O D
extremas

Patologias no
afetivo O D O O O
Wolatilidade do

preco dos
alimentos para O D O O O

animais

Volatilidade do
preco dos
bovinos e da
carne de bovino

O
O
O
O
O

Disponibilidade
de mao-de-obra

Preco da mao-
de-obra

Variabilidade do
preco de terras

Disponibilidade
de pastagens
naturais

c O O O
c O O O
c O O O
o O O O
c O O O

Mudancas nas

politicas
agricolas do O O O 0 O

govermo

Outra(s) O @ ) O O



E2. Que tipo de precaugdes toma para gerir esse(s) risco(s)?

Recolha & andlize frequente de dados produtivos

Utilizacdo de alimentos conservados em épocas de escassez alimentar (forragens,
alimentos concentrados)

Fouca dependéncia de subsiduos
Sequros agricolas

Preservagdo do bem-estar animal (auséncia de patologias, estabulagdo adequada,
alimentagdo adequada)

N I N I I Iy I

Qutra:

E3. Como classifica em termes de importancia a utilizagdo de um mecanismo de
controle dos pregos de mercado dos bovines de carne e da carne de bovine? *

Mada Pouco Muito
Importante Extremamente
Importante Importante (3) Importante importante (5)
(1 (2) (4)
Utilizagao de
LI
Mecanismao

de controlo @ D 'C:' 'i::' @

dos precos
de bovinos e
carne de
bovino

£3.1 Tendo em conta os pregos de venda dos bovinos e da carne de bovino,
utiliza algum mecanismo de controlo de pregos de bovinos de carmme e de carne

de bovino? *

() sim
{:} Nao
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Se respondeu sim a questio E3.1, responda & questao E3.2, se ndo, siga para a
questao E3.4:

E3.2 Quais sdo os principais mecanismos que utiliza para gerir o(s) risco(s)
associado(s) ac prego? (indigue ate trés mecanismos)

D Produgdo ao minimo custo possivel

Ezpecializacdo numa fase de producéo especifica

O

Diversificagdo de producao na exploracéo

Investimentos noutras areas

Comercializagdo via Organizacao de Produtores

Formalizagdo de Contratos a prazo (Contratos Forward)

Utilizacdo de contratos futures de gade vive em mercados de futuros

Cutra:

OOoogdo

E3.3 Pratica cobertura de risco ao prego (contratualizagdo de contratos que
fixem os pregos de venda antecipadamente) a tode o efetive?

() sim
() Nso

Se respondeu ndo & questéo E2.3, responda & questdo E3.3.1, se sim, siga para
a questao E3.4:

£3.3.1 Por favor favor, indique o n? de cabegas abrangidas pela pratica de
cobertura de risco ao prego, bem como a % aproximada em relagao ao total do
efetivo.

A sua resposta



E.2.3.2 Por gue razao pratica cobertura de risco apenas para essa % do efetivo?

& sua resposta

E3.4 Com que antecedéncia consegue ter conhecimento sobre os pregos a que
vai vender os seus animais (seja para engordas ou para produgdo de carme)? ™

& sua resposta

E3.5 Como classifica em termos de importancia a antecedéncia com gue
conhece os pregos de comercializagao praticados na sua exploragac?

Mada Fouco Importante MUo — eytremamente
Importante  Importante D[S} Importante Impartante (5)
(1) (2) (4)

Bovinos para
engorda O O O O O
{vendal)
Bovinos para
engorda O O O D O
(compra)

Bovinos para

miatadouro O O O O O

[venda)
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E3.5 Como classifica em termos de importancia a antecedéncia com que
conhece os pregos de comercializagao praticados na sua exploragac?

Mada Pouco | ant huito Ext -
mportante  importante VT imporante e ®
(1) @ (4)

Bovinos para
engorda D D D D D
[venda)
Bovinos para
engorda D D ':::' ':::' D
(compra)
Bovinos para
matadouro P ) @) ® O
[venda)
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E3.6 Como considera em termos de importancia, a cbtengao de informagao

adicional e novas competéncias em relagao as diferentes ferramentas

disponiveis na area de gestao de risco aoc prego? *

Contratualizacao
de contratos a
termo entre duas
partes para
venda ou compra
de bovinos numa
data futura a um
preco invariavel
acordado no
presente.

Compra e venda
de contratos
financeiros
referentes &
matérias-primas
agropecuarias
em mercados
futuros

Diversificacdo da
producao no
setor agricola

Investimentos
fora do setor
agricola

Mada
Importante

(1)

Pouco

Importante

(2]

100

Importante

(3)

Muito
Importante

(4)

Extremaments
Importante {5)
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Anexos 3. Resultados analise estatistica

Anexo 3a. Pais de origem dos produtores

Argentina  Estonia Irlanda Grécia Espanha Reino Polonia
Unido

Pais de origem do produtor

Anexo 3b. Tipo de gestédo da exploracéo

ENso Familiar
B Familiar
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Anexo 3c. Caracterizacdo da dinamica produtiva das exploracdes

Caracterizagcdo da dindmica ~ . Percentagem
produtiva das exploracdes Frequencia valida (%)
Pastagens Sequeiro
semeadas 16 15,8
Pastagens de sequeiro
semeadas, Pastagens de 4 4,0
regadio semeadas
Pastagens
naturais/autoctones 35 34,7
_ Pastagens
Tipo de naturais/autoctones,
Pastagens | pastagens de sequeiro 34 33,7
semeadas
Pastagens
naturais/autoctones,
Pastagens de sequeiro 11 10,9
semeadas, Pastagens de
regadio semeadas
Sem pastagem 1 1.0
Producéo de bovinos 39 38.6
Producéo de bovinos e
outras espécies 13 12,9
Producéo de bovinos,
outras espécies e 9 8,9
culturas forrageiras
Todos 3 3.0
Producéo de bovinos e
Atividades |cultivos de forrageiras 12 11,9
econdmicas | Producéo de bovinos e
cultivo de ambas as 14 13,9
espécies
Producéo de bovinos de
carne, Cultivo de outras
espécies (arvenses, 10 9,9
cereais, olival, vinha)
Producéo de bovinos de
carne e outras espécies 1 10
pecuarias, Cultivo de '
outras espécies
Cria (Producéo de
vitelos/bezerros até ao 48 47,5
desmame)
Fases de |Cria e Engorda 3 3,0
Produgéo Cria, Recria e Engorda 31 30,7
Engorda 6 59
Recria e Engorda 13 12,9

102




Anexo 3d. Caracterizacdo da dindmica produtiva das exploracdes (Continuacao)

Caracterizacdo
da dinamica Percentagem valida
produtiva das (%)

exeloragées

Frequéncia

Novilhos/as apos
desmame e/ou Touros 10 9,9
Vacgis aleitantes e 11 109
Novilhos/as
Vacas aleitantes e Touros 5 5,0
Vacas aleitantes, Vitelos
(até desmame) 8 7.9
Vacas aleitantes, Vitelos
_ (até desmame), 44 43,6
Categ_orla_ls de | Novilhas/os
animais Vacas aleitantes, Vitelos
(até desmame), Touros,
Novilhas (Q) (ap6s 7 6.9
desmame)
Vitel S
itelos (até desmame) 8 7.9
Vitelos (até desmame),
Novilhas/os 3 3,0
Vitelos (até desmame),
Touros, Novilhas/os S 5,0
Racas Puras 29 29,0
Racas Ragas Puras x Cruzadas 50 50,0
Cruzadas 21 21,0
Nao Familiar 20 19,8
Tipo de gestao
Familiar 81 80,2



Anexo 3e. Caracterizacdo da dindmica comercializadora das exploracfes

Caracterizagcdo da dinamica comercializadora das exploracées

Frequéncia P?;{;ie;;i%m
Todo o ano 64 63,4
1° Trimestre do ano (Janeiro a Margo) 5 5,0
2° Trimestre do ano (Abril a Junho) 5 5,0
Comercializagdo Anual |3° Trimestre do ano (Julho a Setembro) 9 8,9
4° Trimestre do ano (Outubro a Dezembro) 9 8,9
2 Trimestres Anuais 7 6,9
3 Trimestres Anuais 2 2,0
< 12 meses 25 24,8
Momento de Vendano |13 @16-18 meses 16 158
Ciclo produtivo do 19 a < 24 meses 25 24,8
animal Ao desmame 19 18,8
Entre 13 a 24 meses 16 15,8
Venda de animais adultos reprodutores 5 5,0
Venda de Novilhos(as) 20 19,8
Venda de vitelos (para engorda) 20 19,8
Venda de vitelos (para engorda), Venda de 12 11,9
Finalidades Comerciais |novilhos reprodutores
Todos 17 16,8
Venda de vitelos (para engorda), Venda de 19 18,8
novilhos (carne)
Venda de animais adultos (carne) e 8 7,9
novilhos(as)
Leildes 19 18,8
Contratos com organizacdes de produtores 15 14,9
Contratos com grandes superficies 7 6.9
Contratos com outras exploragdes 6 5,9
Métodos de Contratos com organizacdes de produtores e 3 3,0
Comercializacédo outras
Contratos com organizac@es de produtores e 3 3,0
Contratos com outras exploracdes
Leildes e outras . 18,8
Outras (comerciantes, diretamente ao talho, 29 28,7
pequenas superficies, engordas)
Nao 80 79,2
Exporta? Sim 51 208
Paises da Unido Europeia 14 63,6
Marrocos 1 4,5
Paises para que exporta | Libia 1 4,5
Israel 6 27,3
Total 22 100,0
Omisso | Sistema 79 -
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Anexo 3f. Associacdo com Organiza¢ado de produtores e producéo de carne certificada

Produtor Servicos Producéo de % Carne
envolvido com prestados por Carne certificada
OoP? OP certificada
N Valido 101 65 101 25
Omisso 0 36 0 76
Média 0,65 3,31 0,25 2,44
Erro de média 0,048 0,195 0,043 0,327
padrdo
Mediana 1,00 3,00 0,00 2,00
Moda 1 3 0 1
Erro Desvio 0,478 1,570 0,434 1,635
Variancia 0,229 2,466 0,188 2,673
Curtose -1,603 -0,672 -0,602 -1,159
Erro de Curtose 0,476 0,586 0,476 0,902
padrdo
Minimo 0 0 0 0
Maximo 1 6 1 5
Soma 66 215 25 61
Percentis | 25 0,00 2,00 0,00 1,00
50 1,00 3,00 0,00 2,00
75 1,00 4,00 0,50 4,00

Anexo 3g. Outras receitas obtidas pelos produtores

Frequéncia Percentagem
valida (%)
Ajudas no ambito da PAC 60 66,7
Producédo de outras espécies 12 13,3
Outras pecuarias
receitas Producédo de outras espécies 10 11,1
pecuarias e Ajudas no
ambito da PAC
Outras 8 8,9
Total 90 100,0
Omisso Sistema 11 -
Total 101
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Anexo 3h. Estatistica descritiva dos riscos associados a producéo

Riscos N  Minimo Méaximo Soma Média
associados a
producéo
" SecaSevera | 100 | 1 | 5 | 38 | 385
Baixas
temperaturas 100 1 5 282 2,82
extremas
Patologlas no 100 1 5 405 4,05
efetivo
Volatilidade do
_preco dos 100 1 5 402 | 4,02
alimentos para
animais
Volatilidade do
preco dos 100 1 5 424 | 424
bovinos e da
carne de bovino
D|sp9n|bllldade 100 1 5 344 344
de mao-de-obra —
Preco damdo- | 4, 1 5 323 | 323
de-obra —
Variabilidade do | 99 1 5 285 2,88
preco de terras

Anexo 3i. Estatistica descritiva dos riscos associados a producéo (Continuacao)

Riscos
associados a N Minimo Maximo Soma Média
Erodugéo
Disponibilidade d_e 100 1 5 376 376
pastagens naturais =
Mudancas nas
politicas agricolas | 100 1 5 436 4,36

do governo
N valido (de lista) | 99 - - - -
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Anexo 3j. Importancia de saber preco antecipadamente

A Percentagem
Frequéncia valida (%)
Nada Importante 2,2
Pouco Importante 3,3
Bovinos para Importante 20 21,7
engorda (venda) | \yito Importante 27 29,3
Extremamente 40 435
Importante '
Total 92 100,0
Omisso Sistema 9 -
Total 101 -
Nada Importante 10 13,9
Pouco Importante 4 5,6
Bovinos para Importante 18 25,0
engorda (Compra) | pmyito Importante 14 19,4
Extremamente 26 36.1
Importante '
Total 72 100,0
Omisso Sistema 29 -
Total 101 -
Nada Importante 2 2,5
Pouco Importante 2 2,5
Bovinos para Importante 18 22,8
matadouro Muito Importante 22 27,8
(venda)
Extremamente 35 44.3
Importante ’
Total 79 100,0
Omisso Sistema 22 -
Total 101 -
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Anexo 3k. Teste Qui-quadrado: Finalidades Comerciais
exploragdes

Significancia

Graus de P
Valor Liberdade Ass_lntotlca
(Bilateral)

Qui-quadrado de 29,3282 6 0.000
Pearson ’ ’
Razédo de 30,106 6 0,000
verossimilhanca
Associacéo Linear por 0.342 1 0.559

Linear
a. 4 células (28,6%) esperavam uma contagem menor que 5. A contagem minima
esperada é 1,53.

Anexo 3l. Teste qui-quadrado: Associacdo do produtor com OP

Significancia

Valor I?ngdsagi Assintotica
(Bilateral)
Qui-quadrado de Pearson 41,7812 1 0,000
Raz&o de verossimilhanca | 42,467 | 1 | 0,000
A'ssoua(;ao Linear por 41,367 1 0,000
Linear

a. 0 células (0,0%) esperavam uma contagem menor que 5. A contagem minima esperada é 10,74.

Anexo 3m. Teste qui-quadrado (Utilizacdo de mecanismos de gestao de risco entre produtores

de paises diferentes)

Graus de  S9nificancia

Valor . Assintética
liberdade ;) 3teral)
Qui-quadrado de Pearson 4,0562 1 0,044
Razéo de verossimilhanca | 4,205 ‘ 1 ‘ 0,040
A_ssouagao Linear por 4,016 1 0,045
Linear

a. 0 células (0,0%) esperavam uma contagem menor que 5. A contagem minima esperada é 12,58.
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dia (entre grupos)

do mé

Anexo 3n. Dendrograma usando ligag
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Anexo 30. Grafico da classificacdo dos produtores por clusters (k=4)

Valores

Produtores Produtores
comnivelde  com nivel de
gestao baixo, gestao

interesse em  compouco muito interesse
utilizar interesse em por utilizar
contratos utilizar contratos

Produtores
com nivel de

gestao muito
mas com muito elevado, mas elevado e com

Produtores
com nivel de
gestédo baixo e
com muito

_ pouco
interesse por
utilizar

Anexo 3p. Analise da variancia dos clusters (k=2)

Variaveis
Perfil gestor do
produtor
Interesse em utilizar
contratos forward e
futuros

Somados Graus de s
Quadrados Liberdade Quadrado Medio  p-value
e 52,723 1 52,723 0,000
Interesse por utilizar °FUPOS
contratos forward e  Nos 24,205 92 0,263
futuros grupos
Total 76,928 93
g’:g;os 2,563 1 2,563 0,044
Perfil de gestor do NoS
produtor grupos 56,638 92 0,616
Total 59,201 93
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