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RESUMO

Esta pesquisa tem como objetivo estabelecer elementos essenciais voltados a estruturacao de
operac0es futuras na cultura do algodao, nas praticas denominadas operacdes de trocas (Barter).
Os produtores de algodao, que de forma geral estdo ligados as cooperativas do setor, necessitam
de respaldo destas nas negociagdes que envolvem diversos aspectos a serem analisados. A
cultura do algodao, além dos riscos climaticos, que podem interferir drasticamente na producéo,
possuem também riscos externos, ja que as referéncias de precos, sdo os indices internacionais,
tais como Cotton Outlook e a New York Board of Trade (NYBOT). Neste contexto, apresenta-
se a questdo de quais elementos essenciais dever embasar as operacdes de Barter na cultura do
algoddo. Embora, nota-se na literatura uma importancia crescente nestas operacdes,
especificamente para o algod&o, ainda se verifica escassez de estudos. Para que se atinja o
objetivo geral proposto e identificar os elementos essenciais para operacGes de Barter, inclui-
se verificar as varidveis da estruturacdo de Barter, a anélise das praticas na elaboracdo de
contratos de compra e venda, as questfes financeiras que envolvem o ciclo da cultura do
algoddo, da producdo a venda, enfatizando as garantias e liquidacfes, e ainda verificar os
aspectos de faturamento que pode impactar na receita liquida dos contratos. Na anélise dos
dados, é constatado importantes elementos que devem ser observados para a estruturacdo da
operacdo de Barter, que vao desde a elaboracdo dos contratos, que sdo baseados em histéricos
de negociacao, tendéncia de mercado, histérico de paridades de troca de insumos pelo produto,
gue neste estudo é o algoddo, com amparo de ferramentas de analise, até a liquidacdo dos
contratos. Com os precos da relagdo de troca, pré-estabelecidos, evitando surpresas, quando da
liquidacdo. Insere-se neste contexto também os fatores geopoliticos que podem interferir na
aquisicdo dos insumos e a viabilidade comercial. Ap6s a composic¢do do quadro tedrico com
abordagem abrangendo cooperativas, a cultura do algoddo, aspectos tributarios e énfase nas
operacOes de barter, a metodologia de pesquisa adotada é estudo de caso, por meio de roteiro
de entrevistas semiestruturadas, documentacdes e registros em arquivos, utilizando-se a analise
de conteldo, sob a perspectiva da racionalidade limitada.

Palavras-chave: Cooperativismo. Indicadores de eficiéncia. Operagdes de Barter. Elementos
essenciais. Racionalidade limitada.



ABSTRACT

This research aims to establish essential elements for structuring future operations in the cotton
industry, specifically in Barter operations. Cotton producers, usually affiliated with
cooperatives, require support in negotiations involving various aspects to be analyzed. In
addition to climate risks that can significantly impact production, the cotton industry also faces
external risks as prices are based on international indices such as Cotton Outlook and the New
York Board of Trade (NYBOT). The main question is which essential elements should underpin
Barter operations in the cotton industry. Despite the growing importance of these operations in
literature, particularly for cotton, there is still a scarcity of studies. To achieve the overall
objective and identify essential elements for Barter operations, variables related to Barter
structuring need to be examined, along with an analysis of contract development practices,
financial considerations throughout the cotton production cycle, with a focus on guarantees and
settlements, and an evaluation of billing aspects that may impact net contract revenue. The data
analysis reveals important elements that should be considered when structuring Barter
operations, ranging from contract development based on trading histories, market trends,
historical exchange ratios of inputs for products (in this case, cotton), supported by analytical
tools, to contract settlements with pre-established exchange rates to avoid surprises.
Geopolitical factors that may affect input acquisition and commercial viability are also part of
this context. After building a theoretical framework covering cooperatives, the cotton industry,
taxation aspects, and emphasizing Barter operations, the adopted research methodology
consists of a case study approach using semi-structured interviews, document analysis, and
record examination, employing content analysis from the perspective of bounded rationality.

Key-words: Cooperativism. Efficiency indicators. Barter operations. Essential elements.
Bounded rationality.
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1. INTRODUCAO

Os riscos empresariais apresentam caracteristicas diferenciadas, que na visdo de
Ruppenthal (2013) ocorrem em funcdo do ambiente de atuacdo da empresa e das suas
carateristicas operacionais. Novos riscos decorrem de novos tipos de estruturas corporativas e
mudangas na tecnologia da informacéo.

Os riscos podem ser classificados em especulativos (ou dindmicos) e puros (ou
estaticos), sendo que nos riscos especulativos existe a possibilidade de ganho ou perda,
contemplando riscos administrativos, politicos e de inovacdo e por sua vez 0S riscos puros
resultantes em perdas, classificados em riscos a propriedade, as pessoas, materiais e de
responsabilidade.

Conforme Lima (2018) a atividade agropecuaria, como qualquer outra atividade
empresarial, também esté sujeita a um ambiente futuro incerto, agravado por estar naturalmente
exposta a riscos, citando como exemplo as variag¢fes climaticas. As decisdes que envolvem as
atividades de producdo do agronegdcio sdo complexas e podem ocorrer em um periodo
expressivo entre 0 momento de decisGes e 0 momento que ocorrem os resultados. Desta forma,
0s gestores podem se beneficiar de ferramentas analiticas para auxiliar as suas decisoes.

Especificamente na cultura do algoddo, além dos riscos climaticos que interferem na
produtividade, pode-se citar a densidade populacional de micro-organismos parasitarios, tais
como nematoides (meloidogyne incdgnita, Rotylenchulus reniformis e Pratylenchus
brachyrus), além de insetos como pulgBes, moscas brancas, o bicudo do algodoeiro dentre
outros.

Os riscos financeiros da cultura do algoddo, no contexto das Cooperativas, possuem
relacdo com a producdo, com os precos praticados e com riscos institucionais, sendo este Gltimo
decorrente de contratos em nome das Cooperativas que futuramente serdo distribuidos para seus
cooperados. Algumas Cooperativas aceitam fazer antecipacdo dos valores fixados no mercado
futuro na proporcdo individual do cooperado. Ou o cooperado faz o contrato futuro com
antecipacéo, ficando a Cooperativa como anuente faturador. Se ocorrer frustacdo de safra por
problemas climaticos, por exemplo, e estes contratos nao forem performados, comprometem a
Cooperativa caracterizando o risco institucional. Estes riscos envolvem a utilizagdo das vendas
antecipadas, mercados futuros e necessidade de hedge, e na captacdo de crédito. A variedade
de riscos que expde a cultura do algodéo inclui riscos climéticos, doengas, atritos comerciais e

ciclo da cultura.
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Com as importantes transformacgdes e ocorréncias no ambiente produtivo nacional e
internacional nas Ultimas décadas, nota-se um mercado mais competitivo, obrigando as
empresas a uma adequacdo de um padrdo com mais rigor de eficiéncia econémica, inserindo-
se as cooperativas neste cenario.

Para que os gestores que atuam nas operagdes relacionadas a cultura do algodao, possam
obter resultados satisfatorios, com retorno esperado, a gestao dos riscos inerentes a esta cultura,
considerando as suas particularidades, se depara com a escassez de estudos mais aprofundados,
principalmente no que se refere a obtencéo de recursos através de estruturas com Barter, que é
uma forma de financiamento de safras, que Reis (2021) afirma ser um meio de obtencgéo de
insumos agricolas pelo produtor rural, com troca pelo produto cultivado.

Neste contexto, o presente estudo tem como objetivo explorar e identificar os elementos
essenciais para nortear as operagdes que envolvem a cultura do algod&o, verificando os
procedimentos das negocia¢des que envolvem o Barter, como procedimento de captacédo de
recursos para contemplar aquisices de insumos e 0s possiveis riscos decorrentes desta
operacdo. Levando-se em consideracdo a teoria da racionalidade limitada, onde os agentes
envolvidos, possuem a limitacdo humana para processar todas as informacdes, e decorrem de
incertezas quanto aos eventos futuros.

Complementa-se com os objetivos especificos, verificar os desafios para as estruturas
de Barter na cultura do algoddo, as naturezas de contratos, as garantias, faturamentos e
descrever as formas de liquidacdo das operacoes.

Entre os elementos essenciais e estratégicos, nas operaces que visam mitigar riscos,
voltadas a um futuro volatil e incerto, muitas decisdes precisam ser tomadas. Desta forma,
busca-se na teoria da “Racionalidade Limitada”, que tem como escopo, que o individuo é
limitado em apurar e interpretar informagdes ao tomar decisdes, com dificuldades de maximizar
0S Seus objetivos, um amparo para estabelecer estes elementos essenciais.

Observa-se que a teoria preconiza trés fases: a prospeccao, que a analise de um problema
ou situacdo que visa uma solugdo, a concepgdo, que € a criacdo de alternativas de solucdo para
determinada situacdo e decisdo, que neste contexto € a escolha de uma das alternativas

propostas.
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1.1 Problema de Pesquisa

A partir das consideracdes precedentes, pretende-se analisar neste estudo o seguinte
problema: Quais 0s elementos essenciais para estruturar as operagoes futuras de algodao, na

modalidade Barter, sob a perspectiva da racionalidade limitada?

1.2 Objetivos da Pesquisa
1.2.1 Objetivo geral

Determinar os elementos essenciais considerando a limitagdo dos agentes em processar

todas as informagdes, para estruturar as operacgdes futuras de algodao (Barter).

1.2.2 Objetivos especificos:

a) Analisar as praticas na elaboracdo de contratos de compra e venda, com vista a

seguranca das operac@es, sob a Otica da racionalidade limitada.

b) Mapear as operagdes financeiras que envolvem todo o ciclo da cultura de algodéo,
da producdo a venda, observando as garantias, liquidacBGes e limitacbes dos agentes, nas

informacdes do mapeamento.

c) Verificar aspectos que podem limitar a racionalidade dos agentes quanto ao
faturamento e impactos na receita liquida dos contratos, tanto para MI (Mercado Interno) como
ME (Mercado Externo).

d) Verificar varidveis considerando a racionalidade limitada, para embasar as

operacdes estruturadas de algodéo.

1.3 Justificativa Tedrica e Pratica

Esta pesquisa visa contribuir para que se possa visualizar uma estruturacao de operacgdes

futuras, visto ndo ter sido encontrada literatura no cultivo do algoddo que envolve operagdes de
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troca, caracterizando-se em uma contribuicdo para determinar os elementos essenciais
especificos em operagdes futuras por meio de Barter. O Brasil como grande exportador de
commodities, dentre eles o algodao, se beneficia deste comercio, no entanto fica vulneravel a
volatilidade do mercado internacional. Além destes riscos de comercializacdo, existem 0s
riscos de producgdo, assim, a pesquisa visa as operacfes de troca, especificamente voltada a
cultura do algodao.

Em uma busca nos principais sites de pesquisa academia, tais como: Google Académico,
Scielo, Portal da Capes, Academia e BDTD (Biblioteca Digital Brasileira de Teses e
Dissertagdes), pode-se exemplificar o descritor “Barter”, no Google académico onde se
visualiza 2.660 resultados ¢ para “Algodao” 5.670, ¢ os dois descritores juntos ndo se encontra
nos titulos dos trabalhos académicos, ressaltando que no desenvolvimento dos textos, pode-se
encontrar 279 resultados, dos dois descritores, porém néo se aprofundando no assunto.

Na BDTD, encontra-se 1.889 resultados do descritor “Algodao” em seus titulos e 190
para “Barter”. Com os dois descritores juntos, também ndo foi encontrado em um universo de
130 Institui¢bes, 539.799 dissertacdes, 204.319 teses.

Em relagdo ao mercado de commodities, como as operacdes de Barter sdo feitas
antecipadamente, para este elemento, é desafiador olhar o posicionamento no momento e
trabalhar a operacdo no futuro. Possiveis visdes futuras em sua maioria das vezes, sdo oriundas
de pesquisas de mercados e andlise de cenarios que possam vir a sugerir flutuaces de precos
que podem ter tendéncia de baixa ou de alta.

Acrescenta-se ainda, ferramentas financeiras de derivativos especificos para o0s
contratos futuros de algodao que podem auxiliar na protecdo de precos fixos e participacdo em
altas, sendo que estas ferramentas tém custos e devem ser levadas em consideracdo na eventual
contratacdo. Deve-se também, olhar de que forma este mercado se comportou no passado,
obtendo-se um historico de acesso aos precos e como este mercado se comportou em relacéo a
producdo, consumo, oferta e demanda mundial da commodity algodao.

Quanto aos aspectos geopoliticos vale olhar para eventos de grandes movimentagdes
internacionais tais como; Olimpiadas, Copa do Mundo, conflitos entres nacdes, impactos
financeiros de grande magnitude na economia globalizada. Exemplificando-se o ano de 2008
com Olimpiadas na China e no final do mesmo ano a Crise Imobiliaria dos EUA. Para as

Olimpiadas na China, diversas empresas que operavam em desacordo as exigéncias
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internacionais para que o pais pudesse pleitear o evento, foram fechadas, entre elas, varias que
produziam matéria prima para producdo de insumos entre eles os defensivos agricolas.

A falta repentina dessas matérias primas resultou em alta dos precos de determinados
defensivos agricolas mundo afora. Mais tarde no mesmo ano, a chamada “Bolha Imobiliaria”
americana trouxe grande impacto a economia mundial, refletindo no mercado de insumos, mais
especificamente os fertilizantes para cultura do algodao, com os precos nas alturas, elevou-se
consideravelmente o custo de producéao da cultura do algodao no Brasil.

Recentemente em 2022, conflito entre nacbes, a Guerra entre Russia e Ucrania.
Considerando a Russia como um fornecedor de grande significancia para o Brasil de
fertilizantes que sdo utilizados no algoddo e outras culturas. Com as diversas sancdes
econémicas empregadas a Russia em escala global, deparamos neste momento com 0s precos
muito elevados e possivel falta de abastecimento.

Diante da observancia destes 3 fatores, a pesquisa deste trabalho podera contribuir para
um modelo nas estruturacdes de operacdes de “Barter” na cultura do algodao.

A importancia da cotonicultura no Brasil, pode ser observada pelo fato do pais se manter
entre os cincos maiores produtores mundiais, tendo como concorrentes, paises como China,
india, EUA e Paquistfo. Ressalta-se que o Brasil é o pais que possui maior produtividade em
sequeiro (area sem algum sistema de irrigacdo). Com um cenario interno promissor, também é
relevante mencionar que o Brasil esta entre os maiores exportadores no mundo, de algodao em
pluma (ABRAPA, 2022).
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2. FUNDAMENTAGCAO TEORICA

O quadro tedrico esta estruturado com em sete subsec@es. Ele se inicia com uma breve
contextualizacdo da cultura do algodao, por estar no contexto da operacéo de troca denominada
“Barter”, que traz mencg0es especificas para a sua defini¢do, suas vantagens e desvantagens e
riscos de operagdo, com complemento de “Proalmat” e estudos sobre Barter, finalizando-se com

racionalidade limitada.

2.1 Cultura do algodéo

Conforme o IBGE (2022) no ano de 2022 verificou-se uma diminuicéo de 7,2% em &rea
de producéo nacional na cultura do algodédo herbaceo (em caroco) em relagdo ao ano anterior,
com uma producdo estimada de 3,8 milhdes de toneladas sendo 8,3% maior que 2021, que foi
de 3,5 milhGes de toneladas.

Fevereiro 2022

PRODUTOS AGRICOLAS AREA (ha) PARTIC. % PRODUCAO (1) PARTIC. %

TOTAL 71238 521 100.0 261610 623 100.0

ALGODAO HERBACEO (em carogo) 1475478 21 3864 389 15
AMENDOIM (em casca) - TOTAL 183 731 03 664 327 0.3
AMENDOIM (em casca) 1° safra 176 380 0.2 653 082 0.2
AMENDOIM (em casca) 2° safra 7 351 0.0 11245 0.0
ARROZ (em casca) 1645 803 23 10 701 237 41
AVEIA (em grao) 478 636 07 971 950 04
CENTEIO (em grdo) 4 808 0.0 8615 0.0
CEVADA (em grdo) 114 397 02 406 973 02
FEIJAO (em gréo) - TOTAL 2746 044 39 3070 297 12
FEIJAO (em grdo) 1° safra 1466 925 21 1186 147 05
FEIJAO (em grdo) 2° safra 1063 495 15 1300 342 0.5
FEIJAO (em grdo) 3° safra 215 624 03 583 808 0.2
GIRASSOL (em gréo) 44 610 0.1 74 282 0.0
MAMONA (baga) 48 623 0.1 32333 0.0
MILHO (em grdo) - TOTAL 20 445 379 287 108 735 533 416
MILHO (em grdo) 1° safra 5281 937 74 25 626 231 98
MILHO (em grdo) 2° safra 15 163 442 213 83 109 302 31.8
SOJA (em grdo) 40 403 415 56.7 123015 134 47.0
SORGO (em gréo) 884 112 12 2784 342 11
TRIGO (em gréo) 2747 064 39 7 238 559 28
TRITICALE (em grdo) 16 421 0.0 42 652 0.0

Tabela 1: Area e producéo de cereais, leguminosas e oleaginosas — Safra 2022
Fonte: IBGE (2022, p. 21).

O Brasil, no contexto mundial, de acordo com Coélho (2021) é o quarto produtor e o
segundo exportador mundial de algoddo. Mesmo com a pandemia, 0 pais chegou a uma

producéo recorde de 3 milhdes na safra 2019/20. A regido Centro-Oeste contribui com cerca de
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74% do total nacional, com destaque para 0 Mato Grosso e Bahia. Em escala mundial, os
maiores produtores sdo na sequéncia, india, China, Estados Unidos, Brasil e Paquist&o.
Conforme Coélho (2021) o algodao, que é uma importante commodity de exportacao
brasileira e tem como referéncia quanto a prego, indices internacionais como Cotton Outlook A
e a bolsa de Nova York. A referéncia nacional é o indice ESALQ-USP, com o preco minimo
fixado pelo Governo Federal. As variaveis e riscos, consistem no fator de que os pre¢os internos
sdo diretamente influenciados pela demanda de algoddo para exportacéo e pela qualidade do

algodédo comercializado.

2.1.1 Cultura de algoddo em campo Verde - MT

Faz-se necessario mencionar algumas informacdes a respeito da Cultura de Algodéo e
sua importancia para o Municipio de Campo Verde-MT, antes de discorrer a respeito da
Cooperativa Cooperverde, por ser o ramo da cooperativa que serviu de estudo de caso para este
trabalho, para melhor entendimento de sua area de atuacao.

O municipio de Campo Verde localizado no Mato Grosso, conforme o IBGE (2021),
possui uma area territorial de 5.660 Km?, com uma populacio estimada em 44.033 pessoas,
tendo uma densidade demografica de 6,61 hab./km2. Tem como uma de suas importantes

atividades agricolas, a cotonicultura.

Figura 1: Cultura de algoddo em Campo Verde-MT
Fonte: https://site.campoverde.mt.gov.br/cotonicultura/


https://site.campoverde.mt.gov.br/cotonicultura/
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A cultura de algoddo comecgou a ser implantada em Campo Verde em 1994, que
conforme o IBGE, na safra 2013/2014, atingiu entre safra normal e safrinha o cultivo de 90 mil
hectares, com produtividade média entre 260 arrobas por hectare. A producdo de algoddo em

Campo Verde no ano de 2020, tem as seguintes informagdes, conforme o IBGE:

Algodéo / Herbaceo/ Caroco

Quantidade produzida 420.375 t

Valor da produgéo 1.289.782,20 (x1000) R$
Area plantada 95.000 ha

Area colhida 95.000 ha
Rendimento médio 4.425 Kg/ha

Tabela 2: Producéo agricola / algodao
Fonte: IBGE (2020)

Na tabela 2 observa-se indicadores com apontamentos da quantidade produzida em
toneladas, com o respectivo valor, area plantada e colhida, com o respectivo rendimento, da

producdo agricola da cultura de algod&@o, no municipio de Campo Verde-MT.

2.2 Barter

Para uma melhor compreenséo do termo “Barter”, Reis (2021) menciona que a palavra
¢ de origem inglesa, na qual a tradugdo para o portugués significa “permutar”. Para o ramo de
agronegocio, tem a representacdo de uma forma de financiamento de safras, que consiste na
obtencdo de insumos agricolas pelo produtor rural, por meio das agroinddstrias, industrias de
insumos, tradings®, exportadoras ou distribuidoras de insumo, para que se possa efetuar o
pagamento, no periodo pos safra, com o proprio produto da safra.

Pacheco (2016) esclarece que no caso da comercializagdo de commodities, o sistema de
Barter é utilizado para troca de insumos, sementes e equipamentos diretamente por produtos.
Desta forma, é atribuido valores para ambas as partes, determinando-se as quantidades de cada

um. Insumos, sementes e equipamentos possuem valores atribuidos por meio de tabelas dos

L Empresas comercializadoras de produtos agricolas.
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fornecedores, enquanto as commodities, possuem valores atribuidos que variam a cada dia
conforme as respectivas cotacdes nos mercados futuros e necessitam ser transformadas em reais
por saca, posto a localidade da troca.

Em concordancia, Santos (2021) descreve operagdo de Barter, como um instrumento de
financiamento muito utilizado no agronegocio, devido ao seu ajuste ao ciclo comercial,
agrondmico e financeiro da atividade rural. E um processo sem a intermediacdo monetaria,
tornando-se uma opc¢éo atrativa para o financiamento da safra, sendo uma modalidade onde o
preco do produto agricola é pré-definido, e a liquidacdo financeira é executada entre o
comprador da commaodity agricola, que pode ser uma cooperativa, uma trading, entre outros, e
a empresa fornecedora de insumos. O planejamento das financas do produtor é facilitado,
tornando-se mais previsivel e seguro com a operacao de Barter, pois fica livre da variacdo do
preco da commodity, sendo este valor travado pela venda antecipada, livrando o produtor das
taxas de juros, conhecendo o custo da operacdo, nao ficando exposto as variagdes cambiais.

Conforme estas operacGes se intensificaram, novas configuracdes de Barter foram
criadas, incluindo empresas cuja comercializacdo das commodities possui grande participacdo
em seu portfélio de atividades: as tradings. Nesta modalidade, o produtor recebe os insumos do
distribuidor ou do fabricante de insumos e entrega a producao posteriormente para a trading.
Esta compensara financeiramente a industria de insumos apds a entrega das commodities
(ARAKAWA, 2014, p. 29).

De forma geral as operacdes de Barter ocorrem de forma triangulada, ou seja, envolvem
0 produtor rural, a empresa de insumos e uma trading, que tem o papel de ser o comprador final
da mercadoria, que acontece em grande maioria para exportacdo. E a trading quem determina
0 preco da commidity negociada, conforme o repasse que se consegue fazer no mercado
internacional, ou mesmo da cobertura que faz nos mercados internos (PACHECO, 2016). A
figura 2 ilustra a forma triangulada da operacéo de Barter:
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PRODUTOR RURAL

Dinheiro da

opera¢io

Figura 2: Negociagdes via Barter
Fonte: Albernaz (2017, p. 18)

Na figura 2 observa-se a operacdo triangulada, com interac@es entre o produtor rural, a
trading e a empresa de insumos, onde todos os interessados viabilizam as operac¢des de troca
(Barter).

Conforme Santos (2021) a operacdo de Barter ndo se refere apenas a uma negociacao
de troca, € um processo constituido de operacdes de um certo grau de complexidade e bem
ajustadas, que de forma geral sdo liquidadas financeiramente pelos vendedores de insumos
agricolas, que para seguranca da operacéo fixa o preco das commodities via hedge?, em bolsas
de mercadorias nacionais ou internacionais.

De acordo com Tomedi (2021) a CPR (Cédula de Produto Rural) possui uma perfeita
sintonia com as operagdes de Barter, considerando-se que nesta modalidade, efetua-se um
contrato de compra e venda com entrega futura, onde o produtor adquire os insumos de um
fornecedor ou off-taker®, emitindo uma CPR com o compromisso de pagar com o produto,

futuramente na colheita.

2 Estratégia de protecéo para os riscos de um investimento, que neutraliza a posigcdo comprada ou vendida para
gue seu preco ndo varie.

3 Off-Taker: séo os cerealistas, esmagadoras, comercial exportadora ou trading.
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2.2.1 Riscos das operacgoes de barter

Conforme Santos (2021) a operacédo de Barter ndo € isenta de riscos. Desta forma, sdo
necessarios cuidados como um controle contabil organizado, e se atentar aos riscos de endosso
da CPR e pagamento de juros abusivos. Deve-se analisar com muito critério as condi¢des do
contrato, para mitigar os riscos desta atividade. Assim conforme Santos (2021, p. 39), enumera-

se 0s principais riscos:

a) Inexisténcia de processos transparentes e claramente definidos de trocas entre 0s
profissionais dos varios setores.

b) Falta de comunicacdo entre os envolvidos nos processos e a centralizacdo de
comercializagdo dos graos (hedges) nos socios que fazem a gestdo aumentam a
exposicao do canal de risco.

c) Escassez de profissionais com conhecimento técnico da operagdo de Barter.

d) Falta de critérios e normas operacionais.

e) Falhas entre os setores comercial e administrativo.

f) Falta de controle de exposicéo aos riscos de mercado e performance.

g) Ocorréncias de problemas gerenciais, podem agravar os riscos de crédito, de
mercado, de regulamentacéo e de operacionalizagéo.

Acrescenta-se também para o credor, conforme Silva (2018), a desvantagem de ocorrer
problema com a safra, impossibilitando a entrega do produto e o inadimplemento da producéo
ocasiona custos com execucdo do contrato. Destaca que a frustracdo da safra, ocasiona a falta
de recursos para liquidacdo do contrato e com o risco de execucdo do contrato, pode ter 0s
créditos negativados. Por exemplo: o mercado de algodéo é controlado por arbitragens; BBM -
Bolsa Brasileira de Mercadorias, no Brasil e ICA — International Cotton Association. Caso um
contrato seja executado, o vendedor entra para um “Black-List”. Como ¢ um mercado
relativamente com poucos compradores, fica comprometida a imagem do vendedor que
inclusive pode ser a Cooperativa.

Sanches, Moreira e Fontamini (2020) enfatizam que existe um alto grau de exposi¢ao
ao risco de crédito, devido a possibilidade de alguma das partes envolvidas ndo honrar o
compromisso de entrega. Por sua vez as cooperativas como intermediadoras financeiras que
utilizam a modalidade Barter, devem se valer de mecanismos de controle que ajudem na
deciséo, referente as estratégias a serem seguidas, para minimizar os riscos desta opera¢do. Com
esta premissa, os autores Sanches, Moreira e Fontamini (2020), propdem um modelo de gestdo

de riscos em operagdes de troca:
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12 Etapa 2° Etapa 3% Etapa
Analisar o Identificar os Analisar e
contexto de rscos classificar os
operactes de riscos
troca
4?2 Etapa 5% Etapa 6° Etapa 7° Etapa
Definir Definir agtes Implantar Acompanha-
estratégias de de respostas acdes de mento
gerenciamento ao0s riscos respostas aos
dos riscos ricos

Figura 3: Modelo de Gestdo de Riscos em OperacGes de Troca - GROT
Fonte: Santos, Moreira e Fontamini (2020, p. 7)

Nota-se na figura 3 que Santos, Moreira e Fontamini (2020) compilaram um modelo de
risco, especificamente para as operacdes de troca, que mencionam ter como aplicacdo em
cooperativa agroindustrial. Este formato foi baseado no Processo de Gestdo de Riscos (Norma
ISO 31000:2018), com sete etapas, que vai desde a anélise do contexto das operacdes de trocas,
até a etapa final, que é o acompanhamento. Neste modelo, contempla-se ainda a identificacdo
dos riscos, analisando e classificando-os, definicdo de estratégias e acGes de gerenciamento de

riscos e por fim implantacdo destas estratégias e acoes.

2.3 Titulos de crédito do agronegécio

Conforme Rizzardo (2021) devido a evolucdo dos sistemas bancarios assim como 0s
meios de cobrancas virtuais, houve diminui¢édo de circulacao de titulos de crédito, entre os quais
0 cheque, a nota promissoria destacando-se a reducdo da circulacdo da letra de cambio. Os
titulos de créditos sdo decorrentes da criacdo do crédito que, ap6s a fase inicial da instituicao
do crédito, demandava a necessidade do instrumento, o que determinou a criacdo de titulos de

crédito.

O titulo de crédito é o documento criado por lei para representar um determinado
crédito, devendo conter requisitos que lhe ddo total idoneidade. Trata-se de uma
obrigacdo que nasce de uma declaracdo unilateral de vontade. Uma das mais
tradicionais definicdes é a de Cesare Vivante, consistindo no documento necessario
para o exercicio do direito literal e autbnomo nele mencionado. O Cédigo Civil, no
art. 887, adotou essa definicdo, tratando unicamente dos titulos de crédito que
envolvem direito literal e autonomo: “O titulo de crédito, documento necessario ao
exercicio do direito literal e autbnomo nele contido, somente produz efeito quando
preencha os requisitos da lei” (RIZZARDO, 2021, p. 5).

Referente aos titulos de crédito do agronegocio, a figura 4 representa a nova emissao de

titulo, ap6s a CPR, que estd lastreada nos direitos de crédito iniciadas com a CPR, com a
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contrapartida do agente financeiro efetuar pagamento ao tomador, o valor referente a aquisicdo

do titulo.

o

CDCA

CDA/WA Agente
- BARTER - LCA Financeiro
\ / CRA

Figura 4: Titulos de crédito do agronegocio
Fonte: Tomedi (2021, p. 18)

Com base na ilustracdo da figura 3, a seguir serdo descritos com mais detalhes os titulos

de crédito do agronegdcio, tendo como base as operacOes de troca (Barter).

2.3.1 CPR - Cédula de produto rural

Medeiros (2018) enfatiza que no periodo de inicio dos anos 1980 a meados dos anos
1990, considerados como década perdida, houve uma dréstica reducdo de recursos financeiros
repassados para o setor agricola. Desta forma, surgiram soluces alternativas para
financiamento, sem a participacdo do governo. Destaca-se a troca direta de insumos e servicos

por produtos agricolas, a serem entregues na época da colheita.

Nesse contexto, em uma reacdo tardia, o Banco do Brasil criou a Cédula de Produto
Rural — CPR, em 1994. A CPR ¢ o registro de uma venda com entrega futura, que
resulta na emissdo de um titulo pelo produtor rural, associagdo ou cooperativa para
comercializar seus produtos, recebendo o valor, antecipadamente, com a obrigacéo de
pagamento em produto (CPR Fisica) ou de resgate financeiro (CPR Financeira). Ou
seja, por ser uma antecipacao de recebimento de recursos financeiros, a CPR funciona
como um mecanismo de financiamento do produtor rural (MEDEIROS, 2018, p. 154).

Na descricdo de Rizzardo (2021) a Cédula de Produto Rural (CPR), refere-se a uma
cédula diferenciada. Existem cédulas que possuem a funcdo de garantir o pagamento dos

financiamentos, reguladas pelo Decreto Lei n. °167/1967, como também a cédula de produto
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rural, ou cédula de produto rural financeira, que se trata de um titulo circulatério, sendo uma
promessa de que se entregara o produto a determinada pessoa. Este titulo tem regulamento na
Lei n.° 8.929, de 22 de agosto de 1994, alterada pelas Leis n.° 10.200/2001, n.° 13.986/2020.
A regulamentaco posterior, complementa Rizzardo (2021), refere-se a uma promessa
de entrega de produtos, sendo unicamente para produtos rurais, com acompanhamento de uma
garantia de que sera entregue o produto. Tal garantia € a garantia cedular, de cunho real, sendo
uma garantia real de que o produto descrito na cédula sera efetivamente transferido para o

credor.

A CPR ndo constitui documento de divida a ser paga, no vencimento, mediante
cumprimento de prestacdo de entregar certa soma em dinheiro. Nesse ponto reside
suas mais expressivas diferencas perante a Nota Promisséria Rural (Decreto-Lei n°
167, art. 42), que é promessa de pagamento em dinheiro. Pelo contrério, representa
obrigagdo de entregar, em data futura (a do vencimento do titulo) o produto objeto da
obrigacdo, na quantidade e qualidade indicadas. Tanto isso é verdade que, para
cobranca da CPR, cabe acéo de execucdo para entrega de coisa incerta (RIZZARDO,
2021, p. 215).

Mendes e Padilha Junior (2007) complementam, mencionando que a CPR é um titulo
cambial (ativo financeiro) que viabiliza ao produtor rural e a suas associagcdes (exemplificando-
se cooperativas, usinas de alcool e aglcar e empresas de reflorestamento), venderem a termo
ou ndo, a producdo rural e receber o valor da venda antecipada no ato de formalizacdo do
negocio e se comprometer a cumprir o que a modalidade de CPR escolhida estabelecer.

Conforme Mendes e Padilha Junior (2007) a utilizacdo da modalidade de CPR varia de
acordo com o tipo de negdcio que o emitente esta realizando. Quando existe o interesse de se
entregar o produto e o comprador, em receber a mercadoria, o titulo a ser usado deve ser a CPR
com pagamento em produto, nas vendas antecipadas de produtos agricolas ou nas trocas de

insumos por produto para pagamento na colheita (barter), que é o foco principal desta pesquisa.

A Cédula de Produto Rural (CPR) fisica é um titulo de promessa de entrega de
produtos rurais que pode ser emitida pelos agricultores e por suas associagdes,
inclusive cooperativas. E endossavel e exigivel pela quantidade do produto nela
previsto. Sua liquidacéo s6 é permitida mediante entrega fisica da mercadoria. Por
meio da CPR, o produtor antecipa a venda da producdo, principalmente com a
finalidade de obter recursos para custear o plantio (MENDES e PADILHA JUNIOR,
2007, p. 282).

Conforme Barros (2009) a CPR possui vinculo a um credito rural no seu aspecto basico,

com a diferenca de néo ser questionada pelas razdes que levaram ao produtor rural a emiti-la.
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Pode ser utilizado o crédito para o custeio, investimento, comercializa¢do ou industrializacdo
de produtos rural, serve também como os titulos de crédito rural (Cédula pignoratica, cédula
rural hipotecaria, cédula rural pignoraticia e hipotecéria e nota de crédito rural). E por fim, pode
ser utilizado também como forma de alavancar dinheiro para a implementacéo de atividades do

produtor rural ndo vinculadas a sua atividade rural.

Dessa forma € possivel afirmar-se que a Cédula de Produto Rural foi criada como
fonte alternativa de financiamento ao produtor rural ou de suplemento de crédito
devido a escassez de recursos para aplicagdo no crédito rural oficial. Por Gltimo,
conguanto seu nascimento tivesse como objetivo a circunstancia de poder se inverter
a légica comercial de que primeiro é preciso plantar para somente depois vender, 0s
fatos da vida demonstraram que a CPR se constitui em um poderoso instrumento de
captacao de recursos para canaliza-los, direta ou indiretamente, ao financiamento para
0 homem do campo j& que adquiriu versatilidade de circulagdo tanto no mercado
financeiro como no mercado de capitais (BARRQOS, 2009, p. 12).

Arakawa (2014) complementa mencionando que a CPR foi o primeiro instrumento de
iniciativa do governo para viabilizar e regularizar o financiamento agricola pelo setor privado.
Os demais titulos criados posteriormente a CPR, foram adaptados para aumentar a eficiéncia e
eficacia da negociagdo da CPR, tornando-a acessivel para diferentes investidores, com a
possibilidade de negociacao em lotes.

Na descricdo de Arakawa (2014) a utilizacdo das CPRs com o objetivo de financiamento
agricola evoluiu para um grau de complexidade maior, com mais dindmica. Assim, ficam a
disposicdo do produtor agricola vérias opcles de financiamento, conforme a sua escala de
producdo. Pode-se resumir os principais canais de oferta de crédito, conforme demonstrado na
tabela 3:

Agente Modalidades Objetivos da operagéo
Banco Crédito Oficial; Concentrar esforgos em grandes
Emissdo de CPRs; tomadores e reduzir os riscos da
Repasse as cooperativas de operagdo de crédito rural envolvendo
producéo; agentes da cadeia agroindustrial.
Triangulagdo com indUstria de
insumo;
Negacios estruturados.
Cooperativas de Crédito oficial. Permitir o acesso de pequenos e
crédito médios produtores ao crédito oficial
desde gue sejam cooperados.
Cooperativas de Venda de insumos com repasse do Estimular a participagédo do
producdo crédito oficial. cooperado por meio da venda de
insumos e compra de safra.
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Industrias de insumo | Venda de insumos com duplicata Aumentar as vendas e usar o crédito
mercantil associada a garantias; como ferramenta de fidelizag&o.
Operacdo de troca;

Financiamento com recursos
préprios;

Operagdes com crédito oficial para
cooperativas.

Revenda agricola Vendas de insumos com duplicata Aumentar as vendas e usar o crédito

mercantil associada a garantias; como ferramenta de fidelizacéo.
Operacdes de troca.

Trading Contratos de compra antecipada da | Garantir a oferta do produto,
producéo (soja verde); aumentar a frequéncia das transagoes
Contratos com CPR; como forma de minimizar a
Operag0es de troca; assimetria informacional e risco
Negaocios estruturados. moral das operaces.

Tabela 3: Resumo da modalidade de crédito agricola
Fonte: Almeida (2008 apud Arakawa, 2014, p. 28)

A tabela 3 ilustra os principais agentes dos canais de ofertas de crédito e suas respectivas
modalidades. Os objetivos das operacdes, sempre estdo voltados a producdo das safras,
facilitando o crédito para as operagdes agricolas.

As transacdes que envolvem a CPR, conforme Tomedi (2021) poderdo seguir sendo
alavancadas, depois de suprir o produtor e o fornecedor, com o tomador ou off-taker, emitindo
um outro titulo do agronegécio que pode ser CDA/WA, CDCA, LCA ou CRA, em favor de um
agente financeiro que tem o desejo de investir no agronegocio. Tal emissdo tem como lastro 0s

direitos de crédito originados na CPR.

2.3.2 Certificado de dep06sito agropecuéario (CDA)

Barros (2009) com base na Lei n° 8.929/94 descreve que o Certificado de Depdsito
Agropecuario (CDA) refere-se a um titulo de crédito que representa uma promessa de entrega
de produtos agropecuérios, seus derivados, subprodutos e residuos de valor econdmico,
depositados em conformidade com a Lei n® 9.973, de 29 de maio de 2.000.

Tomedi (2021) complementa referindo-se ao CDA como um titulo de crédito
representativo de promessa de entrega de produto agropecuario, depositados em armazéns
certificados pelo governo, e que devem atender os requisitos definidos pelo Ministério da

Agricultura Pecuéaria e Abastecimento.
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Conforme Albernaz (2017) ao se emitir o CDA, o Warrant Agropecuario (WA),
também dever ser emitido pelo armazenador, porém, a negociacdo pode ser feita

separadamente.

2.3.3 Warrant agropecuario (WA)

O Warrant Agropecuario, de acordo com Barros (2009) é um titulo de crédito que
representa uma promessa de pagamento em dinheiro que confere direito de penhor sobre o CDA

correspondente, conforme o produto nele descrito.

O CDA/WA ¢, normalmente, adquirido pela agroindUstria, que pode retirar o produto
no Armazém Geral quando lhe for mais conveniente. Para retirar o produto, o
proprietario do titulo deverd arcar com as despesas de armazenagem, conservagéo e
expedicdo, bem como o cumprimento das obrigagdes tributarias a operacdo. Referido
titulo, outrossim, pode ser negociado em mercado de bolsa e de balcdo, como ativo
financeiro, sendo isenta de IOF e endossavel; trata-se de operacdo de baixo risco,
tendo em vista que o CDA/WA ¢é emitidos com lastro em produtos colhidos,
classificados e armazenados (TOMEDI, 2021, p. 27).

Conforme Sanches (2016) o CDA simboliza um produto fisico e 0 WA um produto
financeiro. Desta forma, o registro dos dois papéis deve ser efetuado no sistema de liquidacéo

financeira, autorizado pelo Banco Central do Brasil.

2.3.4 Certificado de direitos creditérios do agronegécio (CDCA)

Conforme Barros (2009) o Certificado de Direitos Creditérios do Agronegdcio, o
CDCA, refere-se a titulo de crédito nominativo, de livre negociacéo, representativo de promessa
de pagamento em dinheiro e constitui titulo executivo extrajudicial.

Trata-se de um titulo de crédito, instituido pela Lei n°® 11.076/2004, que representa uma
promessa de pagamento, em dinheiro, lastreado nos direitos de crédito originados de
negociagdes entre produtores rurais ou cooperativas, terceiros relacionados com a producao,
comercializacdo, beneficiamento ou industrializacdo de produtos ou insumos agropecuarios
(TOMEDI, 2021, p. 27).
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2.3.5 Letra de crédito do agronegocio (LCA)

A Letra de Crédito do Agronegdcio (LCA), trata-se de titulo de crédito nominativo de
livre negociacdo, representativo de promessa de pagamento em dinheiro e constitui titulo
executivo extrajudicial (BARROS, 2009).

Sanches (2016) complementa mencionando que o LCA somente € emitido por bancos e

cooperativas de crédito.

2.3.6 Certificado de recebiveis do agronegocio (CRA)

Conforme Barros (2009) o Certificado de Recebiveis do Agronegocio (CRA) é um titulo
de crédito nominativo, de livre negociacao, representativo de promessa de pagamento em
dinheiro e constitui titulo executivo extrajudicial.

O CRA de acordo com Sanches (2016) somente € emitido por companhias securitarias

de direitos creditérios do agronegdcio, com base nos recebiveis adquiridos.

2.4 Vantagens e desvantagens das Operaces de Barter

Conforme Santos (2021, p.34) existem varias vantagens das operacGes de Barter, onde

se destacam:

a) Seguranca: 0s precos dos produtos agricolas e de insumos podem oscilar ao longo
de um ano safra e o instrumento serve de protecdo contra essas oscilacoes;

b) Liquidez: o produtor ndo precisa se preocupar com o refinanciamento do capital
de giro, pois o financiamento ocorre desde a compra do insumo até a entrega dos
gréos;

c) Cambio: o financiamento € feito na mesma moeda do recebimento da producéo
agricola. Mesmo com a oscilagdo do cambio ou do prego da commodity que foi
negociada no prazo estabelecido entre o plantio e a safra, o agricultor recebera o
seu lucro predeterminado;

d) Taxas de juros: desde o inicio a operacdo é travada. Mesmo que houver aumento
de juros, o agricultor ndo tera de pagar pela elevacdo de eventual nova taxa.

Por sua vez Tomedi (2021) reforga as vantagens, mencionando que nas operagdes que
envolvem o produtor, fornecedor e uma trading, nota-se que os operadores deste mercado, ndo
costumam praticar “sobrepre¢o”, com a pratica comercial apoiada em transparéncia, sendo que
as empresas de insumos nao tém interesse em ganhar no valor do produto agricola. Assim,
existe uma configuracdo bem adequada, em que 0s participantes atingem 0s seus objetivos

comerciais.
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Silva (2018) destaca que para o credor nomina-se como vantagens, que a CPR pode ser
aditada, ratificada e retificada, possuir melhor gestao de riscos e das contas a receber e pode ser
utilizada para aquisicdo de recursos financeiros junto a fornecedores por meio do Endosso.
Ainda pode-se elencar contratos de compra e venda e cessdes de crédito, na qual facilita-se o
recebimento e acompanhamento da entrega do produto.

Conforme Silva (2018) a CPR disponibiliza os recursos para andamento de suas
atividades, devido a venda antecipada de sua producao, permitindo um melhor planejamento da
safra e suas atividades, além de minimizar os efeitos da incerteza da comercializacdo da
producdo. Pode se tratar de uma boa opg¢éo para os produtores que ndo possuem recursos para
custear a propria safra.

O produtor rural conforme Linhares, Campos e Castro Junior (2022), esta cada vez mais
ligado ao mercado, tendo como consequéncia exposi¢do ao risco, colocando o Barter como um
mecanismo Util na gestdo destes riscos. Contudo, apesar da operacdo de Barter apresentar
situacOes vantajosas, as operacdes de troca também podem apresentar desvantagens: riscos para
revendas agricolas, como risco de preco, de crédito, operacional e risco legal.

Para Linhares, Campos e Castro Junior (2022) estes riscos mencionados podem fazer
com que as revendas agricolas desistam deste tipo de operacdo, por desconhecerem as

metodologias para se protegerem destes riscos.

A gestdo de risco é o processo através do qual as organizacBes analisam
metodicamente 0s riscos inerentes as suas respectivas atividades, com o objetivo de
atingir uma vantagem sustentada em cada atividade individual e conjuntamente em
todas as atividades. Nesse sentido, Johann et al. (2015 relatam que, quando uma
organizacdo agricola utiliza e entrega os produtos agricolas como pagamento, esta
inerente a determinados riscos, em func¢éo dos fatores macro. Neste caso, pode haver
diversos fatores ambientais ou mercadolégicos que poderdo afetar a producdo do
produto negociado e isto pode interferir na qualidade do produto, bem como no
volume de produtividade, e isto ocasionara volatilidade nos precos (LINHARES,
CAMPOS e CASTRO JUNIOR, 2022, p. 55).

Em resumo Lima, Campos e Castro Junior (2022) enumeram as principais vantagens e
desvantagens das operagOes de barter, sendo as vantagens trés fatores importantes, vantagens
relacionadas ao acesso a mercados, precos e cambio. Tais vantagens desencadeiam a
possibilidade de entrar em novos mercados, facilidade de transagdes e expansdo de contratos
comerciais e encorajamento para venda de produtos de parceiros, obtencdo de vantagens sobre

a concorréncia e reducdo do impacto de regulamentacdo impostas pelo governo.
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Por sua vez as desvantagens, na visdo de Lima, Campos e Castro Janior (2022) sdo
questdes relacionadas a lucratividade e prego, que incluem a incerteza na projecdo da
lucratividade da operacdo, 0s custos da transacdo sdo elevados. Destaca-se também que as

margens de lucro sdo mais baixas em comparagdo com as vendas convencionais.

2.5 Proalmat — Programa de Incentivo a Producéo de Algodéo do Mato Grosso

Existe no estado do Mato Grosso um programa vigente desde 1997 que de acordo com
Silva et al. (2019), faz parte de politicas governamentais, que é o Programa de Incentivo a
Cultura do Algoddo (PROALMAT). O programa PROALMAT, aliada as condi¢cdes ambientais
e topograficas locais, contribuiram para tornar o estado de Mato Grosso como um dos principais

estados produtores de algodao do pais.

PROALMAT é um programa vigente desde o ano de 1997 e, por meio desta medida,
um conjunto de incentivos foram instituidos a producéo no estado de Mato Grosso.
Conforme define o artigo 3° da lei nimero 10.489 de 2016 que relata: “...sera
concedido incentivo fiscal nas operacGes interestaduais tributadas, bem como nas
operacles internas, estas apenas com destino a cooperativa cadastrada no
PROALMAT, sobre o Imposto sobre Operacfes relativas a Circulacdo de
Mercadorias e sobre Prestagdo de Servicos de Transporte Interestadual e
Intermunicipal e de Comunicacdo — IMCMS, abrangendo, ainda a respectiva
prestacdo de servico de transporte nos casos de vendas com clausula CIF (SILVA et
al. 2019, p. 6).

Silva et al. (2019) ainda acrescentam que com base nas informacdes fornecidas pela
Associacdo Mato-grossense dos Produtores de Algoddo (AMPA, 2017), a partir da criacdo do
PROALMAT, o cultivo de algoddo se expandiu de forma significativa, chegando na safra de
2007/08 a area cultivada de 542 mil hectares, sendo a producao total de 830 mil toneladas, com
produtividade de 1.480 quilos por hectare.

Para complementar a informacéo apresentada acima, pode ser observado na Tabela 4, a
evolucédo do volume de produgdo em toneladas de algodao herbaceo, corroborando a grande
importancia do tratamento tributario diferenciado, com incentivo fiscal a partir de 1997. O salto

de producéo verificada em 2006, no Mato Grosso, é muito relevante.
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Estado 1970 1980 1995 2006
Brasil 1.273.514 1.172.554 814.186 2.350.132
Mato Grosso 3.182 1.367 46.525 1.230.486
Bahia 28.224 26.917 43.775 649.237
Goias 62.550 54.924 146.205 139.671
Maranh&o 10.251 1.472 1.876 98.012
Mato Grosso do Sul 49,227 50.094 76.708 67.286
Minas Gerais 39.902 52.811 46.680 64.632
Sé&o Paulo 612.709 433.388 150.967 43.574
Parana 399.123 452.490 267.433 20.384
Demais estados 68.346 99.091 34.017 36.848

Tabela 4: Producéo de algoddo herbéceo (t) no Brasil em 1970, 1980, 1995 e 2006.
Fonte: Vieira, Lunas e Garcia (2016)

De 3.182 toneladas de producdo no ano de 1970, na tabela 4 pode ser verificado que o
salto de producdo foi para 1.230.486 toneladas em 2006, chegando, portanto, a 52,35% da
producdo nacional.

Vieira, Lunas e Garcia (2016) reforcam a importancia do crescimento de producéo de
algodao no Mato Grosso, enfatizando que em na década de 1970 o cultivo de algod&o ja estava
concentrado em S&o Paulo e no Parand, conforme se observa na tabela 4, mas j4 comecava o
movimento em direcdo ao Centro-Oeste e a Bahia.

E importante ressaltar que além dos incentivos fiscais, conforme Vieira, Lunas e Garcia
(2016) deve ser destacado que o avancgo do cultivo de algoddo no Centro-Oeste, em especifico
no Mato Grosso, estimulou a organizacdo dos produtores a criarem o Instituto Mato-Grossense
do Algodao (IMA-MT). Este instituto destinou-se a promover o desenvolvimento considerando

as diversas areas de pesquisa do algoddo em Mato Grosso.

[...] o IMA-MT deu continuidade no estado ao Programa de Incentivo a Cultura do
Algoddo (Proalmat), criado pela Lei Estadual n®6.883 de 2/6/1997 (MATO GROSSO,
1997b) e regulamentado pelo Decreto n° 1.589 de 18/7/1997 (MATO GROSSO,
1997a), reduzindo em 75% o ICMS do produto, tendo em vista que o governo estadual
se sensibilizou com as dificuldades dos produtores que resolveram cultivar algodao
na regido na década de 1990 e possibilitou o financiamento de projetos de pesquisa e
de desenvolvimento com recursos do Fundo de Apoio & Cultura do Algodéo (Facual),
instituido pela mesma lei (VIEIRA, LUNAS e GARCIA, 20186, p. 62).

Em complemento, Dallemole, Falleiros e Faria (2013) mencionam que o PROALMAT
visa dinamizar o processo de industrializacdo do algoddo de producdo do estado do Mato

Grosso, conforme os padrdes tecnoldgicos e ambientais de qualidade e preservacdo. Esse
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programa tem o intuito também de estimular investimentos publicos e privados, notadamente,

com incentivos fiscais aos envolvidos regularmente cadastrados e credenciados.

2.6 Estudos sobre Barter

Conforme Scremin et al. (2020) o produtor agricola na busca de crédito para a aquisi¢cdo
de insumos agricolas, dispde de trés formas fontes: sendo o capital préprio, capital de terceiros

e a operacdo de Barter. Tais recursos sao obtidos, por sistemas diferenciados.

Economicamente a soja esta como um dos produtos agricolas essenciais, retratando
uma parte significativa para a economia nacional, sendo utilizada para a producéo de
proteina animal e na alimentagio humana (CARRAO-PANIZZI, 2003). Visando
competitividade no mercado, o produtor busca as melhores tecnologias para o plantio
e recorre aos modelos de créditos agricolas disponiveis a fim de viabilizar a aquisicao
de insumo como fertilizantes, sementes e defensivos, com o intuito de minimizar os
custos financeiros e elevar o resultado no decorrer das safras (SCREMIN et al., 2020,
p. 107).

Scremin et al. (2020) complementam mencionando que as operacdes de Barter, que
consistem em um escambo, se torna uma alternativa para suprir a escassez do crédito agricola,
realizando-se sequencialmente com as cooperativas, tradings ou revenda, que oferecem
determinado valor aos produtos rural, de acordo com o seu historico de producédo e pagamento.

Para Santos (2021) a escassez de crédito rural € o motivo principal para que se iniciasse
as operacOes de Barter, com troca de grdos por insumo, se tornando um mecanismo mais
popular para financiar e custear as safras no Brasil. Contudo, os utilizadores deste meio, devem
estar cientes de, apesar das operacdes de Barter oferecerem varias vantagens, como baixo risco,
previsibilidade, seguranca e baixa burocracia, possui uma série de custos ocultos, que podem
tornar a operacao mais cara do que os financiamentos alternativos.

Em concordéncia Johann, Cunha e Wander (2017) mencionam que as operacfes de
“Barter” podem apresentar riscos, como os de pregos, crédito, operacional e legal. Desta forma,
0s produtores agricolas e as empresas, por muitas vezes acabam desistindo destas operagdes de
troca, por desconhecerem as metodologias de prote¢do contra 0s riscos, ou mesmo por serem
conservadores quanto as financas, mediante este tipo de operacdo. Sendo 0 preco das
commodities agricolas definidos pelo mercado internacional, o produtor enfrenta além dos

riscos de producéo, o de precos, que pode causar inseguranga para a atividade.
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Neste contexto, Sanches, Moreira e Fontanini (2020), afirmam que nas operacgdes de
barter, as cooperativas possuem importante atuacdo para o desenvolvimento do agronegocio e
dos empreendimentos dos associados, conseguindo prover condi¢fes de desenvolvimento
técnico, de mercado e de gestdo. Também se acrescenta que as cooperativas conseguem melhor
viabilidade financeira, como intermediadora nas operages de troca.

Existe uma ampla literatura especializada sobre as operacdes de Barter. Contudo, para
a especificidade da cotonicultura, nota-se uma caréncia de mais estudos aprofundados,
colocando o algoddo em pauta de forma mais acessivel e didatica. Scremin et al. (2020)
reforcam que existem poucos estudos existentes e estes por sua vez, quando se referem a Barter,

focam essencialmente em marketing e aspectos gerenciais.

2.7 Teoria da Racionalidade Limitada

A Teoria da Racionalidade Limitada servird como amparo para se chegar nos elementos
essenciais, para as operagoes futuras de algodao, por meio de Barter. Tendo em vista de que as
operacdes de Barter podem ser vantajosas para as empresas do agronegocio, surge a importancia
de se delinear os procedimentos recomendados para essa operacao. Partindo do principio de
que a operacao de Barter seja entdo vantajosa, se faz necessario entender, o fato de que néo sao
todos que a utilizam.

As possiveis respostas podem estar no fato de que nem todos possuem o conhecimento
necessario, para realizar a operacdo e dado o enorme volume de informacéo, o individuo néo é
capaz de processa-las e tomar a melhor decisdo possivel ante a incerteza. Assim, apesar das
vantagens do Barter, dada a alta complexidade das informacdes envolvidas, os agentes tém sua
racionalidade limitada a hora de estruturar essas operacdes.

Antes de adentrar a racionalidade limitada, é conveniente descrever como € percebido a
racionalidade, que conforme Villardi e Castro Junior (2007, p.1) é definida “[...] como um
processo em que se pensa com frieza e de modo instrumental; um processo cognitivo de
pensamento que resulta da capacidade que o ser humano tem de tomar decisdes que o levam a
maximizagdo de ganhos [...]”. Tal processo de se pensar, € movido por meio de um criterioso

levantamento e a avaliagdo da informagéo.

Racionalidade é tipicamente definida, de acordo com Simon, como comportamento
intencional, pensado e orientado para objetivos. A racionalidade pura admite a escolha
antecipada para maximizar o ganho, selecionando a alternativa 6tima. O moderador,
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“limitada” foi adotado por Simon (1965, 1992) para significar que a escolha 6tima
estava restrita pelos atores e suas praticas organizacionais, pois estes atuavam com
informacédo incompleta e, assim, exploravam um ndmero limitado de alternativas. Ao
empregar o termo “limitada” como moderador da racionalidade, Simon distingue
decisdo de acdo (VILLARDI e CASTRO JUNIOR, p. 4).

Herbert Simon de acordo com Dias et al. (2016) é um dos principais tedricos que teve
como abordagem o aspecto do homem como agente econdmico que tem a premissa de fazer
escolhas e tomar decisdes, com base em um numero restrito de informac@es e a limitacdo na
capacidade de processamento de tais informacGes. Com o reconhecimento desta limitacéo,
houve a oportunidade de desenvolver estratégias para contribuir ao desempenho organizacional.

Em complemento, Procopio (2017) menciona que a racionalidade limitada foi
apresentada por Herbert Simon no final dos anos 1940, contestando os pilares da racionalidade
plena dos agentes decisores, com uma proposta de um caminho considerado mais préximo da
realidade, para explicar como as escolhas sdo feitas nas organizagdes. Pontua-se também que a
racionalidade limitada é fonte de inspiracdo para diversas composic¢des teoricas, que trazem o

propdsito de entender a tomada de decisGes nas organizagoes.

Todavia, de acordo com Simon (1979) os limites da racionalidade do homem
econdmico sdo encontrados justamente na incapacidade do ser humano de dispor, em
tempo habil, de todos os dados ligados & escolha, de analisar todas as alternativas
possiveis de acdo e de comparar suas consequéncias a fim de escolher a op¢édo étima.
Como explica o autor, a limitagdo da racionalidade reside no fato de que, “ao tomar
decisBes administrativas, & preciso escolher continuamente premissas [...] cuja
veracidade ou falsidade ndo se conhece claramente e nem se pode determinar com
seguranca a luz das informagdes e do tempo disponivel” (SIMON, 1979, p. 53 apud
PROCOPIO, 2017, p. 785).

A teoria da racionalidade limitada de Herbert Simon, é mencionada por Steingraber e
Fernandez (2013), como um conceito que auxilia o entendimento a respeito dos
comportamentos dos agentes econémicos. Sendo que a partir das pesquisas de Simon,
apresentou-se uma alternativa a racionalidade substantiva neoclassica. Entende-se como
racionalidade, como oriundo do estudo do comportamento dos individuos.

Notadamente, Balestrin (2002) discorre que Simon tinha estudos voltados para o campo
da teoria organizacional, com a preocupacdo com a realidade do comportamento do ser humano
nas organizagdes. Seus estudos abrangiam os campos da economia, psicologia, administracao,
filosofia e ciéncia da computacdo, voltados para o entendimento do processo de deciséo e de

solugéo de problemas organizacionais.
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Melo e Fucidji (2016) discorrem que a proposicdo da teoria da racionalidade limitada,
possui como base a volatilidade do sistema econémico, que sendo um sistema dindmico, as
acOes dos agentes econdémicos se alteram no decorrer do tempo, assim como o proprio ambiente
em que atuam. Este contexto, faz com que exista uma incapacidade de prever eventos futuros,
uma vez que, séo diversas as probabilidades de ocorréncias que ndo podem ser controladas ou

previstas.

Além da incerteza quanto a probabilidade de ocorréncia de eventos futuros, o
argumento de racionalidade limitada assume também que os agentes ndo possuem
capacidade de obter e processar todas as informac@es relevantes para a tomada de
decisdo, tendo em vista a complexidade do sistema em que estdo inseridos. Portanto,
racionalidade limitada ndo esta apenas relacionada a incerteza estrutural, pois mesmo
considerando uma situacgdo hipotética de perfeita informacéo, a limitagéo dos agentes
para processar este conjunto de informacfes inviabiliza a busca de resultados
maximizadores (MELO e FUCIDJI, 2016, p. 623).

A principal argumentacdo que ampara o modelo de racionalidade limitada, conforme
Melo e Fucidji (2016), consiste no fato de que ndo existe conclusdo sem premissas. Assim, a
I6gica ndo pode ser dispensada para a criacdo de uma teoria normativa, pois o estabelecimento
de regras de inferéncia viabiliza a obtencdo de leis gerais imutaveis com base em pressupostos
induzidos por meio de observacGes empiricas.

Barros (2016) esclarece que Simon parte do principio de que 0 homem ndo se comporta
de forma racional, porque simplesmente ndo consegue processar todas as informacoes
disponiveis, e explica que suas capacidades cognitivas e computacionais se revelam limitadas,
em relacdo a complexidade do mundo ao seu redor. Esta percep¢do proporciona a base da

racionalidade limitada:

A capacidade da mente humana para formular e resolver problemas complexos é
muito pequena em comparacdo com o0 tamanho dos problemas cuja solugdo é
necessaria para 0 comportamento no mundo real — ou até mesmo por uma razoavel
aproximagcdo a tal racionalidade objetiva. (SIMON, 1957, p. 198, apud Barros, 2016,
p. 79).

Simon, utiliza algumas expressdes, tais como processo decisério real, em que argumenta
que neste processo, a racionalidade objetiva remete a necessidade de conhecimento completo
sobre as consequéncias ocasionadas a cada alternativa de decisdo. E para tal conhecimento,
exige-se uma antecipacdo sem erro delas, tanto em eventos especificos, como na forma de
distribuicdo de probabilidades, em relagéo a todos os detalhes (BARROS, 2016).
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No entanto, na realidade este conhecimento é sempre limitado e fragmentario. A
racionalidade objetiva exige uma antecipacdo perfeita dos valores atribuidos as
consequéncias, na realidade, como estas consequéncias se encontram no futuro a
imaginacdo preenche o espaco deixado pela falta de experimentacdo na valoragdo. A
racionalidade objetiva exige que todas as alternativas de comportamento possiveis
sejam consideradas, com efeito, apenas algumas poucas alternativas sdo vislumbradas
(BARROS, 2016, p. 79).

Por sua vez Warpechowski (2018) destaca que Simon teve o entendimento de que a
teoria fundamentada no 6timo néo é uma boa teoria normativa, por ndo prever regras de conduta
que podem melhorar a eficiéncia das decisdes. Isto ocorre por ndo se saber ao certo quanto falta
para atingir o 6timo, onde pode existir solucdes que sejam apenas melhores do que outras.
Também se acrescenta que o comportamento real, ndo é sinénimo de racionalidade, uma vez
que ndo se atinge a racionalidade objetiva, por ndo haver um conhecimento completo de todas
as consequéncias exatas de cada escolha.

Dias et. al (2016) destacam que Simon, considerava 0S pressupostos econdmicos
limitados para explicar os fen6menos sociais e das organizacoes, e que a racionalidade objetiva

n&o se pode aplicar ao comportamento real, em trés aspectos, como segue:

[..] i) A racionalidade requer um conhecimento completo e antecipado das
consequéncias resultantes de cada op¢do. Na pratica, porém, o conhecimento dessas
consequéncias ¢ sempre fragmentario; ii) Considerando que essas consequéncias
pertencem ao futuro, a imaginagéo deve suprir a falta de experiéncia em atribuir-lhes
valores, embora estes s possam ser antecipados de maneira imperfeita; iii) a
racionalidade pressupfe uma opcao entre todos os possiveis comportamentos
alternativos. No comportamento real, porém, apenas uma fracdo de todas estas
possiveis alternativas € levada em consideragdo (SIMON, 1971, p. 84 apud DIAS ET.
AL, p. 224).

Dias et. al (2016) concluem mencionando que, de acordo coma ideias de Simon, a
racionalidade objetiva sO tera sentido sem em determinada organizagéo, exista padrbes de
comportamento previsiveis dos elementos de um grupo, e que gere expectativas que possam
indicar as consequéncias possiveis de uma decisao.

No processo decisorio, Trigueiro e Araujo (2009, p.149) mencionam que Herbert Simon
defendeu trés fases distintas, as quais séo:

a) Inteleccdo ou prospeccdo — analise de um problema ou situagdo que requer solucéo.

b) Concepgéo — Criagdo de alternativas de solugéo para o problema ou situagao.

c) Decisédo — Julgamento e escolha de uma alternativa.
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Julgamento,
avaliagdo e escolhas
‘ I de alternativas

Concepcao Criagdo de alternativas
LD
L

Figura 5: Processo decisorio de acordo com Herbert Simon
Fonte: Maximiano (2012, p. 98)

Anilise de um problema ou
situacio que exige solugio

De acordo com Maximiano (2012) em suas contribui¢des para o estudo do ato decisorio,
Simon, descreve o ato de administrar como sindbnimo de tomar decisdes. E este processo de
tomar decis@es, € ilustrada na figura 5, onde temos o problema e a partir dele, considera-se trés
fases. A prospeccédo, concepcdo e decisdo. Assim, Simon em seus estudos, considera que 0
aspecto racional é limitado, para a maximizacdo da escolha da solugdo. A solucdo mais
satisfatoria é o que se deve almejar, em detrimento da solucdo ideal devido a impossibilidade
de alcancé-la.

Em seus estudos, Simon destaca o conceito de “homem satisfatorio”, que significa
que o objetivo da administragdo ndo deve ser “maximizar” ou “otimizar” a atividade,
e, sim, alcangar a condi¢do que “satisfaca”, em outras palavras, adotar um curso de
acdo que seja “bastante bom” sob todos os pontos de vista, em vez de procurar o
melhor curso de acdo possivel. Como consequéncia, Simon refuta o pressuposto da
“racionalidade” que baseia as teorias nos campos da economia, da teoria dos jogos e
do processo decisorio estatistico (SILVA, 2008, p. 203).

Nota-se conforme a visdo de Barreiros, Protil e Rodriguez (2007) que o enfoque
visualizado por Simon, deu inicio uma nova forma de compreensdo de como as decisdes sdo
tomadas. Destacando-se, e admitindo as influéncias do ambiente, dos interesses e até 0s
conflitos nos processos de decisdo, onde o ponto crucial da teoria de Simon, preconiza que

existe uma clara limitagdo da racionalidade humana, por estar diante de muitas variaveis,
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condicionadas a possibilidades e ndo situa¢des 6timas. Desta forma, a racionalidade consiste na

aceitagdo do “razoavel”, com alternativas selecionadas por meio de algum sistema de valores.

2.7.1 Racionalidade limitada e a elaboracéo de indicadores

A racionalidade limitada, na descricdo de Bignotto (2002), afeta as decisfes dos
individuos, levando-os a escolhas incompletas e ineficientes, mas que também os leva a formas
diferentes de agir diante de um mesmo problema, fato necessario para a dire¢do de qualquer
negdcio, seja financeiro ou ndo. Os diagndsticos e por consequéncia, o estabelecimento de
indicadores, sdo importantes e saudaveis para a conducdo dos problemas, que séo gerados pelo
contexto que abrange as decisdes, a complexidade do mesmo e as limita¢es do ser humano,

como a racionalidade limitada.

As definigdes de incerteza pela abordagem da Incerteza da Informacéo remetem ao
conceito de Racionalidade Limitada proposto por Simon (1957) como critica ao
comportamento onisciente do “homus economicus” em sua tarefa de ordenar e
selecionar alternativas que maximizem os resultados. Segundo o autor, a escolha
racional ndo pode ser realizada, pois aos individuos faltam as informagdes completas,
habilidades computacionais perfeitas e pela existéncia de um custo pela busca 6tima,
caracterizada pela maximizacao da funcéo utilidade de uma dada situagdo. Como tais
informagBes ndo podem ser completamente analisadas, 0s gestores procuram a
satisfagdo ao invés da maximizacao da decisao, logo aceitam boas decisdes nos limites
da informac&o que sdo capazes de processar (SILVA e NALDIS, 2012, p. 45).

Neste contexto, Silva e Naldis (2012) enfatizam que estudar o envolvimento com a
incerteza que se percebe no ambiente organizacional e os niveis de racionalidade dos gestores,
¢ de suma importancia para gerar indicadores que possibilitem amparar 0s gestores na
formulacdo de estratégias organizacionais, servindo também de base, para comparac¢des futuras,

verificando-se o grau de acerto.

2.7.2 Racionalidade limitada e as operacoes financeiras

Observa-se sob a otica de Silva e Naldis (2012) que o maior esforco dos gestores,
consiste em atingir os objetivos econdmicos e financeiros das organizacdes. Esta tarefa envolve
a elaboracéo de solugdes eficientes e eficazes para subsidiar a tomada de decisfes. A incerteza
tem como precedente varios fatores que constituem qualquer tipo de organizagédo social, onde

destaca-se a assimetria de informac6es, o oportunismo e a racionalidade limitada.
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Desta forma, Sauaia e Zerrenner (2009) discorrem que as teorias microecondmicas,
classica e neoclassica, denominam o gestor como um agente racional e otimizador, que otimiza
a utilizacdo dos recursos escassos. No entanto, o pressuposto de que os individuos possam ser
considerados totalmente racionais, foi posto em davida por Simon, que caracterizou limites da
racionalidade dos agentes. Na década de 1970, os modelos financeiros ligavam a especulacdo
dos precos dos ativos com fundamentos econémicos, valendo-se de expectativas racionais para

associar Financas e Economia.

Nos anos 80, com o aumento da volatilidade nos mercados, a academia inicia seus
questionamentos sobre a consisténcia dos modelos de mercado eficiente. Em 1982 a
moratdria do México levou a crise da divida dos paises emergentes. Nos anos 90
foram introduzidos conceitos de psicologia para relaciona-los a mercado financeiro,
desenvolvendo-se o campo de finangas comportamentais. Shiller (2002, p. 13) afirma
que o livro The Econometrics of Financial Markets representa “um extensivo corpo
de trabalhos “empiricos”, sumariados no estudo que “construiu os fundamentos para
uma revolugdo em finangas”. Os modelos que consideravam os individuos totalmente
racionais pareciam ndo responder integralmente as questdes enfrentadas pelos
gestores no mundo real. O estudo do comportamento humano tornou-se mais
importante e com ele o conceito de racionalidade limitada (SAUAIA e ZERRENNER,
2009, p. 192).

Tendo em pauta o0 aumento de importancia do comportamento humano e o conceito da
racionalidade limitada, Bazerman, 2004, p. 6 apud Sauaia e Zerrenner, 2009, menciona que
apesar de os individuos tentarem agir de forma racional, sdo impedidos de tomar decisGes

6timas, ou que maximizem os resultados, devido a:

a) As restriches de tempo e de custo.

b) As limitagOes de inteligéncia e de percepcao.

c) A simplificagdo ou falta de informag6es importantes.

d) A falta dos critérios relevantes para a resolucdo do problema.

e) As limitacGes na capacidade de retencdo das informagdes na memaoria humana.

Neste contexto, Diniz e Brugugnoli (2015) mencionam que diversos estudos apontam
que os resultados empiricos, comprovam a racionalidade limitada dos agentes nas atividades
financeiras, destacando-se que também, diversos autores propdem a incorporacdo dessas

limitagdes aos modelos de analise.
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2.7.3 Racionalidade limitada e elaboracéo e liquidacéo de contratos

Conforme Ribeiro e Czelusniak (2017) os contratos possuem grande relevancia na
economia, com existéncia de varios tipos de governanca, com caracteristicas especificas e com
arranjos entre os agentes, visando diminuir os custos de transacdo. Os contratos também
possuem a caracteristica de serem ferramentas para a circulagdo de mercadorias e/ou servicos,
direcionando o fluxo desses bens, para os interessados em adquiri-los, com liberdade de escolha
entre as partes, sendo estas: negociacdo dos termos, quando se pactua os interesses. Contudo ha

de destacar os aspectos relacionados aos contratos, a incompletude:

A incompletude contratual ocorre, pois, 0s agentes ndo conseguem prever todas as
situacOes futuras que podem ocorrer na relagdo juridica. Associa-se aos pressupostos
de cunho comportamental do agente econémico, quais sejam: a racionalidade limitada
e oportunismo. Além dessas varidveis, podem ser citadas outras, como: questdes
socioecondmicas, demograficas, tecnoldgicas e governamentais, que fazem com que

haja constante incerteza na contratagdo, motivando o oportunismo (RIBEIRO e
CZELUSNIAK (2017, p. 54).

Em concordancia, Coelho; Santos e Barros (2015) mencionam que a incompletude
contratual se refere ao alcance do conhecimento dos agentes contratantes. Pode-se afirmar que
todo contrato viavel, é por si mesmo incompleto, com a explicacdo de que a racionalidade
limitada induz aos agentes contratantes, no limiar da deciséo, saberem que é impossivel prever
o futuro, se fazendo necessario, se assegurarem com ferramentas que viabilizem uma possivel

defesa contra imprevistos.
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3. ASPECTOS METODOLOGICOS

Para obtencao de dados recorre-se a forma semiestruturada por meio de entrevistas e

questionario que possuem como caracteristica, perguntas direcionadas que sdo embasadas em

teoria e hipdteses que se comunicam ao tema da pesquisa, com complemento de analise

documental, para que possa fazer uma triagem das informacdes.

Referente aos aspectos metodologicos recorre-se a Flick (2009) quanto a triangulacédo

das pesquisas qualitativas e analise de dados, em que as diferentes perspectivas metodoldgicas

se complementam para a analise de um tema, que neste processo visa a compensagdo das

deficiéncias das formas de pesquisas isoladas.

Algumas questdes préticas estdo associadas a essas combinagdes entre métodos
diferentes no plano de um estudo, por exemplo, quanto ao grau de aplicacdo concreta
da triangulacdo. Duas alternativas distinguem a triangulagdo. Na pesquisa qualitativa
e quantitativa, a triangulacdo pode focalizar o caso Unico. As mesmas pessoas Sao
entrevistadas e preenchem um questionario, sendo suas respostas comparadas entre
si, reunidas e relacionadas umas as outras para analise. As decisGes relativas a
amostragem sdo tomadas em duas etapas. As mesmas pessoas estdo incluidas em
ambas as partes do estudo, mas, em uma segunda etapa, é preciso decidir-se quais sdo
o0s participantes do estudo de levantamento selecionados para as entrevistas, bem
como estabelecer-se um vinculo no nivel do conjunto de dados (FLICK, 2009, p. 45).

Flick (2009) complementa que as respostas obtidas nas entrevistas sdo analisadas e

comparadas, onde cria-se uma tipologia, como descrito na figura 6:

Conjunto de dados
A
Pesquisa ; = Pesquisa
9 : Triangulacao q .
qualitativa ' quantitativa
\ 4
Caso unico

Figura 6: Niveis de triangulagdo da pesquisa qualitativa e quantitativa

Fonte: Flick (2009, p. 45)
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Assim com base na ilustracdo da figura 6, busca-se uma interpretacdo e uma
apresentacdo de descobertas que estejam fundamentadas na teoria, por meio da pesquisa

qualitativa.

3.1 Metodologia
3.1.1 Especificacédo do problema

A escassez na literatura com informac6es e procedimentos para as operagdes de Barter
na cultura do algodao remete ao problema listado na Introducédo, que é identificar: Quais 0s
elementos essenciais para as operacdes futuras de algoddo, denominadas Barter. Coloca-se esta
definicdo com o amparo da Teoria da Racionalidade Limitada, que preconiza a analise de um
problema que requer solucdo, com criacdo de alternativas de solucdo e por fim, fazer o

julgamento e escolha de uma das alternativas propostas.

3.1.2 Perguntas de pesquisa

Quais sdo os elementos essenciais para operagdes futuras de algodao “Barter” sob a

perspectiva da racionalidade limitada?

3.1.3 Método de pesquisa

A pesquisa de acordo com o objetivo proposto, propde um estudo de caso, que conforme
Martins (2008) é uma estratégia que tem precedéncia na exposi¢cdo do problema de pesquisa,
questdes orientadoras, que compdem a teoria preliminar, com o objetivo de conseguir
informacdes acerca de um problema para o qual se procura uma resposta, ou mesmo de uma
hipGtese que se queira comprovar e até mesmo descobrir novos fenémenos ou relagdes entre
eles. O estudo de caso devera ser precedido por planejamento, oriundos do referencial tedrico
e das caracteristicas proprias do caso.

Para Yin (2015), o estudo de caso ndo necessariamente precisa se limitar a uma Unica
fonte de evidéncia. Os melhores estudos de caso contam com uma variedade de fontes, como:
a) Documentacdo, que possui como pontos fortes a opcéo de ser revisada repetidamente, conter

nomes, referéncias e detalhes de um evento; e b) Entrevistas, que podem ser direcionadas,
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focando diretamente os topicos do estudo de caso e que também s&o perceptiveis, fornecendo
explicacOes, assim como, as visdes pessoais.

Tendo como parametro as fontes de evidéncia de pesquisa mencionadas por Yin (2015),
foram escolhidas para nortear a pesquisa: Entrevistas, documentac0es e registros em arquivos,

como descritos a seguir.
a) Coleta de dados

A entrevista € uma técnica de pesquisa de coletas de dados, que Martins (2008) esclarece
ter como objetivo, entender e compreender o significado que os entrevistados atribuem a
questdes e situacdes, conforme suposicdes e conjunturas do pesquisador.

Yin (2015) menciona que a evidéncia do estudo de caso pode ser obtida por meio de
documentos, registros em arquivo, entrevistas, observacdo direta, observacdo participante e
artefatos fisicos.

Na coleta de dados, o roteiro de entrevista foi semiestruturado, com critério intencional
junto a executivos que operam “barter” na cultura de algoddo ha mais de 3 safras. Tanto 0s
profissionais que operam no lado das compras (cooperativas e grupos empresariais do
agronegacio, por exemplo) assim como os que operam no lado das vendas (como industrias de
agroquimicos, “tradings”, distribuidoras de insumos para 0 agronegdcio,) e corretoras que
intermediam estas operacgdes.

Os roteiros de entrevistas foram apresentados para 15 desses profissionais, selecionados
de acordo as analises nos relatorios de contratos de vendas de algoddo disponibilizados pela
Cooperverde. Nesses relatorios foi possivel identificar as empresas compradoras do algodao
futuro (contratos), fornecedoras de insumos (fertilizantes, defensivos agricolas e sementes de
algoddo) e corretores envolvidas nas operac6es de formalizacao dos contratos e estruturacao do
Barter.

Apos a identificacdo dos fornecedores, foram identificadas as pessoas que s&o
responsaveis diretos pelas operacdes, considerando o prazo estabelecido de atividade delas
como proposto pela pesquisa.

Apos identificacdo, que teve a contribuicdo dos departamentos da Cooperverde que
tratam diretamente com as pessoas identificadas, foi feito um primeiro contato, solicitando a
participacdo na pesquisa que se tratou de um roteiro de entrevista semiestruturado e com
respostas sem identificacdo pessoal para que se possa manter o sigilo pessoal dos entrevistados
e das empesas que representam, sendo analisadas através de c6digos.
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Ap0s submetidas, foi estabelecido um prazo de quatro semanas para as respostas. O
trabalho contou com 11 respostas, perfazendo 73% de contribui¢cdes. Os roteiros de entrevistas

e suas respostas estdo disponibilizadas no apéndice E.

b) Pesquisa documental

Para a pesquisa de estudo de caso, Yin (2015) menciona que a utilizacdo mais
importante dos documentos € para corroborar e aumentar a evidéncia de outras fontes. Os
documentos desempenham um papel importante nas coletas de dados, desta forma, propdem-
se este método como complemento na obtengdo de informagdes.

A coleta de dados esta pautada na pesquisa documental quanto aos objetivos, qualitativa
guanto a natureza. Quanto ao objeto de estudo, esta voltada ao Barter; e quanto a técnica de
coleta de dados e tratamento, utiliza-se questionario semiestruturado e analise de contetido. O
fendmeno da pesquisa serd o Ciclo do Barter em 3 safras e terd 0 amparo de forma documental,
com base nos registros da Cooperativa Cooperverde e site do Instituto Mato-Grossense de

Economia Agropecuaria - IMEA-MT.

c) Anélise de conteudo

A anélise de conteudo tem a sua definicdo conforme Bardin (1977), como um conjunto
de técnicas de analise das comunicacgdes, sendo estas, qualquer transporte significativo de um
emissor para um receptor controlado ou ndo por este, que pode ser escrito e decifrado pelas
técnicas de andlise de conteudo.

Bardin (1977) organiza a analise de contetdo em trés fases:

1) A pré-analise: objetiva operacionalizar e sistematizar as ideias iniciais, de maneira
a estabelecer o desenvolvimento em um plano de analise mais preciso. Assim, antes
de iniciar a analise, deve-se organizar os materiais, verificar o que esta disponivel,
existindo, nessa fase, a possibilidade de avaliar o que faz sentido analisar e o que

ainda falta para complementar a pesquisa.

2) A exploracdo do material: Na exploracdo do material, Bardin (1977) esclarece que

se as diferentes operacbes de pré-analise estiverem concluidas de forma
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conveniente, a fase de andlise que se segue, ¢ a administracdo sistematica das
decisbes tomadas. Esta fase consiste em operac¢des de codificacdo e enumeracdo em

funcéo de regras previamente definidas.

O tratamento dos resultados obtidos e interpretacdo: Quanto ao tratamento dos
resultados obtidos e interpretacao, Bardin (1977) indica que os resultados brutos séo
manejados de forma a se tornarem significativos e validos. Pode-se efetuar
operagOes estatisticas simples, com percentual, ou até mais complexas, que
permitem estabelecer quadros de resultados, diagramas, figuras e modelos, 0s quais

condensam e colocam em relevo as informacdes resultantes das analises.

Com base nestas premissas, foram organizadas quatro etapas na Analise de contetdo

para esta pesquisa: Organizacdo da analise, codificacao, categorizacdo e inferéncia:

[ Y4 AY Y4 N
Organizagao Codificagao Categorizagao Inferéncia
L. AN AW 7N 7
4 b4 -
( \ / Unidade de Analise a) Elaborag&o de contratos
Leitura: base tedrica, b} Operagdes Financeiras Anilise da estruturagéo das
entrevistas e analise de - Estruturas de operagdes c) Faturamento e liquidagdo operacdes futuras de
documentos. futuras de algodo. de contratos algodso
G | doB d) Varidveis para as
\ / \ - Generalizacdo do Barter. operagBes de Barter / \ /

Figura 7: Sequenciamento da analise de contetdo
Fonte: Elaborado pelo autor.

A categorizacdo de acordo com Moraes (1999) consiste em um procedimento de agrupar

os dados, levando-se em consideracdo a parte comum entre eles. Assim, classifica-se por

semelhanca ou analogia, conforme critérios estabelecidos neste processo. Esta categorizagdo

pode ser de forma sintatica, na qual define-se a partir de verbos, adjetivos, substantivos entre

outros. Observa-se que 0 processo de categorizacdo € um processo de reducdo de dados, que

representam o resultado de um esforco de sintese, com os aspectos mais relevantes.

As categorias de anélise foram definidas conforme o amparo teorico, levando-se em

conta os objetivos colocados. As analises das entrevistas semiestruturadas e documentag&o,

acrescentando-se a base teorica, o estudo de caso proposto, para verificar os elementos

essenciais das operacdes futuras de algoddo, compreendem uma triangulacdo, que faz uma

associacdo de informacdes, para que se obtenha confiabilidade do estudo de caso.
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A Figura 7 demonstra as etapas a serem seguidas, para analise do contetudo, conforme
as propostas de Bardin (1977), que vai da organizacdo da analise, codificacdo, categorizacao
até a inferéncia, onde pode-se demonstrar os resultados da pesquisa.

Seguindo-se o proposto na Figura 7, com o sequenciamento da analise de contetdo,
conforme a proposi¢do de Bardin, a exploracdo do material, quanto & organizagdo, codificagdo
e categorizacdo, buscou-se o amparo do software ATLAS TI, com tratamentos dos resultados
e interpretacdo com a elaboracgéo de inferéncias.

Conforme estas premissas, foram levantadas 4 (quatro) categorias com 0S Seus

respectivos codigos (questdes da pesquisa):

a) Elaboragdo de contratos de “Barter”.

Ainda em relagdo aos contratos.
Ha alguma exigéncia em guem
ira efetuar o contrato?

E considerado um histdrico de
negociacdo, para tomada de
decisdo hoje?

Elaboracdo de contratos de Barter

Em relagdo a natureza dos
contratos, quais sdo adotadas Quais fatores sdos determinantes
pela sua empresa? para tomada de decisdo?

Figura 8: Categoria: Elaboracdo de contratos de Barter
Fonte: Atlas T1 8.4.26 (2023)



b) Operagdes Financeiras que envolvem “Barter”

Em relacdo as cessdes de
créditos. Considerando a
operacio com faturamento
através de uma cooperativa.
Como sua empresa aceita o
transito do dinheiro?

Considerando as aquisigoes de
insumos (fertilizantes, defensivos
e sementes) num periodo de 3
safras. As referencias para as
tomadas de decisdes sdo:

Operagoes Financeiras que

envolvern Barter

Qual a diferenca para o
fornecedor entre a modalidade
de negacio tradicional (Venda
para recebimento em moedas,
seja RS ou USE) e operacoes
estruturadas em “Barter™?

Figura 9: Categoria: Operacdes financeiras que envolvem Barter

Fonte: Atas Tl 8.4.26 (2023)

c) Faturamento e Liquidacdo dos contratos

Quanto a liguidagdo das
operacdes. Como & o
entendimento da sua empresa
quando o algoddo que ja foi
apresentado, porém, nao
carregado dentro do prazo
estabelecido em contrato?

Como o departamento financeiro
da sua empresa enxerga © prazo
de liguidacdo da operacdo de
“Barter” na cultura de algoddo?

< Faturamento e liquidacdo dos

contratos

Figura 10: Categoria: Faturamento e liquidac&o dos contratos

Fonte: Atas T1 8.4.26 (2023)

o1
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d) Variaveis para as operagdes de “Barter”.

Em relacdo a precificacdo futura

dos contratos. Tem um prego Como :‘Dmeta aﬁﬂuiﬂh
base que suportecomecar a :Lrtura; Sempre & da mesma
operacio orm.a 7
Sua t_l'nprts-a._f{no-peutiva opera Varidveis para as operagbes Tem uma data especifica para
com “Barter” na cultura do comega a negociagao futura?
N de Barter
algodao?

aridveis para as operagbes de

Barter
Quais dos itens abakxo, na sua . i :
visio sio mais relevantes para Se a resposta anterior for Sim. A
estruturar uma operacao de quanto tempo?

“Barter™ de algodio. Sendo (1)
Mais relevante e (5) Menos
relevante.

Figura 11: Categoria: Indicadores para as operacfes de Barter
Fonte: Atas Tl 8.4.26 (2023)
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4. O ESTUDO DE CASO

Caracterizacdo da empresa

O estudo de caso esta voltado a Cooperativa Cooperverde — Cooperativa dos Produtores
de Campo Verde, que possui como atividade principal o comércio atacadista de algodao.
Natureza da empresa: Cooperativa de producdo agropecuéria. Razdo Social: Cooperverde -
Cooperativa dos Produtores de Campo Verde, composicdo acionaria atual: 60 cooperados
ativos, inicio das operagfes: 22/04/2002. Capacidade instalada: A cooperativa conta com um
depdsito de defensivos agricolas, com capacidade estatica para 600.000 litros.

Embora eficientes em suas atividades produtivas, os produtores perceberam que a unido
em uma cooperativa poderia ajuda-los a vencer os enormes desafios, principalmente quanto a
comercializacdo de sua producdo.

A partir dessa necessidade, no dia 22 de abril de 2002, é constituida a Cooperverde —
Cooperativa dos Produtores de Campo Verde, uma cooperativa que, dentre outras atividades
atua na comercializacdo da pluma produzida pelos entdo por 25 de seus 60 cooperados, sendo
uma entidade que busca a cada dia a conquista de mais espaco no mercado de pluma no Brasil
e no Mundo, ampliando, assim as oportunidades negociais de seus cooperados.

A governanca da Cooperverde se constitui pelo Conselho Administrativo, Conselho
Fiscal e Comisséo de Etica, atuando na conducéo de tudo que se relaciona & entidade. Com um
seleto corpo funcional, busca a capacitacdo para atuar no cumprimento do que determinam as

leis cooperativistas, zelando pela integridade e imagem da Cooperativa.

v' Missdo: Otimizar a atividade agricola dos seus cooperados, promovendo a
lucratividade com sustentabilidade. Disseminar o senso cooperativista entre seus
membros.

v Visdo: Ser reconhecida pelos cooperados, pelo mercado, e pela sociedade, como
uma Cooperativa de conceito inquestionavel; ser referéncia no mercado nacional
e internacional, oferecendo produto de qualidade e padrdo insuperavel.

v' Valores: Transparéncia; Etica; Credibilidade; Inovagdo; Sustentabilidade;

Principios cooperativistas; Responsabilidade social.



54

4.1 Anélise dos Dados

Foi adotado o procedimento de triangulacdo, como forma de combinar diferentes
métodos de coletas de dados, sendo para este trabalho analise documental e entrevista, para
consolidar as conclusdes sobre os elementos essenciais para as operagdes de Barter. De acordo
com Zappellini e Feuerschitte (2015, p. 247), a triangulacdo de dados “consiste em usar
diferentes fontes de dados, sem usar métodos distintos. Neste caso, 0s dados séo coletados em
momentos, locais ou com pessoas diferentes”.

Com o auxilio do software ATLAS TI, verificou-se a quantidade de termos mais citados

nas entrevistas:
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Figura 12: Nuvem de palavras por ordem de quantidade citada, gerada das repostas das entrevistas.
Fonte: Atas T1 8.4.26 (2023)

Destas cita¢Oes, considerando-se as 30 (trinta) mais citadas, pode-se ilustrar por meio
da tabela 5, onde foram agrupadas as palavras com o mesmo sentido (exemplo: decisdes,
deciséo). Nesta analise preliminar, verificou-se nas respostas dos entrevistados os termos mais

relevantes, elencando-os de forma que os mais citados fiquem no topo. Nota-se grande
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importancia nos contratos, negociacdo e prazos, quando se observa a nuvem de palavras,

amparada em numeros pela tabela 5.

N. Caddigos Qua_ntldi: de de % de citacoes
citacoes
1|operagoes 90 8,70%
2|algodao 78 7,54%
3|negociacoes 70 6,77%
4 contratos 69 6,67%
5|barter 62 6,00%
g/ relacao 56 5,42%
7|empresa 50 4,84%
8/prego 43 4.16%
9/decisOes 41 3,97%
10| prazo 37 3,58%
11|cooperativa 36 3,48%
12/relevantes 34 3,29%
13/insumos 28 2.71%
14 cessao 26 2,91%
15/cultura 25 2,42%
16 trading 25 2,42%
17/ liquidacao 24 2,32%
18/ safras 24 2,32%
19 estruturadas 22 2,13%
20/ faturamento 21 2,03%
21/mercado 21 2,03%
22 recebimento 21 2,03%
23 historico 19 1,84%
24|/industria 19 1,84%
25|fatores 17 1,64%
26|fornecedor 17 1,64%
27|produtor 16 1,55%
28/venda 15 1,45%
29|defensivos 14 1,35%
30, modalidade 14 1,35%
Total 1.034 |100,00%

Tabela 5: Citacdo de cddigos nas entrevistas

Fonte: O autor (2023)
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A tabela 5, fornece informagdes complementares para as analises detalhadas para
conciliar nos itens seguintes, as respostas das questdes formuladas.
Para a analise dos dados é estabelecido as seguintes categorias, por meio de analise

documental e entrevistas, para atender 0s objetivos especificos:

a) Elaboracéo de contratos de Barter.
Entrevistas: questdes 6, 7, 14, 15.
Anélise documental: Tabela 7.

b) Operacbes Financeiras que envolvem Barter.
Entrevistas: questdes 9, 10, 13.

Anélise documental: Tabela 9.

c) Faturamento e Liquidacdo dos contratos
Entrevistas: questdes 11, 12.

Anélise documental: Entrevista com cooperado.

d) Operacdes estruturadas de barter e suas variaveis.
Entrevistas: questdes 1, 2, 3, 4, 5, 8.
Andlise documental: Tabela 12 — Gréficos 3, 4, 5.

4.1.1 Elaboracdo de contratos de barter

a) Analise das entrevistas — elaboracao de contratos de Barter.

Entrevistas: questdes 6, 7, 14, 15.

1) Fatores determinantes para tomada de deciséo na elaboracdo de contratos de
Barter

Questdo 6: Quais fatores sdos determinantes para tomada de deciséo?

Neste quesito conforme mencionado pelos entrevistados, é relevante a viabilidade
comercial e risco da operacdo. Para o E2, o mercado de algodao, preco dos insumos e historico
de compra devem ser levados em consideracgdo. Para o E3, para que se decida os caminhos da
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operacdo de Barter, os fatores mais importantes séo a seguranca da operagéo, tanto para o
produtor quanto para o fornecedor, com o custo travado, com mitigacdo de risco. O E4, tem a
preocupacdo mais voltada para precgos, para o0 E5 é essencial acompanhar as cotac6es da fibra
na bolsa ICE NY.

Os demais entrevistados colocam a tendéncia do mercado do algodé&o, o mercado (poder
de compra, oferta e demanda), obtencédo de rentabilidade liquida, relacéo de troca, dos insumos
e algoddo e por fim, a relacdo de custos dos insumos estarem de acordo com a previsdo do

histérico do produtor, para ser um ponto favoravel para fechar a operacao de Barter.

2) O peso do historico de negociacdo, para tomada de decisdo

Questdo 7: E considerado um histérico de negociacdo, para tomada de decisdo hoje?

Nesta questdo, observou-se consenso, onde todos os entrevistados consideram o
histérico de negociacdo como fundamental para tomada de decisdo. Algumas citagdes dos
entrevistados, corroboram esta consideragao: E1: “Sim, histérico ¢ um fator preponderante para
escolha dos produtores elegiveis”. E3: “O histoérico de negociacao € fator relevante para tomada
de deciséo, pois conseguimos analisar e comparar tanto o comportamento de mercado quanto o
dos clientes...”. E7: “Sim, € importante analisar o historico de negociacdo para que ndo se

repitam os “erros” e aumentem os acertos”.

3) Avaliacéo por Instrumento (HV1), em relacdo a natureza dos contratos

Questdo 14: Em relacdo a natureza dos contratos, quais sdo adotadas pela sua empresa?
Avaliagdo por Instrumento (HVI).

As chamadas qualidades do algodao a ser comercializado, séo classificadas por: Tipo,
Cor, Comprimento das Fibra, Microneare e Resisténcias minimas das fibras. Sdo medidas em
nomenclaturas universais, e quando ficam fora dos padrdes estabelecidos pelo mercado que
adquire o algoddo, tém interferéncia direta nos valores negociados, sendo as qualidades mais
tradicionais de negociacdes, questionadas aos entrevistados. Quando se observou os registros
dos contratos realizados pela Cooperativa, notou-se que a maioria dos contratos sdo com as
naturezas elencadas aos entrevistados, uma vez que os compradores adotam estas naturezas

como requisitos para aquisicoes de algodao.
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HVI (High Volume Instruments) é um método de avaliacdo dos fatores de qualidade,
realizada por meio de instrumentos de precisdo e de alta capacidade analitica. Este método
informa um grande gama de resultados, que inclui a sua classificacdo comercial. A classificacdo
do algoddo refere-se a aplicacdo de procedimentos padronizados e desenvolvidos pelo
Departamento de Agricultura dos Estados Unidos da América do Norte — USDA, para avaliar
as qualidades fisicas do algoddo que afetam a qualidade do produto acabado e/ou eficiéncia do

setor industrial.

As opcdes elencadas foram:

a) Qualidade padrao: Tipo 31, Cor 4, Fibra 1.3/32” (35), Micronaire 3,5 a 4,9,
Resisténcia minima 27 (GPT).

b) Qualidade padrdo: Tipo 41, Cor 4, Fibra 1.3/32” (35), Micronaire 3,5 a 4,9,
Resisténcia minima 27 (GPT).

€) Qualidade padrdo: Tipo 31, Cor 4, Fibra 1.1/8” (36), Micronaire 3,5 a 4,9,
Resisténcia minima 28 (GPT).

d) Qualidade padrdo: Tipo 41, Cor 4, Fibra 1.1/8” (36), Micronaire 3,5 a 4,9,
Resisténcia minima 28 (GPT).

QUALIDADE 1[2]3 4ENT§EVéSTA7DOSfS 9 11011
a) Qualidade padrio: Tipo 31, Cor 4, Fibra 1.3/32” (35), Micronaire 3,5 a 4,9, Resisténcia minima 27 (GPT). X x < x x| xl«x
b) Qualidade padréo: Tipo 41, Cor 4, Fibra 1.3/32” (35), Micronaire 3,5 a 4,9, Resisténcia minima 27 (GPT). < | x X X
¢) Qualidade padrio: Tipo 31, Cor 4, Fibra 1.1/8” (36), Micronaire 3,5 a 4,9, Resisténcia minima 28 (GPT). X M < | x
d) Qualidade padrio: Tipo 41, Cor 4, Fibra 1.1/8” (36), Micronaire 3,5 a 4,9, Resisténcia minima 28 (GPT). X < | x

Tabela 6: Respostas dos entrevistados da avalia¢do por instrumento (HVI)
Fonte: O Autor (2023)

Na tabela 6 pode ser observado que todas as opcBes sdo mencionadas, no entanto a
op¢do “a”, ¢ a que mais se destaca, tendo uma preferéncia nas estruturacdes de Barter, a
qualidade padrao tipo 31, Cor 4, Fibra 1.3/32” (35), Micronaire 3,5 a 4,9, Resisténcia minima
27 (GPT).

4) Exigéncias para elaborar o contrato

Questdo 15: Ainda em relacdo aos contratos. Ha alguma exigéncia em quem ira efetuar o
contrato?
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Dentre as exigéncias verificadas nas respostas, existe a necessidade de anuir e proceder
com aditivo, caso a obrigacdo seja transferida para terceiros. O algoddo deve estar de acordo
com o item de avaliagio por HVI*. O E3, pondera que o produtor tem a liberdade de
comercializar o algoddo, apresentando a cessdo de crédito, com a condicdo previamente
acordada com a trading e/ou inddstria, pela empresa fornecedora de insumos.

O ES8, faz a seguinte mencéo: “Prazo de embarque dentro do negociado com credor do
“Barter”, preferéncia pelo mercado doméstico interestadual (com ICMS). Frente e comissao
por conta do comprador. O algodo sera entregue sem a exigéncia da certificagdo BCI®. E
mencionado também, que para elaborar o contrato, tem-se aumentado a exigéncia por fibra 36,
sendo utilizada como padréo, no entanto € aceito na negociacdo do contrato a fibra 35,

corroborando a informacao, ilustrada na tabela 6.

b) Analise documental - elaboracgdo de contratos de Barter.

Para esta categoria, a analise documental se baseou nos contratos de safra 2022/2023 da
Cooperativa Cooperverde, conforme sintetizado na Tabela 7. Os primeiros dados coletados para
o inicio do trabalho, foram os histéricos de contratos realizados nas Gltimas 3 safras de algodao
ligados a operagdes de Barter, com a finalidade de entender as naturezas dos mesmos quanto as
variaveis que estdo presentes neles; tipo de faturamento, Ml (mercado interno) com ou sem
incidéncia de ICMS ou ME (mercado externo), qualidades visuais e intrinsecas do algodao
negociado: Tipo, Cor, Fibra, Micronaire, Resisténcia da fibra (Gtpx), previsio de Agio e
Desagio, periodo de entrega para poder projetar a receita que ird custear 0S compromissos
assumidos pela estruturagdo do Barter com vencimento futuro.

Estes dados servirdo de base para constituir as garantias hora exigidas pelos
fornecedores de insumos que compde a estrutura do Barter. Para isto, foi requerido a
administracdo da cooperativa a autorizagdo para consultas e conversas com as pessoas

envolvidas nos departamentos responsaveis pelas vendas futuras que geram os contratos.

4 HVI — High Volume Instrument — que d& nome a essa analise, é o equipamento utilizado para medir as
caracteristicas intrinsecas da fibra do algodao.
5 BCI — Better Cotton Initiave, refere-se a selo de garantia sustentavel de algod&o.
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Q CTP001442023 ROLAGEM 37 AGO TIPO 31-4, FIBRA 1.3/32" (35), MIC 3,5 24,9, 1A Min 27 Gpt) NAO SUPORTA (-100 PTS) 41-4
Q CTP001602023 ROLAGEM 160 AGO TIPO 31-4, FIBRA 1.3/32" (35), MIC 3,5 24,9, ENCIA Min 27 Gpty NAO SUPORTA (-100 PTS) 41-4
Q CTP001262023 BARTER |G 720 [sET/oOUT TIPO 31-4, FIBRA 1.3/32" (35), MIC 3,5 a 4,9, RESISTENCIA Min 27 Gpty (50 PTS) 31-4, FIBRA 36, RES. 28 |(-100 PTS) 41-4
Q CTP005182023 BARTER  |A 60 OUT/ DEZ TIPO 31-4, FIBRA 1.3/32" (35), MIC 3,5 2 4,9, ENCIA Min 27 Gpt}(50 PTS) 31-4, FIBRA 36, RES. 28 |(-100 PTS) 41-4
Q CTP00702023 BARTER  |H 680 |AGO /SET TIPO 31-4, FIBRA 1.3/32" (35), MIC 3,52 4,9, ENCIA Min 27 Gptj CONFORME TABELA ANEA CONFIRME TABELA ANEA
Q CTP003352023 BARTER  |C 650  |SET/OUT TIPO 31-4, FIBRA 1.3/32" (35), MIC 3,52 4,9, 1A Min 27 Gpt) (50 PTS) 31-4, FIBRA 36, RES. 28 |(-100 PTS) 41-4
Q CTP005252023 BARTER  |A 308 |ouT/DEZ TIPO 31-4, FIBRA 1.3/32" (35), MIC 3,5 24,9, ENCIA Min 27 Gpty (50 PTS) 31-4, FIBRA 36, RES. 28 |(-100 PTS) 41-4
Q CTP005262023 BARTER  |A 201 |ouT/DEz TIPO 31-4, FIBRA 1.3/32" (35), MIC 3,5 a 4,9, RESISTENCIA Min 27 Gpty (50 PTS) 31-4, FIBRA 36, RES. 28 |(-100 PTS) 41-4
Q CTP005272023 BARTER  |A 528  |OUT/DEZ TIPO 31-4, FIBRA 1.3/32" (35), MIC 3,5 24,9, ENCIA Min 27 Gpty (50 PTS) 31-4, FIBRA 36, RES. 28 |(-100 PTS) 41-4
Q CTP005282023 BARTER  |A 140 |ouT/DEZ TIPO 31-4, FIBRA 1.3/32" (35), MIC 3,5 a 4,9, RESISTENCIA Min 27 Gpt) (50 PTS) 31-4, FIBRA 36, RES. 28 |(-100 PTS) 41-4
Q CTP002682023 DINHEIRO 150  |out TIPO 31-4, FIBRA 1.3/32" (35), MIC 3,5 a 4,9, 1A Min 27 Gpty(50 PTS) 31-4, FIBRA 36, RES. 28 |(-100 PTS) 41-4
Q CTP003922023 DINHEIRO 162 [SET/OUT TIPO 31-4, FIBRA 1.1/8" (36), MIC 3,5 a 4,9, ENCIA Min 28 Gptx [NAO SUPORTA (-100 PTS) 41-4; (-150 PTS) 35-27
Q c DINHEIRO 150  |out TIPO 31-4, FIBRA 1.1/8" (36), MIC 3,5 24,9, 1A Min 28 Gptx |NAO SUPORTA (-100 PTS) 41-4; (-150 PTS) 35-27
Q CTP004442023 DINHEIRO 54 AGO TIPO 31-4, FIBRA 1.1/8" (36), MIC 3,5 24,9, ENCIA Min 28 Gptx [NAO SUPORTA (-100 PTS) 41-4-36; (-150 PTS) 35-27]
Q CTP004812023 DINHEIRO 54 SET TIPO 31-4, FIBRA 1.3/32" (35), MIC 3,52 4,9, 1A Min 27 Gpt) (50 PTS) 31-4, FIBRA 36, RES. 28 |(-100 PTS) 41-4-36; (-150 PTS) 35-27,
Q CTP005292023 BARTER A 62 OUT / DEZ TIPO 31-4, FIBRA 1.3/32" (35), MIC3,5 24,9, ENCIA Min 27 Gpt) (50 PTS) 31-4, FIBRA 36, RES. 28 |(-100 PTS) 41-4
Q CTP005112023 DINHEIRO 570 |Nov TIPO 31-4, FIBRA 1.3/32" (35), MIC 3,5 a 4,9, RESISTENCIA Min 27 Gpty (50 PTS) 31-4, FIBRA 36, RES. 28 |(-100 PTS) 41-4
Q C BARTER  |A 28 OUT / DEZ TIPO 31-4, FIBRA 1.3/32" (35), MIC 3,5 2 4,9, ENCIA Min 27 Gpt) (50 PTS) 31-4, FIBRA 36, RES. 28 |(-100 PTS) 41-4
Q CTP005312023 BARTER  |A 538 |OUT/DEZ TIPO 31-4, FIBRA 1.3/32" (35), MIC 3,5 a 4,9, RESISTENCIA Min 27 Gpty (50 PTS) 31-4, FIBRA 36, RES. 28 |(-100 PTS) 41-4
Q CTP005322023 BARTER  |A 199 |ouT/DEZ TIPO 31-4, FIBRA 1.3/32" (35), MIC 3,5 24,9, 1A Min 27 Gpt) (50 PTS) 31-4, FIBRA 36, RES. 28 |(-100 PTS) 41-4
Q CTP005332023 BARTER  |A 240 |ouT/DEZ TIPO 31-4, FIBRA 1.3/32" (35), MIC 3,52 4,9, ENCIA Min 27 Gpty (50 PTS) 31-4, FIBRA 36, RES. 28 |(-100 PTS) 41-4
s 01-0138-2023-0155 |DINHEIRO 135 [Nov TIPO 31-4, FIBRA 1.1/8" (36), MIC 3,5 24,9, 1A Min 28 Gptx |NAO SUPORTA (-100 PTS) 41-4; (-150 PTS) 35-27
T 7908 A-U/22-23-1 [BARTER [ 360 |AGO /SET/OUT [TIPO 31-4, FIBRA 1.3/32" (35), MIC 3,5 24,9, ENCIA Min 27 Gpty (50 PTS) 31-4, FIBRA 36, RES. 28 |(-100 PTS) 41-4
T 7908 B-U/22-23-0  |BARTER  |B 240 AGO / SET/ OUT |TIPO 31-4, FIBRA 1.3/32" (35), MIC 3,5 a 4,9, RESISTENCIA Min 27 Gpt) (50 PTS) 31-4, FIBRA 36, RES. 28 |(-100 PTS) 41-4
T 7909-U/22-23-0 BARTER  |E 600  |AGO /SET/OUT [TIPO 31-4, FIBRA 1.3/32" (35), MIC 3,5 a 4,9, RESISTENCIA Min 27 Gpt) (50 PTS) 31-4, FIBRA 36, RES. 28 |(-100 PTS) 41-4
T 7913-U/22-23-0 CESSAO  |H 400 SET/ OUT TIPO 31-4, FIBRA 1.3/32" (35), MIC 3,5 a 4,9, RESISTENCIA Min 27 Gpt) (50 PTS) 31-4, FIBRA 36, RES. 28 |(-100 PTS) 41-4
7.426,00

Tabela 7: Resumo de contratos da safra 2021/2022
Fonte: O Autor (2023)

Ao analisar a Tabela 7, nota-se que a grande maioria dos contratos futuros fechados com
a referéncias aos valores da NYBOT sdo das qualidades padrao: tipo 31, Cor 4, Fibra 1.3/32”
(35), Micronaire 3,5 a 4,9, Resisténcia minima 27 (GPT) prioritariamente com faturamento no
mercado interno (Brasil) com incidéncia de ICMS. Quando comparadas as opcOes elencadas
aos entrevistados, referente as naturezas de contratos que sdo mais aceitos pelo mercado
comprador, em sua maioria as tradings, as respostas corroboram com as andlises da tabela.
Diante disto, estas naturezas de contratos sdo fatores prioritarios nas tomadas de decisdes nos
fechamentos de novos negécios, servindo como parametros para elaboragdo de novos contratos

de vendas futuras.

4.1.2 Operagdes financeiras que envolvem Barter

Quanto as chamadas Cessdes de Créditos (créditos oriundos dos contratos cedidos para
os fornecedores que compoes as operacdes de “barter”’) a Cooperverde adota a politica que os
mesmos devem ser no primeiro momento direcionados a cooperativa, uma vez que No processo
de faturamento, o cooperado fatura sua commodity (algod&o) para a cooperativa e na sequéncia
com base no ato cooperativo, a Cooperverde que figura como faturador anuente nos contratos,
fatura para o comprador (Trading, Industria Nacional e Cooperativas). De posse dos créditos
nos seus vencimentos a Cooperverde cumpre as obrigacOes estabelecidas nas Cessdes de
Creditos.
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a) Analise das entrevistas — Operacdes Financeiras que envolvem Barter.

Entrevistas: questdes 9, 10, 13

1) Referéncias para as tomadas de decisdo, considerando as aquisi¢des de insumos no
periodo de trés safras

Questdo 9: Considerando as aquisi¢des de insumos (fertilizantes, defensivos e sementes) num
periodo de 3 safras. As referéncias para as tomadas de decisdes sao:

Para esta questdo, foram colocadas duas opgdes:

a) As mesmas
b) Para cada safra usa-se um parametro

Cinco dos entrevistados responderam que as referéncias para as tomadas de decisdo sdo
sempre as mesmas e para o restante (seis), para cada safra usa-se um parametro. Nota-se uma
divergéncia em quase equilibrio, quanto as tomadas de decisdo, para a aquisicao de insumos,

quanto as informacdes, 0s parametros.

2) Comparacao das modalidades de negdcio para o fornecedor, entre o tradicional e
Barter

Questdo 10: Qual a diferenca para o fornecedor entre a modalidade de negdcio tradicional
(Venda para recebimento em moedas, seja R$ ou USS$) e operacdes estruturadas em “Barter”?

Na visdo dos entrevistados, o Barter permite acessar 0s insumos por meio de entrega
futura do produto, caracterizando uma concessdo de crédito. O E2, pondera que o fornecedor
necessita ter conhecimento da estruturagdo de contrato de Barter. O Barter é visto como um
fator mitigador de riscos, para ambos os lados (fornecedor e produtor), sendo uma operacéo
muito segura. O E6, faz um importante detalhamento da diferenca entre as duas modalidades,
na qual se destaca o diferencial competitivo, e a melhora na condi¢do comercial, possibilitando
uma melhor gestao dos riscos.

Um fator importante a ser mencionado, nas respostas dos entrevistados, é a citacao de
que a operacdo de Barter gera ganho de tempo e menor burocracia no momento da compra e

entrega dos insumos, gerando facilidade para ambas as partes. Faz-se importante citar a resposta
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do E10: “A tranquilidade do agricultor, na liquidagdo da operagédo, pois 0 processo de
beneficiamento, classificacdo e carregamento € moroso e com isso, geralmente, ultrapassam o
prazo de planejamento, gerando juros ap0s o vencimento, enquanto no Barter, considera-se o

compromisso liquidado quando o take-up ocorre dentro do prazo”.

3) Cessao de crédito, operacdo com faturamento por meio de cooperativa e aceitacado
do transito em dinheiro

Questdo 13: Em relacdo as cessdes de créditos. Considerando a operacdo com faturamento
através de uma cooperativa. Como sua empresa aceita o transito do dinheiro?

Para esta questdo, foram colocadas trés alternativas como respostas: como a sua empresa

aceita o transito do dinheiro?

a) Trading ou Industria paga a Cooperativa que faturou, e a Cooperativa cumpre a cessao.
b) Sé aceita o recebimento direto da Trading ou Industria.

c) Aceita as 2 opgdes acima.

Opgdes de aceitacdo do transito do dinheiro ENTREVISTADOS
2[3]4|(5|6]7([8]9]10[11
a) | Trading ou Industria paga a Cooperativa que faturou, e a Cooperativa cumpre a cessdo. | x | x X X
b) |S6 aceita o recebimento direto da Trading ou Industria.
c) |Aceita as 2 opgdes acima. X | x| x X | x| x| x

Tabela 8: Resposta dos entrevistados em relacdo as op¢des do transito do dinheiro
Fonte: O Autor (2023)

Pode ser notado pela resposta dos entrevistados, em relagcdo ao questionamento sobre a
aceitacdo do recebimento por meio de cooperativas, que é amplamente aceito. Excluindo-se a

resposta de aceitacdo apenas diretamente de Trading ou Industria.

b) Analise documental — Operac6es Financeiras que envolvem Barter.

Analise documental: Tabela 9.

Para a categoria de analise documental que se referem as operac6es financeiras que
envolvem Barter, quanto as cessfes de créditos, recorre-se a tabela 9. Esta tabela esta

relacionada a questdo 13, do questionario, para ilustrar a necessidade de cada cooperado em
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relagdo, as quantidades de produto, valores financeiros, custos e valor de obtengéo de cesséo de
crédito.

Ao analisar a Tabela 9, observa-se que os custos especificos para a cessdo referida,
foram de 8,86%. Isto coloca um ponto de alerta para elaboracao das cessdes de créditos para 0s
fornecedores de insumos, caso ndo tenham sido acordados na negociacdo (estruturacdo do
“Barter”), que a cessao seguira com valores liquidos da receita do contrato.

A tabela 9, ilustra uma operagao fisica e livre de “Barter” (uma quantidade de insumos
trocada por outra quantidade de algoddo em pluma com liquidacdo financeira expressa na
moeda R$) que gera um compromisso conforme a coluna (Pedido em @ pluma). O ponto
principal é que se a receita total deste contrato for cedida ao fornecedor, os custos do
faturamento (impostos federal, estadual e taxas) demostrado na coluna (Custos R$) ficam a
cargo do cooperado. E quando a operacao é negociada liquida, a cessdo tem de ser seguida pela
seguinte equacdo: Valor liquido do contrato X volume fisico acordado comercialmente.

Cessdo de Crédito "Barter" Fisico - Safra 2022/2023

Contrato........ccoceecneneanne

Quantidade Tons.o............ ]

Obs: Necessdrio usar margem de 3% de praxe em contratos para fechar as cessdes.

Preco Libra Peso.:................ R55,17 Preco Bruto:......... R$194,28
ICMS:. s SIM Preco Liguido:.......... R$177,07
Custo Total CTR.:........... B,86%

Cooperado Pedido (@ pluma) | Qtde Tons e alon E:lr;h:sm RS Valor u;‘:;i: CTRRS Custos RS Cessdo RS Saldo Cooperado RS
: .
COOPERADO 01 660 io 130.094,19 118.567,85 11.526,35 116.864,31 1.703,54
_ COOPERADO 02 6.009 91 1.184.448,51 1.079.506,37 104.942.14 1.063.996,41 15.509,97
COOPERADO 11 5.369 82 1.058.296,56 964.531,49 93.765,08 950.673,44 13.858,05
COOPERADO O3 7.643 116 1.506.530,20 1.373.051,62 133.478,58 1.353.324,10 19.727,52
COOPERADO 04 2.245 34 442.517,38 403.310,34 39.207,04 397.515,72 5.794,62
COOPERADO 06 594 9 117.084,78 106.711,06 1037371 105.177,88 1533,19
COOPERADO O7 4.437 68 874.587,79 797.095,31 77.488 48 785.646,87 11.452 44
COOPERADO 08 7.991 122 1.575.125,32 1.435.569,22 139.556,10 1.414.943 47 20.625,75
COOPERADO 09 5.311 81 1.046.864,04 954.111,89 92.752,15 940.403,55 13.708,34
COOPERADO 10 4.423 67 871.828,22 794.584,24 77.243 98 783.167,93 11.416,31
Totais 24.682 680 RS 8.807.377,00 RS 8.027.043,40 RS 780.333,60 | RS 7.911.713,67 | RS 115.329,73

Tabela 9: Cessdo de crédito
Fonte: O Autor (2023)

A cesséo de crédito é a transferéncia de um direito de crédito de uma pessoa (cedente)
para outra (cessionario). No contexto do Barter, isso significa que o produtor de algoddo que
possui um crédito pendente com uma empresa de insumos agricolas (devido ao acordo de troca
de produtos) pode ceder esse crédito a terceiros.

A cessdo de crédito deve ser formalizada através de um contrato entre as partes

envolvidas. Esse contrato deve estabelecer os termos e condicdes da cessdo, incluindo detalhes
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sobre o valor do crédito cedido, o valor a ser pago pelo cessionario, se os valores sdo liquidos
ou brutos, prazos de pagamento, garantias, entre outros pontos acordados na negociacdo de
“Barter” previamente estabelecidas.

Eventual diferenca que vier a surgir, para este caso, positiva, mas também pode ser
negativa se o algodao disponibilizado gerar por exemplo desagios, fica resguardando de ambas
as partes 0 compromisso de se cumprir o valor estabelecido na cessdo, assim como, o volume
fisico do contrato. Por fim, se gerar diferenca positiva, compete o crédito ao cooperado, e se
gerar diferenca negativa também compete ao cooperado fazer o pagamento da diferenca ao
fornecedor para efetiva liquidagédo da cesséo.

Caso a cessdo siga com valores brutos, mencionados na coluna (Valor Bruto CTR. R$)
uma vez que estes custos sao significativos, apontados na coluna (Custos R$), que corresponde
a R$ 780.333,60 (setecentos e oitenta mil, trezentos e trinta e trés reais e sessenta centavos), se
tornam em despesas para os cooperados envolvidos nesta operagéo e por fim, descaracteriza o
“Barter” fisico livre. Uma vez que estes cooperados vao ter de desembolsar mais estes valores
das despesas, ou se for considerar que esta receita venha da venda do algodao, estes cooperados
vao ter de dispor de mais algoddo do que estabelecido no pedido para arcar com estas despesas.

Como a Tabela 9 é um recorte de uma operacdo realizada pela Cooperverde, sendo nela
ocultada os nomes dos cooperados e fornecedores envolvidos, para resguardar os sigilos de
todas as partes, nota-se que, de acordo com as politicas operacionais da Cooperverde nas
estruturagdes de “Barter”, esta operacdo foi realizada de forma que os créditos cedidos sdo 0s
valores liquidos da receita do contrato envolvido para a operacao.

4.1.3 Faturamento e liquidacéo dos contratos

a) Analise das entrevistas — Faturamento e liquidacao dos contratos.
Entrevistas: questdes 11, 12.

1) Prazo de liquidagdo da operacéo de Barter

Questédo 11: Como o departamento financeiro da sua empresa enxerga o prazo de liquidagdo da
operacdo de “Barter” na cultura de algodao?

Na questdo 11 e colocada a pergunta de carater intencional a obter repostas sobre

possiveis regras pré-estabelecidas das empresas que 0s entrevistados 0s representam, como o
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departamento financeiro da empresa enxerga o prazo de liquidacdo da operacdo de Barter, na

cultura de algodéo.

Foram estabelecidas duas respostas possiveis:
a) Tem uma regra pré-estabelecida.

b) A cada safra se trabalha um prazo.

Como o departamento financeiro da sua empresa
enxerga o prazo de liquidacdo da operacdo de Barter na ENTREVISTADOS
cultura de algodao? 112131215161 71819 1011
a) | Tem uma regra pré-estabelecida X | X [ x| x|x]x X X
b) |A cada safra se trabalha um prazo X X X

Tabela 10: Regra para o prazo de liquidacdo da operagdo de Barter
Fonte: O Autor (2023)

A tabela 10, correspondente a questdo 11, onde se questiona como o departamento
financeiro enxerga o prazo de liquidacao da operacao de Barter, que ilustra que a ampla maioria,
considera a existéncia de uma regra pré-definida. O E1, menciona que existe uma regra pré-
definida para a liquidacdo da operacao de Barter, onde a Trading deve respeitar a sazonalidade
da comercializacdo do produto. Na maioria das vezes o deadline imposto pelas fornecedoras de

insumos, ocorre nos meses de setembro e outubro.

2) Liquidacdo das operacOes: algoddo apresentado e ndo carregado no prazo

estabelecido

Questdo 12: Quanto a liquidagéo das operagdes. Como € o entendimento da sua empresa quando
o algoddo que ja foi apresentado, porém, ndo carregado dentro do prazo estabelecido em
contrato?

Na questdo 12 é solicitado para os entrevistados, referente a liquidacdo das operacdes,
0 entendimento da empresa em que atuam, sobre quando o algodao ja foi apresentado, porém
néo foi carregado dentro do prazo estabelecido em contrato.

Para este questionamento, foi comentado que a empresa entende que depende das
condigdes comerciais de cada negociagdo. Por vezes, existe a necessidade de pagamento e

inclusdo de despesas de armazenagem e seguro, apos certo periodo de tolerancia. Também é
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mencionado que, se 0 HVI foi apresentado e aceito dentro do prazo, é tratado diretamente com
as Trading os novos prazos de embarque.

O EB8 faz a ressalva que no ato da negociacdo com o fornecedor, ja é estabelecido em
contrato, que a obrigacdo da cooperativa termina com a apresentagdo do algoddo ao
cliente/comprador e que qualquer atraso no embarque, deve ser tratado entre o
credor/fornecedor dos insumos e o cliente/comprador do algoddo. O E11 discorre:
“Entendemos que se o algoddo foi apresentado e o HVI aprovado dentro do prazo: a parte do
produtor esta cumprida. Neste caso acionamos a trading para verificarmos a melhor forma de
proceder”.

Em concordancia, o E10, também menciona que se entende como dentro do prazo, a

realizacéo do take-up aprovado de todo volume acordado.

b) Analise documental — Faturamento e liquidacédo dos contratos.

Para este quesito, ndo foi possivel verificar estes impactos diretamente nos documentos
disponibilizados para consulta (que foram relatérios gerenciais). Para se obter mais
informacdes, foi entrevistado um cooperado que acompanha as negociagfes dos contratos
futuros (Presidente do Comite de Vendas de algoddo na Cooperverde). Nela foi identificado,
por meio de sua experiéncia nesta atividade, diversas variaveis que podem a influenciar no
momento do faturamento do algodao.

Relata o presidente que o faturamento de algodao no mercado interno esta diretamente
ligado a oferta e demanda dessa commodity. Se a producdo for alta em relacdo a demanda, 0s
precos podem cair, impactando negativamente o faturamento dos produtores. Por outro lado, se
a oferta for escassa, 0s precos podem subir, beneficiando os produtores.

Politicas governamentais, impostos e regulacfes, podem ser alterados, assim como, as
particularidades do estado de Mato Grosso, ter uma politica de incentivos fiscais a producao de
algodédo, podem ser modificadas e afetar a competitividade do algoddo no mercado interno.
Mudancas nessas politicas podem influenciar os custos de producéo e os pregos de venda.

Problemas na infraestrutura de transporte e logistica podem aumentar os custos de
distribuicdo e prejudicar a rentabilidade dos produtores.

Ja para 0 mercado externo, a demanda global por algodéo é influenciada pela industria
téxtil e pelas tendéncias de moda. Variagdes na demanda podem afetar os precos e,

consequentemente, o faturamento. A situacdo econdmica global, incluindo recessdes ou
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crescimento econémico, pode afetar o consumo de produtos téxteis e, consequentemente, a
demanda por algodao.

Eventos geopoliticos, como conflitos comerciais ou mudancas nas relagdes
internacionais, podem impactar as trocas comerciais €, consequentemente, o faturamento do
algodao. Nota-se que séo diversas as informacgdes que estdo a frente da tomada de decisdo, e
esta diversidade, sob a luz da teoria da racionalidade limitada, faz com que a decisdo seja
voltada para o caminho da otimizacdo, levando-se em conta a limitacdo humana, para decisao.

Neste contexto, opta-se por realizar uma venda que seja no minimo razoavel, tomando
por base outros histéricos que a Cooperativa possui como subsidio para uma comercializacdo
futura que possa vir a ter o menor impacto possivel nas receitas liquidas dos contratos, com
principal atencdo as tributacdes e taxas que se diferem nos faturamentos de mercado interno

para 0 mercado externo.

4.1.4 Operagdes estruturadas de barter e suas variaveis

a) Analise das entrevistas — Operacdes estruturadas de Barter e suas variaveis.
Entrevistas: questdes 1, 2, 3,4, 5, 8
Verificacgao se os entrevistados possuem conhecimento de operagéo de Barter.

Questéo 1: Sua empresa/cooperativa opera com “Barter” na cultura do algodao?



68

Sua empresa/cooperativa opera com
“Barter” na cultura do algodao?

0% 10% 20% 30% 400 S50 60N 70% BO% S0% 100%

Opcdes de resposta Respostas

Sim 100% 11
Nio 0% 0
Total de respondentes: 10

Gréfico 1: Questdo 1 do questionario
Fonte: Resultado de pesquisa (2023)

1) Tempo de atuacdo com Barter

Questdo 2: Se a resposta anterior for Sim. A quanto tempo?

Tempo em anos de atuacdo com "barter”
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Gréfico 2: Questdo 2 do questionario
Fonte: Resultado de pesquisa (2023)

Coluna vertical: Entrevistados e coluna horizontal: quantidade de anos.

As questdes 1 e 2, possuem o objetivo de verificar o perfil dos entrevistados quanto ao
quesito de experiéncia com as operacgdes de Barter. Neste primeiro momento, nota-se que todos

estédo envolvidos com operacgéo de Barter e que nove dos onze participantes trabalham com essa
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operacdo ha dez anos ou mais. Perfazem uma média de treze anos de trabalhos com esta
operacdo. Em termos de experiéncia, nota-se relevancia de informacgdes que podem ser

prestadas.

2) Aspectos da negociagéo futura

Questdo 3: Como comeca a negociagdo futura? Sempre é da mesma forma?

Nesta questdo observam-se vérias formas de abordagem, verificando-se uma certa
heterogeneidade nas respostas. O E1, menciona que “monitoramos as condi¢cdes de mercado”,
com a consideracdo de verificar a combinacdo de varidveis que compdem a relacao de troca, e
quando tem o “sentimento” que existe uma janela positiva, conectam as demandas do produtor
as condi¢bes comerciais. O E2, de forma mais simples, discorre que é analisado o0 mercado de
algodéo e preco dos insumos.

As demais contribuicbes vdo no sentido de que as negociacfes comecam com
campanhas de vendas de defensivos e/ou sementes, ou da necessidade do produtor. O E7,
destaca-se por mencionar que existe um planejamento ao inicio do plantio, com avaliacdo das
possiveis perdas ou ganhos, quantidade cultivada e custos. O E8, vai na mesma linha,
mencionando que existe mapeamento dos insumos que serdo utilizados. Apenas dois dos

entrevistados, acreditam que as negociacdes sejam sempre da mesma forma.

3) Inicio da negociacao futura

Questdo 4: Tem uma data especifica para comecar a negociacao futura?

Nesta questdo, nota-se uma concordancia geral de que ndo existe data especifica para se
iniciar a negociacao futura, com algumas ressalvas. E8 menciona que um ano antes do plantio
da cultura, ja deve ser iniciada as negocia¢fes. E11 discorre que apesar de ndo ter prazo
especifico, se faz necesséario ter tempo habil para a viabilizacdo da plantagdo da lavoura. E1,
pondera que a concorréncia entre os fornecedores faz com que exista negociagdo quase que ao

longo do ano inteiro.
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4) Precificagdo futura dos contratos

Questdo 5: Em relacdo a precificacdo futura dos contratos. Tem um preco base que suporte
comecar a operacao?

Este questionamento permitiu respostas curtas (sim/ndo), onde o E2 respondeu que sim
e E9, ndo. Contudo verifica-se nas demais contribuices que as negociagdes comegam quando
o0 preco fixo ou 0 minimo garantido, viabilizem ao produtor defender pelo menos os custos de
plantio (E1). E3 segue em concordancia, com a mencdo de que o volume de pluma
disponibilizado pelo agricultor, deve cobrir o fornecimento de insumo independente do preco
do algodao ou dos insumos.

E mencionado, também, que se busca precos com as Tradings, conforme a expectativa
dos produtores, com ajuda de alguma ferramenta para ajudar na precificacdo. Que no caso da
Cooperverde foi utilizada a ferramenta “Call Spread”® (ferramenta que permite participagio na
alta de contratos) em duas safras sendo elas em 2020/2021 e 2022/2023, e em ambas as safras,
no momento da saida da ferramenta na bolsa de Nova York, obteve-se éxito. Uma outra
contribuicdo, enfatiza que os pre¢os futuros sdo sempre balizados pela bolsa de Nova York. O
E8, faz consideracdo um pouco mais detalhada: “Primeiramente ¢ feita a proje¢do de custos
para cada cultura, por hectare. Com base na expectativa de produtividade e o resultado liquido
almejado pelo cooperado é encontrado um preco minimo necessario para a comercializacdo do
produto.”

Na andlise documental, mais especificamente para estruturagdo do “Barter” (preco da
venda do contrato futuro liquido dividido pelos valores das aquisi¢cdes dos insumos, resulta na
paridade de troca) observa-se que este preco almejado se alcanc¢a quando a bolsa de Nova York
esteja proxima de US$ 0,8000 Cts/Lp (oitenta cents de dolar por libra peso).

5) Itens relevantes para os operadores de Barter

Questdo 8: Quais dos itens abaixo, na sua visdo sdo mais relevantes para estruturar uma
operacgdo de “Barter” de algodao. Sendo (1) Mais relevante e (5) Menos relevante.

(2) Mercado. Valor do contrato.
(3) Fatores geopoliticos e macroeconémicos.
(4) Histdrico das paridades.

® Estratégia de negociacdo de opgdes que envolve a compra e venda simultanea de duas opcGes de compra (calls)
com precos de exercicios diferentes.
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(1) Atual situacdo da cadeia nacional e internacional do mercado do algodao.
(5) Oportunidade cega do negocio.

Para os entrevistados existe um empate na relevancia, quando analisado o Mercado,
valor do contrato e historico das paridades, para se estruturar uma operacéo de Barter. Na tabela
11, temos 36% das respostas para 0 Mercado, valor de contrato e 0 mesmo percentual para
historico das paridades. Na visdo dos entrevistados, nota-se que a “Oportunidade cega de
negocio” (proposta de “Barter” fisico sem analises de pregos dos insumos e precificagdo do
contrato futuro, X quantidades de insumos por Y quantidade de algoddo em pluma) é a que

menos é considerada na estruturacdo de operacao de Barter.

Itens para estruturagéo de operacdo de Barter Peso: 1 mais relevante e 5 menos relevante

1 2 3 4 5

Mercado. Valor do contrato. 4 5 0 2 0
Historico das paridades. 4 0 2 4 1
Atual situagéo da cadeia nacional e internacional do mercado do algodao. 3 3 5 0 8
Fatores geopoliticos e macroecondmicos. 0 3 3 3 2
Oportunidade cega do negdcio. 0 0 1 2 0
11 11 11 11 11

Tabela 11: Relevancia dos itens de estruturacéo de Barter para os entrevistados
Fonte: O Autor (2023)

a) Analise documental — Operacdes estruturadas de barter e suas variaveis.
Andlise documental: Tabela 15 — Gréficos 3, 4, 5.
Paridade de troca, quantidades de @/pluma (arrobas de algoddo em pluma), conforme
as safras 2020/2021, 2021/2022 e 2022/2023:

Observacgédo: @/Pluma, onde @ (arroba) corresponde a 15 Kg, lendo-se @/Pluma (15

Kg de algoddo em pluma)

Tratamentos Paridades de troca por Ha:

Safras
Vol. Tratamento por @/Pluma

MAP 220 Kg/ha
Safra 2020/2021 KCL 200 Kg/ ha 16.50 @
UREIA 300 KG/ ha

MAP 220 Kg/ ha
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Safra 2021/2022 KCL 200 Kg/ ha 17.75 @
UREIA 300 KG/ ha

MAP 220 Kg/ ha
Safra 2022/2023 KCL 200 Kg/ h4 24,00 @

UREIA 300 KG/ ha
Tabela 12: Paridade de troca arrobas de algoddo por fertilizantes
Fonte: O Autor (2023)

MAP: Fosfato monoamaénico que é um fertilizante fosfatado, essencial para o desenvolvimento
das culturas, principalmente do algodéo.

KCL: Foérmula quimica do cloreto de potassio, um composto quimico que contém potassio e
cloro. No contexto agricola é frequentemente utilizado como fertilizante potéssico, fornecendo
potassio essencial para o crescimento saudavel das plantas, incluindo o algodéo.

UREIA: Composto quimico organico que contém nitrogénio. E frequentemente usada como
fonte de nitrogénio em fertilizante.

A tabela 12, foi extraida do “Apéndice A” e refere-se as paridades de troca das safras
2020/2021, 2021/2022 e 2022/2023. Ao analisar o comportamento das quantidades de @/pluma
na 3° coluna, observa-se que o custo da aquisicdo destes insumos (fertilizantes), tiveram uma
diferenca significativa para safra 2022/2023, esta analise contribui para a formacéo do elemento
historico de paridade.

Para as informac6es sobre as paridades de trocas, quantidades de @/pluma (arrobas de
algoddo em pluma) por defensivos agricolas e sementes, a entrevista foi com o presidente da
Comissdo de Compras da Cooperverde, que de acordo com o Estatuto Social da Cooperativa,
prevé comissdes auxiliares do Conselho de Administracdo. Para auxiliar nas aquisi¢fes de
insumos, a Cooperverde tem a Comissdo de Compras, que tem a finalidade de conduzir as
compras, uma vez que estes assuntos sdo de cunho técnico e requerem conhecimentos
especificos de negociacdes. O CONSAD utiliza das atribui¢des de seu estatuto para designar a
esta comissd@o a conducéo das operacdes relacionadas as aquisi¢des de insumos e estruturas de
“Barter”.

Relata o presidente que a comissdo de compras possui um regimento interno
devidamente aprovado pelo CONSAD, que norteia as regras das conducdes nas aquisi¢des dos
insumos junto aos fornecedores, estabelecendo direitos e deveres aos cooperados quantos aos

compromissos ora intermediados por esta comissdo, inclusive sendo formalizados através de
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autorizagdes. Estd comissdo tem a renovacdo de seus membros a cada 3 (trés) anos e sdo
nomeados pelo CONSAD.

O presidente pontua que, ao contrario dos fertilizantes, que na maioria das vezes, a
cooperativa opta por comprar o tratamento (quantidades dos fertilizantes: MAP — Fosfato
monoamaonico que é um fertilizante fosfatado, KCL — Cloreto de Potassio e ureia) que atende
0s requisitos minimos de fornecimento de elementos minerais necessarios para o crescimento
e desenvolvimento da cultura do algodao.

As compras de defensivos e sementes sdo bem pontuais, onde cada cooperado apresenta
sua demanda de acordo com os tratamentos realizados dentro da porteira’. Para os defensivos,

de forma generalizada, as paridades de arrobas tém ficado entre 28,00 @ e 35,00 @ ha.

COMPRAS Safra 2022/2023

Cooperado: Cooperado 11
Fazenda:

Area: Algodao 418 Ha.
Data: 18/06/2023.

OBS:
Distribuicéo de Ctr.
FORNECEDOR US$ | "barter” @s | "Status" | CPR| @/Ha | Compromisso | Alocado
E (Defensivos agricolas) 92114.00 2838.26 6.79009

Esta analise é verificada no recorte do Apéndice D, onde observa-se que para aquisi¢ao
do Cooperado 11, do fornecedor E (Defensivos agricolas) em primeiro momento a quantidade
de defensivos agricolas adquirida tem valor em moeda, no caso aqui em US$ (D6lar americano).
Na sequéncia, é possivel observar que a operacao esta estruturada em “Barter”, mencionando
na coluna (“barter” @s) a quantidade comprometida total e na coluna (@/Ha) o custo por Ha

das aquisigdes deste fornecedor, para este recorte, ficando o custo de 6,79009 @/pluma/Ha.

" “Dentro da porteira” € um termo utilizado para se referir ao que se €é realizado dentro da propriedade rural, com
etapas que envolvem os processos iniciais de producdo até o final deste ciclo, onde se obtém o produto in natura
pronto para comercializa-lo ou realizar a primeira transformacao.
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Quando se observam todas as aquisi¢Oes de defensivos agricolas de todos os cooperados
e de todos os fornecedores para safra 2023/2024 chega-se a paridade de troca (quantidade de
@/pluma por defensivos agricolas) a uma média de 33,74 @/pluma/Ha (listado no Apéndice A
Safra 2022/2023).

Enquanto para semente as paridades de troca (quantidade de sementes trocadas por
algoddo em pluma) ficam entre 8,00 @ e 12,00 @ ha levando em consideracdo 0 mesmo
conceito que ocorrem para os defensivos agricolas.

Os relatorios gerenciais anexados no Apéndice “A”, totalizando 30 no ciclo das 3 safras
analisadas, sdo resumos dos resultados das operagdes de “Barter” (que sdo chamados de
paridades de “Barter” uma vez que demostra os resultados das operagdes) extraidos de um
dossié completo, composto por: Autorizagdo de compras (Cooperado autorizando a
Cooperativa a realizar suas compras), Demanda de compras de cada Cooperado, Pedidos de
compras dos insumos (Fertilizantes, Defensivos agricolas e Sementes) e Estruturacdo do
“Barter’(Alocagdo do contrato futuro de venda de algoddo para cobrir 0s custos das aquisicdes
dos insumos). Tais relatérios corroboram com as informagdes generalizadas do presidente da
Comissdo de Compras da Cooperverde.

A Comissao de Compras, afirma que vem conseguindo realizar as operacgdes de Barter
com estes insumos: Fertilizantes, Defensivos e Sementes ao longo dos ultimos anos, com uma
paridade em torno de 65,00 @/ha.

Considerando a produtividade média de trés safras da regido, de acordo com IMEA -
Instituto Mato-Grossense do Algodéo (2023), de 271,81 @/ha de algoddo em caroco, gera-se a
produtividade de algodao em pluma de 112,83 @/ha. A média de produtividade de algoddo em
pluma, pode ser observada comparando os graficos 4 e 5, onde encontra-se o valor de 41,51%
de obtencdo de algodao em pluma, em relagdo a producéo de algodao em carogo. Vale ressaltar
que a produtividade de algoddo em pluma é chamada de rendimento de pluma, ou seja, o
algodédo colhido a campo, chamado de algoddo em carogo, passa por um beneficiamento,
resultando no algod&o em pluma.

Outro ponto que a comissdo de compras da Cooperverde tem como requisito, para trazer
seguranca para estruturagdo do “Barter” € considerar a produtividade estimada em 100
@/pluma, para um compromisso nas aquisi¢des dos insumos (Fertilizantes, Defensivos
agricolas e Sementes) em torno de 65 @/HA&. Desta forma, de acordo com os relatérios do IMEA

— Instituto Mato-Grossense do Algodéo (2023), que apontam uma produtividade acima do que
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a Cooperativa estima, pode-se considerar bem conservador os conceitos estabelecidos pela

Cooperativa em relacdo a seguranga das estruturas das operagdes de “Barter” por ¢la realizadas.

Algodao Produtividade de algodao em carogo

a Valor Atual

*Mato Grosso 247 86

Semeadura

Colheita

® *Mato Grosso
Comercializacdo Centro-Sul
; Médio-Norte
Custo de Producdo Nordeste
Noroeste
Area Norte
Oeste

Produtividade Sudeste

Producdo

Gréfico 3: Produtividade de algoddo em carogo em arrobas por Ha (@/Ha) — Mato Grosso
Fonte: IMEA (2023)

Algodao

- Produt;%o de algoddo em carclgo valor Atual
Producdo de carogo de algoddo
Producdo de pluma de algoddo * M
- ato Grosso
5,22 M

Semeadura

Colheita
® *Mato Grosso
Comercializacdo Centro-Sul
. Médio-Norte
Custo de Producdo Mordeste
] Noroeste
Aren ] Norte
. Oeste

Produtividade Sudeste

Milnoes de toneladas

Producdo

Fonte: Imea. Acesse mais informacies sobre este indicador neste link. Faga Login em nosso site para o download das Séries Histdricas.

Gréfico 4: Producdo em milhdes de toneladas de algoddo em caro¢o — Mato Grosso
Fonte: IMEA (2023)
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Algodao Produgao de pluma de algodao

Pmdugfo de algoddo em caromt;o valor Atual
Producdo de caroco de algodao

® Producdo de pluma de algoddo *Mato GrOSSO 2 1 7 M
I

Semeadura

Colheita
® “Mato Grosso
Comercializacdo Centro-Sul
. Médio-Norte
Custo de Producdo Nordeste
) Noroeste
Ao Norte
. Oeste

Produtividade Sudeste

Minoes de taneladas

Producdo

Fonte: Imea. Acesse mais informacdes sobre este indicador neste link. Faga Login em nosso site para o download das Séries Histdricas.

Gréfico 5: Producdo em milhdes de toneladas de pluma de algodao — Mato Grosso
Fonte: IMEA (2023)

4.2 Sintese dos resultados

Para o atendimento dos objetivos especificos, foram estabelecidas quatro categorias de
analises, para as quais pontua-se:

a) Analisar as praticas na elaboracdo de contratos de compra e venda, com vista a
seguranca das operacOes, sob a dtica da racionalidade limitada. Categoria de andlise:
Elaboracédo de contratos de Barter.

Viabilidade comercial e risco da operacdo: Precos dos insumos e contratos de vendas
futuras devem ter o custo travado, evitando surpresas na liquidacdo. Deve ser verificado a
tendéncia do mercado do algodao, sendo o mercado no sentido de oferta e demanda. Peso do
historico de negociagdo: o historico embasa as negocia¢fes no sentido de mitigar riscos e se
aproximar dos objetivos tracados, de financiamento por meio de Barter, sem comprometer o0s
resultados. Por meio do historico de negociacao, pode ser feita a comparacao do comportamento
do mercado e dos fornecedores de insumos agricolas.

Pontos como natureza dos contratos: qualidades visuais e intrinsecas (Tipo, Cor,
Micronaire, Comprimento e Resisténcia das fibras), prazo de entrega (faturamento), opgdes de

faturamento (M1 — mercado interno ou ME — mercado externo), previsoes de agios ou desagios.
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Estdo diretamente ligados a seguranca das operagGes, no momento de performances dos
contratos no futuro.

Dado a diversidade de informacdes que envolvem a tomada de decisdo, vale-se da
racionalidade limitada dos agentes, em optar por no minimo o razoavel, para atendimento as

necessidades de atendimento a elaboragéo do contrato, tendo em visto a seguranga da operagao.

b) Mapear as operagdes financeiras que envolvem todo o ciclo da cultura de algodao,
da producdo a venda, observando as garantias, liquidacGes e limitacbes dos agentes, nas
informagBes do mapeamento. Categoria de analise: Operagdes Financeiras que envolvem
Barter.

O mapeamento das operac@es financeiras leva em conta as referéncias para as tomadas
de decisdo que na visdo dos entrevistados, ndo had um consenso, sendo que parte considera que
as referéncias ndo variam, sendo sempre as mesmas (cinco entrevistados) e parte (seis
entrevistados), acreditam que variam, quanto a tomada de decisdo para a aquisi¢do de insumos,
tendo como parametro as Ultimas trés safras.

Comparativo das compras tradicional (com vencimentos em moedas) x Barter: Na
analise dos dados, observa-se que os envolvidos com a negociagdo por meio de Barter,
enfatizam que é necessario ter conhecimento desta estruturacdo de contrato. E considerado um
fator mitigador de risco, que em comparacao ao método de aquisi¢do de insumos, de forma
tradicional (com vencimentos em moedas), possui a vantagem de seguranga e menor risco.

Cessdo de crédito: A cooperativa objeto de estudo (Cooperverde), para as cessdes de
crédito, tem como politica ser mediadora, como faturador anuente nos contratos futuros, para o
comprador. Com a posse dos créditos nos seus vencimentos, a Cooperverde cumpre as

obrigacOes estabelecidas nas Cessdes de Creéditos.

¢) Verificar aspectos que podem limitar a racionalidade dos agentes quanto ao
faturamento e impactos na receita liquida dos contratos, tanto para M1 (Mercado Interno) como

ME (Mercado Externo). Categoria de analise: Faturamento e Liquidacdo dos contratos.

Referente aos aspectos que podem limitar a racionalidade dos agentes, quando se diz

respeito ao faturamento e impactos na receita liquida dos contratos, na analise dos dados, é
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apontado que na visdo dos entrevistados em sua maioria, consideram que na operacgéo de Barter,
existe uma regra pré-definida, dando assim, mais seguranca nesta operacéao.

Liquidacdo das operacdes: Nesta fase, nota-se que a liquidacdo depende das condicdes
comerciais de cada negociagdo. E necessario comentar que pode haver a necessidade de
inclusdo de despesas de armazenagem e seguro, se ultrapassar o periodo de tolerancia, para a

liquidacéo e a qualidade do algod&o deve estar de acordo como o que foi acordado em contrato.

d) Verificar varidveis considerando a racionalidade limitada, para embasar as
operacOes estruturadas de algoddo. Categoria de analise: OperacOes estruturadas de Barter e
suas variaveis.

No objetivo de verificar as possiveis variaveis que podem ocorrer, quando se busca uma
base para as operacOes estruturadas de algoddo, observando-se a limitacdo de anélise, sob a
Optica da teoria da racionalidade limitada, temos os itens que envolvem o conhecimento dos
agentes e tempo de atuacdo, as negociagdes futuras, a determinacdo de valor nos contratos e
informacdes relevantes para os agentes.

Assim, apesar de considerar-se a racionalidade limitada, na andlise de dados pode ser
constatado que todos os agentes envolvidos possuem conhecimento das operacdes de Barter e
gue a maioria (nove dos onze entrevistados), j& atuam na area ha mais de dez anos. Para a
negociacdo futura, foi mencionado que deve ser observado as condicdes de mercado, a
combinacdo de varidveis que compdem a relagdo de troca, com 0 mapeamento dos insumos que
serdo utilizados. E enfatizado que é importante comegar a negociagio, pelo menos um ano antes
do plantio da cultura.

Outro ponto importante, é que o pre¢o fixo ou minimo garantido, viabilize ao produtor
obter pelo menos, a fixacdo dos custos de plantio. Utilizar uma ferramenta de derivativos,
especificas para operagdes de “Barter” é outro fator de muita relevancia, que no caso da
Cooperativa em estudo, foi verificado a utilizagdo do “Call Spread”, que é uma estratégia de
negociacao que envolve a compra e venda simultanea de duas opg¢fes de compra com precos
de exercicios diferentes.

Conforme verificado nas analises de dados, os elementos essenciais para estruturar as
operacdes futuras de algoddo, considerando a utilizacdo do Barter, levando em conta a limitacao

dos agentes em processar todas as informacdes, estdo resumidas na tabela 13:
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Elementos Essenciais

O que deve ser observado

Histérico de
negociacéao, para
tomada de decisao

O historico de negociacdo € um dos pontos mais relevante, servindo
de fator determinante para tomada de deciséo na negociagao futura.

Histoérico de
paridades

Ter um historico bem mapeado contribui significativamente para
tomada de decisdo da operacdo futura, e serve de base para novas
estruturagdes, uma vez que nas safras passadas foi possivel obter
resultados satisfatorios com as negociacdes.

Mercado - NYBOT

As operagdes de “Barter” precisam ser suportadas por um contrato
futuro. Para maioria das estruturagdes, os contratos sao vendidos na
NYBOT. Acompanhar a movimentacao da bolsa é de fundamental
importancia para iniciar as operagoes.

Mercado do algodéo
(Opcoes de
ferramentas de
derivativos)

Embora sejam ferramentas que requerem habilidades,
conhecimentos e custos para serem conduzidas, sao ferramentas que
podem auxiliar nas estruturacdes do “Barter”. Para este trabalho, foi
observado que em duas safras do periodo estudado, a Cooperverde
utilizou-se da ferramenta de “Call Spread” e obteve éxito nas duas
operacoes.

Fatores geopoliticos

Conflitos, acordos comerciais e mudancas nas relacOes
internacionais, se ocorrer em localidades que consumam a
commodity algoddo em grande escala, ou em locais que produzem
matérias primas necessarias para producdo dos insumos agricolas,
podem interferir nos precgos, tanto nos de venda do algoddo assim
como na aquisicdo dos insumos agricolas

Viabilidade
comercial

Ferramenta que se traduz em seguranga. Uma vez bem estruturada,
resguarda as possiveis frustacfes de qualidades da pluma e eventual
queda de producdo ligada a acOes climéaticas ou outros tipos de
danos culturais que possa interferir na produtividade. Os custos
assumidos no comeco da operacdo chegardo ao final na mesma
estruturacao.

Formulacéo do
contrato

Deve-se observar atentamente as qualidades acordadas, tanto
visuais com intrinsecas, prazos de entregas, previsdes de agio e
deségio, selos de certificagOes, e principalmente o preco acordado
e modalidade de faturamento, sendo que esta ultima pode interferir
no valor liquido do contrato, em funcdo das naturezas tributérias.

Exigéncias
contratuais

Todo acordo deve ser documentado por escrito, com todos 0s
detalhes e termos da operacéo, e assinado por ambas as partes.

Operagdes
financeiras

Barter ¢ mitigador de riscos, 0s custos assumidos no inicio das
operacdes sdo convertidos em commodity (algoddo) e serdo
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performado com a mesma commodity (algoddo) de forma fisica,
sem interferéncia do mercado financeiro.

Dois pontos principais: 1) Se os valores acordados na operagéo de
“Barter” sao liquidos ou brutos. 2) Se os créditos oriundos dos
contratos serdo direcionados diretamente ao fornecedor dos
insumos. Ou se vdo passar pela Cooperativa que na maioria das
vezes figura como o anuente faturador dos contratos em que as
Cooperativas estdo envolvidas

Financeiro — Cessao
de crédito

Tabela 13: Principais elementos para estruturar as operac6es futuras do algoddo, conforme apontados na analise
de dados.
Fonte: O Autor (2023)

Em atendimento ao objetivo geral de identificar os elementos essenciais para estruturar
as operacOes futuras de algoddo, a tabela 13 ilustra um compilado dos principais elementos,
verificados na andlise de dados e entrevistas. De forma cronoldgica, obtém-se da tabela que o
historico de negociagdes anteriores e de paridade de trocas (quantidades de algoddo em pluma)
por insumos (Fertilizantes, Defensivos agricolas e Sementes), sdo 0 ponto de partida para o
inicio da estruturacdo do Barter. Fundamentam as tomadas de decisdes, por mapeamento
baseado nos historicos de aquisicBes de insumos agricolas e comercializacdo futura dos
contratos de vendas de algoddo, que precisam ser alinhados com o propdsito da estrutura do
Barter, e resultam em financiamento para os produtores e oportunidade de venda para os
fornecedores.

Os operadores de Barter, precisam de habilidades e conhecimentos, para estruturar as
negociacGes, com a elaboracdo de contrato e neste sentido, também podem contar com
ferramentas, como identificadas nas analises documental a “Call Spread”, que ajudou a terem
éxito nas negociagOes, tendo por base as estruturacbes das duas Ultimas safras. Ha de se
considerar também, os fatores externos, que podem se modificar rapidamente, se ocorrer
interferéncias em locais que produzam os insumos agricolas (principalmente os importados).

A viabilidade comercial, é constituida com fatores que envolvem protecdo para
possiveis frustracbes de qualidade de producdo de pluma ou mesmo queda de producéo,
ocasionadas por a¢des climaticas, ou quaisquer interferéncias. Deve ser garantido que 0s custos
estejam “travados”, ou seja, que os custos assumidos no comec¢o da operagdo estruturada,

estejam ao final, quando da liquidagdo, na mesma estruturacdo. O contrato por sua vez, é um
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ponto fundamental, por ter de ser elaborado para a seguranga dos produtores e fornecedores,
ndo objetivando vantagem desmedida para qualquer lado. Deve-se considerar as variaveis de
qualidade acordadas, previsdes de &gio e desagio e o preco acordado e modalidade de
faturamento.

As operagOes financeiras que envolvem a modalidade de Barter, devem ter oS riscos
amenizados, por ser este um meio para mitiga-los, pois o0s custos assumidos no inicio da
operacionalizacdo séo convertidos em commodity (algodao) e serdo performados com a mesma
commaodity de forma fisica, sem interferéncia do mercado financeiro.

E por fim, a cessdo de crédito deve ter a consideragdo se os valores da operacdo de
Barter serdo liquidos ou brutos e se os créditos advindos dos contratos serdo direcionados para
o fornecedor de forma direta (pela trading ou industria que comprou o algoddo) ou para a
Cooperativa, que por sua vez, tem o intuito de performar os processos de formas mais pontuais,
uma vez que o algodao, primeiramente o cooperado vende para a cooperativa e na sequéncia
através do ato cooperativo, a cooperativa vende para o comprador. Este processo tem de ser
finalizado internamente na cooperativa, caso a caso, gerando todas as liquidacdes financeiras
envolvidas no faturamento e cumprimento das cessoes.

Em resumo, na analise dos dados obtidos em atendimento ao objetivo geral proposto na
pesquisa, de determinar os elementos essenciais para estruturar as operacdes futuras de algodao,
por meio de Barter, considerando-se que existem diversas informacdes, para serem processada
pelos agentes, além das incertezas futuras e limitacdo destes agentes, pode ser pontuado que
estes elementos essenciais, consiste em uma elaboracdo de contrato que contemple seguranca,
tanto para os compradores e fornecedores, considerando a estruturacao do Barter.

Dentre estes elementos essenciais, as operagdes financeiras na estruturacdo de Barter,
demonstram na visdo dos agentes, serem meio de mitigar riscos e evitar flutuacGes financeiras,
para que se possa chegar no faturamento e liquidacdo dos contratos de maneira satisfatoria,
levando-se em conta a qualidade contratada. Outro elemento essencial das operacdes de Barter,
consiste no tempo habil para a viabilizagdo do plantio da lavoura, tornando-se necessario haver
negociacdo durante o ano todo, o historico de paridade (preco do algodao x pre¢o dos insumos)
servem como parametros para proximas negociacfes, sendo mais um elemento a ser

considerado.
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5.CONCLUSOES DECORRENTES DO ESTUDO DE CASO E SUGESTOES

Com o objetivo proposto para esta pesquisa, de determinar os elementos essenciais para
estruturar as operacdes de Barter, sob a perspectiva da teoria da Racionalidade Limitada, se
observa que pode ser considerado que os historicos de negociacdes anteriores no mercado de
Barter de algoddo fornecem informacdes valiosas para as futuras operagdes. O estudo dos
sucessos e desafios passados pode informar decisdes estratégicas, identificar padrdes e auxiliar
na formulacdo de abordagens eficazes para negociacdes futuras.

O mercado de algodao a ser considerado em operacGes de Barter. Como a anélise do
mercado, incluindo tendéncias de precos, oferta e demanda global e regional, pode ajudar a
antecipar variacGes nos precos do algoddo, influenciando as decisGes sobre quando e como
negociar.

Os fatores geopoliticos, como conflitos, acordos comerciais e mudangas nas relacoes
internacionais, podem ter um impacto significativo nas operacGes de Barter. O entendimento
desses fatores é fundamental para avaliar riscos e oportunidades, bem como para adaptar as
estratégias de negociacao de acordo com o ambiente politico e econdmico.

A anélise das cessdes de crédito como parte das operagdes de Barter de algoddo destaca
sua importancia como mecanismo de flexibilidade. A capacidade de ceder créditos pode
proporcionar maior liquidez, reduzir riscos financeiros e facilitar a gestdo de fluxo de caixa,
tornando as operacgdes de Barter mais adaptaveis as necessidades das partes envolvidas.

A combinacdo desses elementos - historicos de negociagdes, analise de mercado,
consideracdo de fatores geopoliticos e compreensdo das cessdes de crédito - sugere que seja um
ponto de partida para a tomada de decisdes eficazes em operac@es futuras de Barter de algodéo.
A anélise isolada de qualquer um desses elementos pode levar a decisdes incompletas ou
inadequadas.

Como a area pesquisa utilizada é muito particular a um Gnico segmento, estruturacéo de
operacdes futuras de algodéo na modalidade “Barter”, as conclusdes da dissertagcdo podem ser
aplicaveis apenas a um grupo especifico ou a um contexto particular deste assunto, limitando a
generalizacdo para outras populagdes ou situacdes.

O presente estudo identifica alguns elementos essenciais para operagdes de “Barter”
futuro na cultura de algoddo. Portanto ndo se esgotam o0s debates referentes ao tema, pelo

contrério, até se sugere que novas pesquisas possam ser realizadas em relagéo ao tema, para dar
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sequéncia a esta dissertacdo, principalmente pelo fato de néo ter sido encontrado na BDTD
(Biblioteca Digital Brasileira de Teses e Dissertacdes) nenhum trabalho com os descritores
“Barter” algodao.

Sugere-se dentro de possiveis linhas de investigacdo: 1) Seguranca das operagoes,
principalmente nos processos de performance dos contratos, analisando o0s prazos
preestabelecidos e as devidas efetivacdes, bem como eventuais atrasos que também véo atrasar
0s recebimentos dos contratos e posterior pagamentos das cessfes. II) Mapeamento dos
processos realizados pelos agentes envolvidos nas operagBes com o intuito de identificar as
possiveis facilidades ou dificuldades nestes processos; 111) Comprometimento das cooperativas

ou agentes envolvidos nas estruturacdes de “Barter” de algodao.
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APENDICE A

TABELAS DE PARIDADES DE BARTER
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Safra 2022/2023
COOPERRADOS: | AREa pLANTADA Ha:|  SAFRA: Fertilizantes: | Defensivos: | Sementes: [Total Insumos:
@/Pluma/Ha| @/Pluma/Ha | @/Pluma/Ha | @/Pluma/Ha
Cooperado 1 125 2022/2023 24,00 23,57565 11,26336 58,83901
Cooperado 2 642 2022/2023 24,00 37,23277 6,45214 67,68491
Cooperado 3 1100 2022/2023 24,00 35,12531 9,61397 68,73928
Cooperado 4 350 2022/2023 24,00 24,36808 8,77119 57,13927
Cooperado 5 0 2022/2023 0 0 0 0
Cooperado 6 130 2022/2023 24,00 24,29721 10,70130 58,99851
Cooperado 7 472 2022/2023 0 33,24903 0 33,24903
Cooperado 8 1120 2022/2023 24,00 35,21918 9,61946 68,83864
Cooperado 9 415 2022/2023 24,00 39,89613 9,36873 73,26486
Cooperado 10 501 2022/2023 24,00 36,02536 10,94592 70,97128
Cooperado 11 418 2022/2023 24,00 48,45203 0 72,45203
5273 337,44075 76,73607

Média dos tratamentos.........ccceeeeevvvvnnennnn. 24,00 33,74 9,59 67,34
Safra 2021/2022

COOPERRADOS: | AREA PLANTADA Ha:|  SAFRA: Fertilizantes: | Defensivos: | Sementes: |Total Insumos:

@/Pluma/Ha| @/Pluma/Ha | @/Pluma/Ha | @/Pluma/Ha
Cooperado 1 120 2021/2022 17,75 21,70025 11,91956 51,36981
Cooperado 2 640 2021/2022 17,75 33,89349 8,81908 60,46257
Cooperado 3 1400 2021/2022 17,75 20,84635 6,40781 45,00416
Cooperado 4 300 2021/2022 18,50986 11,57376 30,08362
Cooperado 5 600 2021/2022 39,82983 6,28165 46,11148
Cooperado 6 130 2021/2022 17,75 17,65784 4,83006 40,2379
Cooperado 7 300 2021/2022 27,27231 0 27,27231
Cooperado 8 880 2021/2022 17,75 23,44773 7,58617 48,7839
Cooperado 9 590 2021/2022 17,75 36,96608 1,07222 55,7883
Cooperado 10 500 2021/2022 17,75 35,6327 7,89116 61,27386
Cooperado 11 0 2021/2022 0 0 0 0
5460 275,75644 66,38147

Média dos tratamentos.........coccevvvevvneennnnns 17,75 27,58 7,38 52,70
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Safra 2020/2021
COOPERRADOS: | AREA PLANTADA Ha:|  SAFRA: Fertilizantes: | Defensivos: | Sementes: [Total Insumos:
@/Pluma/Ha| @/Pluma/Ha | @/Pluma/Ha | @/Pluma/Ha
Cooperado 1 120 2020/2021 16,50000 42,30879 3,84530 62,65409
Cooperado 2 680 2020/2021 16,50000 38,07874 10,37995 64,95869
Cooperado 3 1000 2020/2021 21,45000 40,6667 7,92644 70,04314
Cooperado 4 450 2020/2021 19,50000 28,35777 10,43246 58,29023
Cooperado 5 600 2020/2021 18,00000 43,6095 3,60009 65,20959
Cooperado 6 125 2020/2021 17,16000 23,89717 12,42621 53,48338
Cooperado 7 330 2020/2021 20,85000 39,21864 0 60,06864
Cooperado 8 880 2020/2021 19,94318 34,73824 8,95493 63,63635
Cooperado 9 530 2020/2021 15,56604 46,21686 6,38044 68,16334
Cooperado 10 490 2020/2021 16,83673 44,70236 7,49725 69,03634
Cooperado 11 0 2020/2021 0 0 0 0
5205 182,30595 381,79477 71,44307

Média dos tratamentos..........ccceeeeevevvnnreennn. 18,23 38,18 7,94 64,35




APENDICE B

RELATORIO DOS COOPERADOS — COMPRAS DA SAFRA 2020/2021

COMPRAS Safra 2020/2021

Cnuperadn Coopergdo 1
Fazenda:

Area: Algodio 120 Ha.
Data: 05/09,/2020

OBS:
Distribuiclo de Ctr,
FORNECEDOR Us5 “barter’ @d"status”| CPR &/ Ha Corvpramise | Bbocado

A [Fertilizantes) 1980.00] | 16.50000
Compromisso com Fartilizantes... 16.50000
085,
A (Defensivos agricolas) 30473.20| 147427 1220560 DN |
OBS. Pedide p 120 HA com 15,0 & /H4 = 1,204 &,
B [Defensives agricofas) 16574.00 TE9.49 657907 I
QRS
C |Defensivas agricalas) 11956.00] 58322 485016 |
OBS.
D (Defensivos agricolas) 1907260 G48.89 7.80738 [
OES.
i |Detensivos agricolas) 11440 Hb. o 471130 |
0BS,
F (Defensivos agricolas) 14650.00  714.63 5.95528 [
DB5
Compromises of Defensived....| 104740020 SO77.06 4230875 [
 [Sementes] 10350.00) 45144 1.84510 |
(41
Compromisse com Sementes 3.84530 |
cuim dm ins‘umns"-""*' LE L L LA LR L LRI IE RIIR IR LIS RS JE LR ] | Ezlﬁ'ﬁqm I

Eu...... . BUTORIZD a Cooperverde a conduzir minhas informagtes de compras,

canforme mostrada ne q-uadrr:r aciina junta ao departaments carmpras para linalizacSo e eletivacdo da mesma.
Comprameto-me a manter sigilo comerdal guanto 205 valores negociado.
Ectou clente de que as compras s referem o5 insumos na sua tofalidade, ndo pedando haver quaisguer
desigténcia, ainda que parcialrmente.
HAutoriza a Copperverde a comercializagio de minha produgis no gue assim for compromisso nas compras

de Insumas efetivadas,

Campo Verda, 05 de satembro de 2020,




COMPRAS Safra 2020/2021

Fazenda:

Area: Algodio 630 Ha.

Data: 27,/09/2020

Cmperadn Coaperadn 2

OBS:
Distribuicio de Ctr.

FORNEDEDOR Lss “barter” @5 "StatusT| CPR /Ha G Alocado
A |Fertilizantes] 1122000 16, 50000
Compromisso oom Fertilizantes. 16, 50000
RS,
A {Defensivos agricolas) 146078.40(  7067.17 10.39290 [
nas
B {Defenshros agricolas) E0450.00 281302 d.13680 |
s,
€ [Defensivas agricalas) 199743.00| 974356 1432877 |
CHBS.
0 [Defensivas agricalas) Bi557.21 323744 4. 76095 |
RS
EC nsi IEricn 4232300 ? S 1.03608 |
[ 13
|F (Defensivos agricolas) 19840.00| 967.80 1.42324 |
(a5
Compromisso ¢f Defensivos...| 533021.61| 25893.53 3R.07TETA |
G {Sementes) 163810.00| 7303.17 10,37995 |
65,
Compromisso com Sementes | 10.37595 |
LT L LR e R — 64.95869 |

Eu.

di insumas efetivadas.

. AUTORIZG a Cooperverde a conduzir minhas informacdes de compras,
cnrrFu'mE mmtrad:}m quadn:u acima junta ao departamenta carmpras para finalizac e e efetivacio da mesma.
Compromete-me a mantes sigilo comercial quanto aos valores negociado.
Esteu giente de que as compras se referem ao8 indurmos na sul totalidade, ndo podendo haver guaisquer
desisténcia, ainda que pun:i-a|n1m1:£'.
Autorize a Cooperverde 3 comerdalizacio de minha predugdo no gue assim for compromisse nas com pras

Campo Verde, 27 de setembro de 2020,
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Coaoperado: C ooperdo 3

Fazenda:
Area: Algoddo 1.000 Ha.
Data: 27/09/2020
OBS:
Distribuicio de Ctr.
FORNECEDOR Uss "barter” @s|"Status"| CPR &/Ha Comseerrissa | Alocado
A (Fertilizantes) 21450.00 21.45000
JCompromlsso com Fertllizantes 21.45000!

OBS. Pedido pf 1.300 Ha.

A (Defensivos agricolas) 312817.00| 15133.87 15.13387)
OBS. Pedide p/ 1L3D0Ha com 15,0 @/Ha = 19.500 H. GAP POSITIVO de 4.366.13 &

Fios apeicolas] is130.00]  ro3ea 7.03907 |

OB

L |Defensivos agricolas) 290756.00| 14183.22 1&.18322 |
0BS
D [Defensivos agricolas) 58933.00| 345638 3.45688 I
08s.

. - [
08s
F (Defensivos agricolas) |
oBS
Compromisso ¢ Defensivos....| 841346.00] 40666.70 40.66670 |
G {Sementes| 177790.00]  7926.4a 7.92644 |
OBS.
Compromisso com Sementes i I l 7.92644 |
Custo dos iNSUMOS ....c.c...... .| 70.04314 |

€u... . AUTORIZO a Cooperverde aconduzir minhas informagdes de compras,

conlonne mostrado no quadro acima Jnto ao departamento compras para finalizag3o e efetivacao da mesma.

Comprometo-me a manter sigilo comereial quanto acs valores negeciado,

Estou cente de que as compras se referem aos insumos na sua totalidade, ndo podendo haver quaisquer
desisténcia, ainda que parcialmente.

Autonzo a Cooperverde a comeraalizacio de minha producio no que assim for compromisso nas compras
de insumas efetivadas.

Campo Verde, 27 de setembro de 2020,
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Fazenda:

Area: Algodio 450 Ha.

Data: 06/01/2021
OBS:

Cooperado: © uaﬁwada 4

Distribuicdo de Cir.
FORMECEDOR uss “barter” @s[*Stas"] CPA 8/Hi Campresina | Alocads

A [Fertilizantes) 8775.00] 12.50000
Campramisse com Fertilizantes 1950000
RS,
A (Defensivos agricolas) BI001.40| 4305.82 aseesOl ]
085 Pedido p) 450 HE com 15,0 & /Hi = 5750 @
GAP + 2.834,18 @ * USS 20,67 (@ = US55 50,521,320

L "I 1 I ': 1 |
OBs,
C [Defensivos agricolas) BEESO.O0| 3091.39 6.86976 [
65
0 [ Defensivas agricolas) F4160.00 1713.07 3.80682 |
as

I

[HES
F |Defensivos agricalas) |
oa8s
Campromisss of Defensivos.... 26B231.40) 12760.98 2835777 |
G [ 5ementas] SES0C00(  2608.11 5.79581
3 [Sementas] AR00L00) 208649 4. 63665
OBS
Compramlsse com Sementes j 10.493245 |
Custo dos INSUMDS «..cevvruereererssseneeeaeaee .| 58.29023 |

il

Comprometo-me a manter sigilo comercial quanta aos valores negeciada,

. BUTORIZD a Cooperverde a conduzir minhas informagtes de compras,
|:|:|nl|:|r|'r||‘.' mns.tradn iT:] quadrn aclmajuntn a0 departamento cempras para finalizagio e efetivagio da mesma.

Estou ciente de que as oompras 52 referem ans insumas na sua tetalidade, ndo podendo haver gualsquer
desisténaa, ainda que parcdialmente.
Autorize a Cooperwarde 3 comeardalizagdo de minka produgdo no que assim for compromisso nas compras

e insuim o5 efetivadas.

Campo Yerde, 06 de janairo de 7021,
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Cooperado: Cooperoda 5
Fazenda:

Area: Algoddo 600 Ha.
Data: 13/08/2021
OBS: Este resumo de compras pode ter alteragoes.

Distribuicdo de Ctr.
FORNECEDOR uss  ["barter” @s[*Stawus’| cPR BHE | compeomins | Alocado
A |Fertilizantes] lﬂB[l[l.I][Il 1800000
Compromisso com Fartilizantes 1R, 00000
A |Defensivos agricolas) 105430200 5100.64 £.50106 |
QBs,
|LFETEMEINGS d L0AdE 34
OBS. REPFIQUE + COMPLEMEMNTO DE 5O0A.
OBES.
C [Defensives agricolas) H4862.00 1124.98 B.ATLYE
nas
D (Defensivos agricalas) B6T2E.E0( 434571 7. 24869
0 I::I|~F1'r1-ci1.u:lec :'lg.'l'Lul.:l.-L| L4900 751.22 1.25204
D85 REFICQUE
0 [Defonsivas agricolas) 281600 141.22 023536
85 REFIQLUF
[ [Defensivos agnicolas| A575.00 22548 038247
OR5. REPIQLIE
CB5. REFIQUE
|F [Defensivos agricolas) 3572000, 174244 2.90407
F [Defensivos agricolas) 2000.00| O7.56 016260
CIES, REPIILIE
Compromisso ¢f Defensives....| 538556.60) 26165.70 4360550 |
G [Sementes) 23450.00|  2160.05 360009 |
Compromisso com Sementes.... . : : 3.60009 |
cus-tﬂ dns Ins“mm AL R L N L A R IR R PR A R L PRI RS RRRaREE AR AR Y E‘E+1ﬂ959 I

Eu ...

ceereeie e BUTORIZO 8 Cooperverde a conduzir minhas informagies de compras,

confenme rostrado no quadro acima unto 20 departamenta compras para finalizagdo e efetivacdo da mesma.

Comprometo-me a manter tigilo comereial quants aos valores negoclado.

Estou cente de que as compras se refaram aos insumos na sua totalidade, nao podendo haves quassquer
desisténcia, ainda que parcialm ente.
Autorizo a Cooperverde a comercializagio de minha producdo no gue assim for compromisss nas compras

de insumaos efetivadas.

Campo Yerde, 13 de agoste de 2021
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Fazenda:

Area: Algod3do 125 Ha.

Data: 27/08/2020
DBs:

: COMPRAS Safra 2020/2021
Cooperado: Cooperado 6

Distribuighs de Ctr.
FORMECEDOR uss "barter* @s 'n:mﬂ CFA BiHi Tompeseinsa | Alocado
Al [Fertilizantes) 214500 17.1&000
Compromisso corm FerillEBRBES, oo 17.16000
OBS. Pedido g 130 Ha.
A [Defensivos agricalas) 18835.20 911.43 T7.29142
OBS.
B |Defensivos agricalas) 103950, 50977 4.07814
QBS.
C | Defensivos agricalas) 13270,50 891.24 7.12945
QBS,
[ {Defensivos agricolas) 13454.20 B74.71 5.39766
QRS
E {Defansivos agricolas)
QBEE,
Compromisso ¢f Defensivos.... ol323.80| 2987.15 23.89717
G [Sermentes) Jagan.00| 1553.28 1242621
0as.
Compromisse com Sementes...... 12.42621
cusm dns lnsumns LELE LI R E IR R R L LI RN R R L LA N L LI P LI Y] 53l43333
Fu.. weeermraeeneneees AUTORIZD & Coppervarde 3 conduzir minhas informactes de compras,

canforme mostrado o guadrs acima junte ao departamentn compras para finalizacgio e efetivacao da mesma,

Comprameto-me a manter sigile eomercial geanto aos valores negoedada,

Estow clente da que as compras s= referem aos infufmod fa 4ua totalidade, ndo podenda havar quaisguer
desisténcia, ainda gue parclalmente,
Autorizo a Cooperverde a comercializacis da minha produgio no que assim for compromisso nas compras

de insumos efetivadas,

Campo Verde, 37 de setembeo de 2020
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Cooperado: Cooperodo 7
Fazenda:

Area: Algodao 330 Ha.
Data: 25/08,/2020

OBS:
Distribuicdo de Ctr.
FORMECEDDR (133 "II.!I"I?H"E! “Stamus”| CPR E.I'Hl Campramines | & lOCAHS

A [Fertilizantes) BEEO.SO 2085000
Compromisso com Fertilizantes x 20.85000
OB,
A [Defensivos agricolas) 89507.20| a4330.30 1312211
OB%. Pedido pf 3130 Ma cam L5.0 @/H4 = 4.950 &,
B [Defencivas agricolas] 14770.00 aEa 98 208175 [
OBL.
C {Defensivos agricalas) 4593500 ¥240.78 G.79024 |
0Bs,
D [Detensives agricolas] 3274260 1641.99 497573 |
oes,

1 T | 3 i
185
F {Defensivos agricalas) GIGS0.00| 339756 10.29564 |
ofs
Compromisso of Defensivos....| 265819.00| 12942.16 3921864 |
G [ Sementes] |
113
COMPrOMISSn EOR SEITIENEES.. i e e s s s e 000000 |
cmtn dns insum“ AR R R AR R R R FF PRI F A A FHA AR ANENS W'ﬂﬁsﬁ‘ I

Eu..... . AUTORIZO a Cooperverde a conduzir minhas informagdes de compras,

m-uiurm: mml_udn G quain aoima junto a0 departamento compras para finalizagae e efetivacao da mesma.

Comprometa-me a manter sigilo comercial quanto acs valares negaciado.

Estau ciente de gue as compras se referam acs insumos na sua totalidade, ndo podendo haver quaisquer
desisténcia, ainda gue parcialmente.

futorizo a Cooperverde a comercializacio de minha preduco no gue assim for compromisse nas compras
de insumos efetivadas,

Campa VYerde, 25 de setembre de 2020
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COMPRAS Safra 202072021

Cooperado: Cooperado 8

Fazenda:

Area: Algod3o 880 Ha.

Data: 30/08/2020

OBS:

Distribuigio de Ctr,
FORMECEDOR Uss "barter” @5|"'Slutus" CFR &fHi Camsressine | Alocado

A [Fertilizantes) 17-‘554].{JI:I| 15.94318
Cormpramigio com Fertilizamtm. e s e e 19.94318

85, Pedido py/ 900 Ha.

A [Defensivos agricolas] 182029.60| 9806.46 10.00734 [
OBRS. Pedido p/ 900 Ha com 15,0 @ /Hd = 13.500 @

=] :D-:"!'i-n'\.i';u:'- ARric :1|i:'i:| SA500.00 2T67 .44 3.14482 |
(QIBS.

C [Defensivos agricolas) 166126.001 §103.71 9.2087g |
OES

O |Defensivos agricalas) 135451.80) &ED3.01 173070 [
QBS.

E [Defensivos agricolas) 33845.00 1650.98 1.87611 |_
OBS.
|F [Defenslvos agricalas) 45580.00| 2435.05 2.77051 |
OBS.

Compromisso ¢f Defensives....] 6306842.40| 30569.65 34. 73824 [
G [Sementes) 142610001 635800 805493 |
OBS,

Compromisso oom Sementes 83.95493 |
Custo dOs INSUMOS cucveerrcisnnsnsssnssisssnssssssnsnsasnenennes]  63.63635 |

2T RO AUTORIZO a Cooperverde a conduzir minhas informacdes de compras,

conforme mostrado no quadro acima junto an departaments compras para finalizagdo e efetivacio da mesma.

Comprometo-rme a manter sigilo comerdial quanto aos valares negasdado,

Estou cienta de que as compras se referem aos insurnos na sua tetalidade, ndo podenda haver gualsquer
desisténcia, ainda gue parclalrmente.

Autorizo a Copperverde a comerdalizagio de minha producao no que assim fof COMPRaMISs0 nEs COMPras
de insumas efetivadas,

Campo Verde, 30 de agosto de 2020,
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Fazenda:

Eunperadﬂ Canperada 9

Area: Algodio 530 Ha.

Data: 14/06/2020
oBs:

Distribuigde de Cir.

FORMNECED O LI5% “barter” @y "Status™| CPR B/ Ha Coevpramiase | Abcado
A |Fertilizantes) B250.00 1556604
Compromisso eom Fertiizantes...... ..o i o 15.56604
CES. Pedida g 500 Ha.
A [Defensivos agricolas) 196547.30|  7089.85 13377080 |
ORS. Pedida p) 500 Ha cam 150 {@/Ha = 7.500 &
OES.
C {Dafensivos agricolas) 205281.00( 10013.71 1B.89379 [
OES.
[ | Defensivos agricolas) 7150221 158572 6, 76552 |
OB5.
OBS.
F [Defensivos agricolas) 1004400  533.85 1.00727 [
QES,
Compromsan & Defenivos.. .. 503400.51| 2449493 46, 21686 |
G |Sementes) 75850.00( 3381.63 6.38044, |
OBS.
(O QEOMESS GO SEITIRITIES oo recssvssess soonssmsusess asatm s s st e e 6. 2B044 [
custu dus ir‘sumus ELLAE LR L] LELE N LTS [ELTRELY] 53-15334 I

Eu ...

Comprometa-me a manter sigilo comercial quanto aos valores negociaco,

. AUTORIZC a Conpervarda a comgduzir minhas informacdas de compras,
cmfmne mmlradu:- no quadrn auma]untn a0 departamenta compras para finalizac3o £ efetivacio da mesma.

Estau ciente de que 35 compras se refaram acs insumes na sua totalidade, ndo padendo haver quaisguer
desisténeia, ainda que parcialmeante.
Autorize 8 Cosparderde a comercializagio de minha praducio ne gue assim for compromisio nas compras

de irsurmos efetivadas.

Campa Verde, 14 de junho de 2020,
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COMPRAS Safra 2020/2021

Cooperado: Cooperado 10

Fazenda:
Area: Algodao 490 Ha.
Data: 06/07,/2020
OBs:
Distribuicio de Cr.
FORNECEDOR us3 "barter” @x|"Status”| CPR &/Ha tompromine| Alocado

& [Fertilizantes) £250.00 16.B3673
Compromizso com Fertilk 16.B3673
085, Pedido pf 500 Ha.
A [Defensives agricolas) 115446.40| s585.22 1139840 |
085. Pedide pf 500 Ha com 15,0 &/Ha = 7.500 @.
B (Defensivos agricolas) 42040.00]  1855.35 3.99051 [
D85,
C [Defensivos agricolas) 166564.00] 8125.07 16.58178 |
DB5.
[ [Defensivos agricolas) BEE24.E2| 4354.13 B.B8588 [
DB5.
E (Defensivos agricolas) 3323800 1621.37 3.30851 [
DB5.
F [Defensivos agricolas) 5302.00 263.02 0.53678 |
OB5.
Compromisso of Defensivos....|  449505.22| 21004.16 24.70236] |
G [Sementes) B2400.0:0 3673.65 7.49725 |
OBS.
Compromissa com 5 - 7.49725/ |
[ R R L L ——— T |

MO e wevee BUTORIZAMOS 2 Cooperverde

= conduzir nossas informagbes de compras, conforme mastrado no guadro 6ma junto =0 deparmmento de
compras para finalizagoes & efetivagies das mesmas.

Mos comprometemas & manter sigilo comercial quanto aos valores negociado.

Estamos dentes de que 2= compras se referem 30s insumos na sua totalidade, nSo podendo haver guaisquer
desistencia, sinda que pardalmente.

Autorizamos a Cooperverde 2 comercializacio de nossa producso o gue assim for compromisso nas
compras de insumos efetivadas.

Campo Verde, 06 de julho de 2020,
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APENDICE C
RELATORIO DOS COOPERADOS — COMPRAS DA SAFRA 2021/2022

COMPRAS Safra 2021/20

Fazenda:

Area: Algodio 120 H4.

Data: 12/05,/2022
OBS:

Cooperado: Cooperaddo 1

e
Distribuizdo de Cir.

OB5. ¥ PEQIDD MAE.
nsivos agricolps)

DAs,

FORNECEDOR Liss “barter” @« "Status"] CPR & /HS Compramiss | Alocade
H [Fertilizanbes) 2130.00 17. 75000
Compramisse com Fertilizantas,, 17. 75000
85 Pedido pf 120 H&.
H [Defensivas agricolas)
H {Defensivos agricalas) 38291.00) 1472.73 1227276
CES. UNIFICADO PEDIDOS DE 18072021 & 28/0F 2021
H |Defensivos agricelas) 3az.8 37.8 0.31500 |
OB5. Complemento 1-
H [Defensivos agricolas) |
OBS. Complermenta 2:
8 |Detensivos agricolas) 3600.00 10.E 0.52365 |
(L3
€ [Defensivas agricolas) TITE.O00| 23422 1.95185 |
OBS.
| [Defensivos agricolas) 8932.80|  3B5.78 3amae) [

UES, PEMDOE CONTRATD DE WENDA EM HS. MACT BNCLLI N& SOMATORIA DE LSS

Compramisso ¢f Defenshvos...| 62970.50] 2604.03 2170025 |
G [Sementes) 1772.28| 123378 10.28129

G [Sementes) 7757.10| 19859 1.63827

OBS. REPICILIE FEITO DMRETAMENTE PELD COOPERAD.

Compromisso com Sementes..|  42529.38] 143035 11,91955 |
Custo dos INSUMOS .cceverininineeeeresesneessssssssssssrenees]  51.36981 |

Eu ...

dhe insumins afativacd as,

. AUTORIZC a Cooperverde & conduzir minhas informagfes de compras,
'-‘ﬂ"fﬂ"ﬁe mnstradn Ll quﬂdm ﬂf'ﬂ"='JU"'m ac departarmento compras para finalizagio e eletivacio da mesma.
Comprometo-me a manter siglo comercial quanta ans valores negociade.
Estou cignte de que as compras 5= referem aos insumos na sua totalidade, ndo podendo haver quaisquer
desisténcia, ainda que parcialmente.
fastorizo & Cooparverde a cormercializagio de minha producio no que assim for compromisss nas compeas

Campo Varda, 12 de raio de 2023,
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COMPRAS Safra 2021/2022
Cooperado: Cooperado 7

Fazenda:
Area: Algoddo 640 Ha.
Data; 23/04/2022
Distribuigio de Ctr.
FORNECEDOR US$  |"barter” @s"Status| PR | @/HA | comemormin | Alocado

H (Fertilizantas) 11360,00| 17.75000
Compromisse com Fertilizsntes. 1775000
H [Cefensivos agricolas) 164453.90| 6325.13 9.8B302
H [Defensivos agricolas) 3873240 148971 232767
OES, COMPLEMENTO 1: DIVERSOS PRODLITOS.
H(Defensivos agricolas) | 9123.00| 35048 0.54825 |
U85, COMPLEMENTO 2: INCLUI COMPLEMENTO DE ARES,
B [Defensivas agricolas) 8768.00| 26395 042180 |
OBS.
C (Defensivos agricelas) 178250.00f S650.02 284271 |
(114
| [Defensivos agricolas) QED0.00 423,23 0.BE130
QBeS
| [efenslves agricolas) 4180000, 1805.23 282067
OIBS.
I (Defensivos agricolas) 200.00 34.55 0.05398
ML
| {Defensivos agricolas) 12972.00 580,22 0.B7535
oas,
E (Defensivos agricolas) 1744 0.8100 |
(IB5.

I
(W85, PEDIDNO E CONTRATC DE VENDA EM RS, M50 INCLUI MA SOMATORIA DE Uss
Compromisso ¢f Defensivos....| 477149.40] 21591,83] 33.89349 |
G [Semeantes) 161969.04| GR44.21 B.B1908
G [Semantbes)
OBS. REPIQUE
Compromisso com Sementes..|  161969.04] 5644.21 £.81908 |
Custo dOs INSUMOS ..ccvvvivreeenssnrsrenssssssssssrssssssssssrennes]  GO.A625F |

.2 1 P

Comgrometo-me a manter sigile comercial quanta aos valores negociads

= .. AUTORIZD a Canperwerde a conduzir minhas informagdes de compras,
canfarme rnmlrad-.'- no quadm acima junto a0 departamento compras para finalizacio e efetivacio da mesma.

Estou ciente de que as compras se referem aos insumas na sua totalidade, no podenda haver quaisquer
desisténcia, ainda gue parcialmente.
Autorizo a Cooperverde a comercializagio de minha produsio no que assim for compromisse nas eompras

e insumos efetivadas.

Campo Verde, 23 de abril de 2022,
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RAS Safra 2021/2022

Cooperado: Cooperada 3
Fazenda:

Area: Algoddo 1.400 Ha.
Data: 17/07/2022

OBs:
Distribuigdo de Ctr.
FORNECED O Lss “barter" @y"Status"| CPR @/Hd tamprimine | Alcad

H [Fertilizantes) 2485000 17, 75000
Compromissa com Fertilizantes..... 17.75000

OERS, Pedido p LADDHA.

H [Defensivos agricolas) 3275TT.R0| 12599.14 £.99938 |
OBS.
|H {Defensivos agricolas) 41010.00( 1577.21 112665 ]
OB 5.

l:I'I'-I'l-l:'.l.'n:'\.:;'_.'l-::'- a5 13560 28,040 417266 748047 |
OBS.

L | Defensivas agricolas) 240850000  FE4A.03 546145 |
L1
|1 [Defensivos agricolas) 47500.00)  2051.39 1.46528 |
GBS

= |Detensi o5 agricolas) I
OB5.

OBS. PEDMDO E CONTRATO DE WENDA EM RS, NAD INCLUA NA SOPATORIA DE LSS

Compromisso ¢/ Defensivos....| 792465.60] 2918489 20.84635 |
G [Sementes| 245585001  8592.86 B.13776

G |Sementes] 14517, 500 378.06 0.27005

OBS. REPIQLUE FEITO DIRETAMENTE PELD OODPERADD,

Compromisso com Sementes..  261502.50) 8970.92 b.A07EL ]
Custo dos INSUMOS ...oconmimmsimmmmasssmssssssmsnsssssssssaseenss|  $5.00416 |

Eii ... ierma e . AUTORIZO a Covperverde a conduzir minhas informagoes de compras,

J:lnFnrrM mu:trarln no quadm aclmajun'rn ao dapartamento compras para finallzagdo e efetivagio da mesma,

Comprameto-me a manter 5|E||IJ oHmerclal quanto aos valores negociada.

Estou ciende de que a3 compras se referem aos insumas na sua totalidade, ndo podenda haver quaisquer
dasisténcia, ainda que parcialmente,

Autorizo a Cooperverde a comercializagas de minha prodecio no que assim for compromisso nas compras
da insumes efetivadas.

Campo Verde, 17 de jul o de 2022,
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COMPRAS Safra 2021/2022
Cooperado: Cooperado 4

Fazenda:

Area: Algodio 300 Ha.

Data: 23/04/2022

OBS:
Distribwitdio de Ctr.
FORMNECEDOR US55 "barter® @s|"Status"| CPR &/ Hi tomeecmizis | Aloeado
H [Fertilizantes) B
Compromissa com Fertilizantes. 000000
OBS. Pedide pf  Ha,
H |Defensivos agricolas) 7718540 296867 9,89556 |
LIas
B [Brefensives agricolas) 30260.00 931.65 3. 10550 |
oBs. T
C (Defensivas agricolas) 3203000 1016.83 338942 |
BS
| {Defensivos agricolas] 5936.00|  256.36 085453 | |
oBs,

£ |thefensivas agricolas) I

UES

DBS5. FEDIDO E CONTRATO DE VENDA EM RS, MAQ INCILI NA SOMATORIA DE uss

Compromisso ¢f Defensives. | 135411.40] 5552.96 18.50986 [
G | Sementas) 9487530 3366.27 11, 22090

G |Sementes) 4176.00 105.86 0,35286

OBS. REFICELIE FEITO MIRETAMENTE PELQ COOPERADO.

Compromisso com Sementes... §98051.30| 2347213 11.57376 [

CUSTO INSUMOS .vovovvsermssnismemssssnissnsssssrseneesaenssnnenes]  30,08362 |

Eu ... arsnn - AUTORIZ0 & Cooperverde a condusir minhas informactes de compras,
annrme mn:rstradﬂ g quadrn 2Cima junta a0 departameanta compras para finalizacs & efetivacso da mesma,

Coffiprometa-me a manter sigilo comarcial quante 305 valores negaciado.

Estau ciente de gue 45 compras se refarem aos Insumos na sua totalidade, nio podends haver quaisquar

dhes|sténdia, ainda que parcialmante,
Autariza a Cooperverds & comerdializacio de minha producio no que assim lor compromisso Nas compras

dir insumas efetivadas,

Campao Verde, 23 de abril de 2022,
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COMPRAS Safra 2021/2022
Cooperado: Cooperado 5

Fazenda:

Area: Algodio 600 Ha.

Data: 22/04/2022
OBS:

Distribuicho de Ctr.
FORNECEDOR usS “barter” @5 “Status™] CPR E/HE [— T

H [Fertilizantes)
Compromisso com Fartilizantes..... 000000/
OB5. Pedida pf Ha.
H [Defensivas agricolas) 145553.00| 5596.22 8.33036
H [Defensivas agricolas) 2145900  E25.70 137616
QBS,
H [Defensivas agricolas) 33I3128| 1281.65 213608 |
QBS.
H [Defensivas agricalas) 128153.4| 4028.98 B.21496 |
OBS.
B [Defensivos agricalas) 157660.00 1854.08 E.09011 |
QBS.
€ {Defensivos agricolas) H4T.00  2871.33 1. 76556 |
QES,

[Defensivas apeic TR Py T |
QOBS,
OBS. PEDIDC E COMTRATD DE WENDA EM RS NAC INCLLIE N& SORMATORLE DE LSS
Compromisso ¢f Defensives..] 622240.80| 23B97.90 38982983
G [Sementes) 29832.50) 3542.16 5.80355
G [Sementes) 8550.50 2115.84 0.3780&
DBS. AEPICILIE FEITO HRETAMENTE PELO COOPERADCL
Compromisso com Semantas... 108 7E3.00 I769.00 B.2B165 |
CUSEO OS5 INSUMOS ovvvveveeserssensersarsasssesssssnssnsansansens|  86.11148 |

de insumos efativadas.

. AUTORIZO a Cooperverde a canduzir minhas informabes de compras,
cmfmne m-u:rstrada na quadrl:u acima junto ao departamento compras para finalizagso e efetivacio da mesma.
Comprometa-me a manter sigilo comercial quanto aos valores negociado.
Ectou ciente de que as compras se referem aes insumes na sea tWotalidade, nia padende haver quaisguer
desisténcia, ainda que parcialmente.
Autorizo a Cooperverde a comercializagdo de minha produgdo no que assim for compromisso nas Com peas

Campa Werde, 22 de abril de 222,
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COMPRAS Safra 2021/2022
Cooperado: Cooperado &
Fazenda:
Area: Algoddo 130 Ha.
Data: 23/04/2022

OBS:
DHstribuicio de Cr.
FORNECEDOR 53 “barter @s{"Status"| CPR &/Hd compramiun | AlOCAGD
H [Fertilizantes) 2307, SOI 1775000
Compromisse com Fertilizantes. 17.75000
QBS, Fedide p/ 130 Ha
H [Defenslvos agricolas) 35035.40) 1501.3% 11.54893 |
QBES,
B [Deferssivas agricolas) |
QOES,
L iDetensivos agricolas) 25016.00 794.16 6.10891 [
CBE,
D {Defensivos agricolas) |
DIBS,
OBS.
Compromissa cf Defenshvog. .. 54051.40) 2295.52 1765784 |
G |S5ementas) 11730.00 416.19 3. 20148
G |5emantas) 8353.80 211.72 1.62858
CibE. REPIGILE FEITO DIRETAPENTE PELO COOPERALDD.
Compromisso com Sementes..| 2008380  627.91 4,83006 |
CUSLO dOS INSUMOS «.vovvevsivsiesrenenrereressssesarsarsscnneanss]  40.23790 |
Eu ... wa T . BUTORIZD a Coosperverde a canduzir minhas informagtes de compras,

:unfnrrn-e mnstraﬁ:tmqu:dm acima junte ao departamentn compras para finalizagdo e efetivagdo da masma,

Comprametoma a marter sigilo cormercial guanto aos valores negodada.

Estou ciente de que a5 compras $& reflerem aos intumos na sua totalidade, ndo podenda haver quaisgquer
desisténcia, ainda que parcialmente.

Autorize a Cooperverde a comeraalizacio de minha producio no que assim for compramisso nas cormpras
de insumas efetivadas,

Campa Verde, 23 de abril de 2022.
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COMPRAS Safra 2021/2022
Cooperado: Cooperado 7

Fazenda:
Area: Algodio 300 Ha.
Data: 03/11/2021
OBS!
Distribuigdo de Cir.
FORMECEDOR Lss *barter’ @y "status”| CPR &/ Cormprambac | AlMCAdS
H [Fertilizantes) |
Comprarmisss oom Fertilizantes 000000
OB5. Pedido p/  Ha.
H [Defensives agricolas] B3859.81( 3225.92 10.75639
H [Defensivos agricolas] 14B56.20 571.39 1.90464
QRS COMPLEMENTO 10
H [Defensivos agricolas] 285B87.80( 111492 3.71638
DIBS. COMPLEMENTD 2
B [Dretensivos agricolas] 32630.00(  10048.62 334873 [
JB5.
C |Defensivos agricolas) 33090.00( 1050.48 3.50159 [
JBS.
O [Defensives agricolas] [
OB5.
E(D vos agricelas) 13403.00)  558.46 186153 |
OES.
OBS. FEDIDD E OONTRATO DE VENDA EM RS, MEAD INCLLI NA SOMATORIA DE USS
Comprormisso ¢f Defensivos...) 206B66.B1) B13l.71 27.27231 |
G [Sementes) [
COPMPTarISod oM SEMBATAS. .. .o s sssssimasimieamims s simsn] O 000 [
CUSEO dOS INSUMOS .eevecreceeeccereecececeseeneemmemeeneees] 27.27231 |
Eu .. s BUTORIZD 8 Cooperverde a canduzir minhas informaciies de compras,

conforme mostrade ne quadre acima junto ao departamento compras para finalizacio e efetivacio da mesra.

Comprosmeto-me a manter siglle comercial quanto aos vabores negociado.

Estou ciente de que as compras s= referem aos insumos na sua totalidade, nda podenda haver guaisguer
deslsténeia, ainds que parcialmente,

Autarizo a Cooperverde a comerdializacio de minha produgio no que assim for compromisso nas compras
de insumes afetivadas,

Campe Verde, 03 de novemnbro de 2021
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COMPRAS Safra 2021/2022
Cooperado: Cooperado 8
Fazenda:
Area: Algodao 880 Ha.
Data: 07/03/2022
OBS:
Distribuigdo de Cir.
FORMNECEDOQR UsS “barter” &@35"Status"| CPR &/Hi Comprombao | Aloeado

H [Fertilizantes) 155.2!.‘3.03[ 1775000
Comprormitso com Fertilizantes......cooovmmmimem 1775000
0B85, Pedido p/ 820 Ha.
H [Defensives agricolas] JOB115.80( B004.45 9.09597
H [Defansives agricolas) B494.00 249,77 0.28383
(s,
H [Defensivos agricolas) 17190.00/ 661,15 0.75131
0Bs,
B [Defensivos agricolas] 1Ia000.00| 357143 4.05844 |
0as.
C [Defensivos agricolas) 1AG9820.00] 475510 540476 |
0as.
| (Defensivas agricolas) 20400.00| 126818 1.44112 |
OES.
E Defensivos agricolas) HIRR1.00 445,04 050573 |_
DBs.
085, PEDIDD E CONTRATO DE VERDA ERA RS, NAD INCLLI NA SOMATORIA DE 1S3
Compromisso ¢f Defensivos...|  S37700.80| 20633.99 13.44773 |
G [Sementes) 1BE152.32| Baf5.83 1.58817
G | Sementes)
OBS. REPIQUE
COmprarmiSie omm SEmBEMEBE ... ... . et 7.58617 |_
CUSO OS5 INSUMOS .vverressvesrsnrsnssnssnmsnsersessesssesnsssnss| 48, 78390 |

Eu . . AUTORIZO a Cooperverde a conduzir minhas informacBes de campras,
r_nninrme mostrado no quadru acima junto ao deparlamento compras para finalizacio e efebivacio da mesma.

Comprometo-me a manter sigilo comercial quanto aos valores negociada.

Estou ci=nbe de que a: oompras se referem aos insumos na sua totalidade, nso podendo haver qualsquer
dasisténaa, ainda que parcialmante,

Awitorize a Coopenserde a comerdalizacia de minha produgio no que assim for compromisso nas compras
de insurnos afetivadas.

Campo Verde, 07 de marpo de 2022,
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Cooperado: Cooperado 9

Fazenda:
Area: Algod3o 590 H&.
Data: 23/04/2022

Distribuicso de Cir.
FORNECEDOR LI54 “barter” @s "5tatus®| CPR \yHa Cempramass | Alocado
H [Fertilizanbes) 1047250 17, 75000
COMY PROMESSD EOM FRPHIRAMDES. i crics oo mececem s srcsmrmimrararms senenasss srasasasess 17, 75000
065, Pedida pf 590 Ha,
H [Defensivos agricolas) 182353.40) 7398.21 12.535934
H [Defensivos agricolas) 46274.00| 177977 301656
OIS COPMPLEMENTO 1 MVERSDS PRODUTOS.
H [Defensivos agricolas) | 7795.34] 20082 0.50817 |
OBS. COMPLEMENTO 2 IVERSOS PRODUTOS.
5 | Defensivos sgricolas) 2920000 1206.9 204559 |
W5
C [Defensivos agricolas] 245245.00) TT85.56 13.19586 |
085
| {[Defensivos agricolas) 2254.00 57.34 016493
aas
| [Defensivos agricolas) Z7300.000  1179.01 1.993312
0Bs.
Defans ricol 195.00 125, 1.23559

OBES. PEDIDD E CONTRATO DE VEMDA EM RS, MAD INCLUI M SOMA

TORIA DE LSS

Compromisso ¢f Defensivos....| 577917.74] 21809.98] 36.96608

G [Sementes) 1ra29.60 632,61 1.07222

G [Samentes)

{BS, REPHOUE

Compromisso com Sementes..|  178208.60) 63261 1.07222 |
CUSTO A0S INSUMDOS wvveersrenssseensserseessessssnssssserssnsensecns]  55.78830 |

e insurmos efetivadas,

AUTORIZO 8 Cooperverde 8 conduzir minhas inlormagies de campras,

canfarme mostrado o guadrs acima junto aa departamenta compeas para finalizacio e efetivagdo da mesma
Comprometo-me a manter sigile comercial quanto aos valores negoclads.
Estou ciente de gue as compras se refersm aos insumas na sua totalidads, nio podenda haver guaisquer

desistEnca, ainda que parcdalmente,
Autarizo a Cooperverde a comercializagSo de minha producio no que assim for compromisso nas compras

Campo Varde, 23 de abril de 2022
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Fazenda:

Area: Algod3o 500 H&.

Data: 23/04/2022

Cooperado: Cooperado 10

RAS Safra 2021/2022

QB 5. PEDIDD E CONTRATO DE VENDA EM RS, NAQ INCLUI MA SOMATORIA DE LISS

Distribulcho de Cir.

FORNECEDCOR Uss “barter” @g"Status”| CPR @ Compramines | Alocado
H [Fertilizantes) BETS.00 17.75000
Compromisso com Fertilizantes..... 17.75000
DBS. Pedido pyf 500 Ha.
H [Defensivas agricolas) 140279.10| 5395.35 1079070
H [Defensivas agricolas) 17250.00 E63.46 1.32692
0BS5S, COMPLEMENTD 1:
H (Defensivas agricalas) 3000.40(  115.40 0.23080 |
OB5. COMPLEMENTD 2:
B |Defensives agricolas) 34300.00]  1056.03 2.11207 |
(RS
C [Defensivos agricolas) 173198.00( 549835 10,9560 |
(L
| {Defensivos agricalas) 2053.00 88,88 017776
085
| [Defensivos agricolas) 33420.00( 144332 1.88663
0Bs,

1sivDs agricolas) 201450 B 2 425900
OB5.

Comprondsso ¢f Defensivos....] 432653.50| 17816.35 35.63270

G [Sermentes) 11120265 3945.53 7.89118

G [Sementes)

OBS. REPICIUE

Compromisso com Sementes..| 111202.65] 3945.58 7.89116 [
CUSLO dDS INSUMOS vevrrveressrseenssereesssnessssenmmssrensensree] 61,2 7386 |

Eu.....

- AUTORIZD 3 Caoperverde 8 condutir minhas informagses de compras,

ODI'IfIZIfITIE' I'I1IJ'F|:F-3I.'-|I:I no quadro acima junto a0 departamento compras para finalizacdo e efetivacio da mesma.

Comprometo-me a manter sigilo comercial quanto aos valores negociada.

Estou ciente de qua a5 cempras se referem aos insumas na sua totalidade, ndo podendg haver qualsquer
deslstémdaa, ainda gue pardalmente.
Autorizo a Coopervarde a comerdalizacds de minha producio no que assim for compromisso nas compras

de iniumos efetivadas.

Campo Yerde, 13 de abril de 2072
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APENDICE D

RELATORIO DOS COOPERADOS — COMPRAS DA SAFRA 2022/2023

COMPRAS Safra 2022/2023
Cﬂnpﬂrada. Cooperado 1
Fazenda:
Area: Algoddo 125 Ha.
Data: 10/06/2023.
OBS5:
Distribuicie da Ctr,
FORNECEDOR Uss  |"barter” @s|"status"| CPR @/Hi | camprsmiso| Albcado
Campromisso com Fertllizantes. ... 24.00000
OBS. Pedide pf 125 Ha.
| 15

CiES
H (Defensivos agricolas) 2232080  659.93 5.27942 |
[
B {Defensivos agricolas) B3 20.00 19473 1.55785 |
OB3.
. [Defensivas agricolas) 12690.00) A65.78 372624 |
CBS.
| {Defensivos agricolas) 13132.00(  404.53 3.23703 |
OBS

Defenszivos agricolas) 13420.00 113.50 3, 30803 J
08s.
K [efensivos agricolas) 6a17.70 203.91 1.63126
K [Defensivos agricolas) 91048.00 280,54 2.24512
oas
Compromisso ¢f Defensivos...] 9433550  2946.95 2357565 |
G [Sementes] 39621400 140792 11.26330 |
085
Compromisse com Sementes T 11.26336 [
custn dus insumu& LAE LA R R LR IR RN R LI ELR I IR IE R EIR LY NLY 53*’33“1 I

Eu.... . AUTORIZD a Cooperverde a conduzir minhas informagdes de compras,
l:l;nfurmq mn:.trad‘::h na q;l.ladru acima junto ao departamento compras para finalizacio e efetivagio da mesra.

Camprameto-me a manter sigilo comerclal guanto aos valores negociada.

Estou ciente de que as compras s2 referem aos insumos na sua totalidade, nao podenda hawer guaisquer
desisténcia, ainda que parcialmente.

Autorizo a Cooperverds a comardalizacio de minka producio no que assim for compromisso nas compras
de insumas efetivadas.

Caripa Verde, 10 de junho de 2023,
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Cooperado: Cooperado 2
Fazenda:
Area: Algodio 642 Ha.
Data: 18/06/2023.
Distribuicho de Ctr.
FORNECEDOR Uss “barter” @s{"Status”| CPR & Ha Campmmicea | Alocado
Comprom|sso corm Fertilizantes 2000000
OB5. Pedida pf 642 Ha,
| 77.04
CIES
|H [Defensivos agricolas) 203252.00) 6D09.27 9.36023 [
(8115
1 ] |
CES
C [Defensivos agricolas) 143790.00 R377.74 RB.27078 |
QRS
I |Dafenszivos agricolas) 2578200 7494.41 1.237349 |
OBS.
(RS,
K [Defensivos agricolas) 57909.78 1787.12 2.78367 |
0Bs,
L [efansivos agricolas] 618000 206,67 1.25650 |
CIBS.
Comprormisss ¢f Defengivos. ... 757545.98| 23903.45 37.23277 |
iz |{Sementes) 116571.000 414227 645214 |
RS,
Campramigsa com Sermentes 645214 |
I | I I
Eustﬂ dns I“su mns ELERL I E TS E LY NN LI R R P R N L N LR N LI R LR LT R 5?153491 |
Fui .. . BUTORIZO a Cooperverde a cord uzir minhas informagdes de compras,
mnlnrme mnslradu:u no qundm acima junto an departamenta com pras para final izacdo @ efetivacdo da mesma,
Comprometo-me a manter sigilo comercial quante aos valores negociado.
Estou ciente de gue as compras se refarem ags Insumes na sua totalidade, ndo podandn haver quaisguer
desistEncia, ainda que parcialmente.
Autosizo a Cooperverde a comerclallzagio de minha praducde no gue assim for Compromisss nas Compras
de insumos efetivadas
campn Verde, 18 de junhao de 2033,
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Cmperadn Cooperado 3
Fazenda:

Area: Algodao 1.100 Ha.
Data: 11/06/2023.

Distribuicio de Ctr.
FORMNECEDOR s “barter” @ Stans”| Cen @/Ha Cempromass | Abocadeo
Compromizso com Fartilizantas, . .. e 2400000
OBS. Pedida pf 1.100 Ha.
132
OR5. REPICLIE COM LSO DO GAP
H [Defensivos agricolas) 158524.00) Ted3.42 BSUBSE |
oas
5
C [Defensivas agricolas| FE5450.00| 974322 RART4AT
C iDefensivos agricolas) 1800000 BR0.6E 0.600R2
OBS
I {Defensivos agricolas) T9390.00) 244312 237102 |
OB5.
RS, REPIGLUIE, DIVERSQS PRODIUTOS.
k [Defencivos agricolas) S7R3E.00 1775.97 161452 |
(#]i18
L (refansivos agricolas) S0000.00| 1540.62 1.40057 |
OBRS.
Compromisso ¢f Defensives....] 1212950.60| FBE37.82 35.12531 |
G {Sementes) 297610.00( 10575.37 9.61357 |
QBS.
Coi promisdn eaim Sear 9.61357 [
| | | |
custu dus Imumm rtdpkddrrdabdnrra b rda bbb ddnbdd i abrabtdardandi e Eaiﬁgza |

2 | S

. AUTORIZO & Cooperverde a conduzir minhas informacdes de compras,

-:mf-ufmz rn.nsuadn no qumin acima junta ao departaments compras para finalizacie e efativagio da mesma,

Carmprometo-me a manter sigilo comercial quantn acs valores negociado.

Fulou ciente dequee as compras se referem o5 insumos na sua totalidade, ndo pedendo haver quaisquer
desisténcia, ainda que parcialmente.
Autorizo a Cooperverde a comercializacio de minha producio no gue assim for compromisso nas compras

de Insumos efetivadas,

Campo Yerde, 11 de junho de 2023
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COMPRAS Safra 2022/2023

Cc-upEradn Cooperado 4

Fazenda:
Area: Algoddo 350 HA.
Data: 11}05}2013_

OBs:
Distribuigho de Ctr.
FORMECEDOR 55 *barter” #@g"status”| CPR iB/Ha compramiss | Abocado
Compromisso Com FEMIEEARES. ..o i mms s separ s s arassare] 24.00000
OBS, Pedido pf 350 Ha.
13.84 | 15.00
OBX.
H [Defensivos agricolas) 75035.20( 2245.07 6.41448) [
aBs,
B [Defensivos agricolas] 18400.00 565,55 1.B1586 [
ORS,
C {Detensivos agricolas) F20r0.001  2645.2% 1.55788 |
0gBs.
1 |Defensivos agricolas) 18T728.00 5706 164873 |
OBS.
[ ensivos agricolas) B TR0 fi. 2.53190 I
s,
K [Defensivas agricelas) 23752 .80 B8RS 66 1.954904 |
s,
Compromisse of Defensivos,...| 266708.00] 852883 2436808 |
G (Sementas) B6393.00|  3069.92 £.77119 |
OB3,
Compromisso com Sementes 8771159 |
Custo dos INSUMGS cu e sssmmsssssssssssnsssssasssassensens| 3 7: 13927 |
Eu ... . AUTORIZO a Cooperverde a conduzir minhas informagies de compras,

-nm{urme mmtradn no quadrn:- acima junto ao departaments compras para finalizacdo ¢ efetivacio da mesma.

Comprometo-me a manter sigilo comerdal quantno aos valores negociado.

Estou eienle de que 85 compras se referem aos insurmos na sua totalidade, ndo podando haver quaisquer

desisténcia, ainda qua parcialmenta.

Autorito a Coaperverde a comercializagho de minha producio no gue assim for CoMPramisso nas compras

de insumos efativadas,

Campo Verde, 11 de junho de 20335,
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Cooperada: Cooperado &
Fazenda:
Area; Algoddo 130 Ha.
Data: 10/06/2023.
OBS:
Distribuicdo de Chr.
FORMECEDOR [T “barter” @s"Status"| CPR BH4 compramise | Alocado
Compromisso com Fartilizantes..... oo e s s ] 2400000
QES. Pedida pf 130 Ha
QBE, REPIQUE COM US0 DO GAP
H [Defenslvos agricolas) 210240 594.34 4.57184 |
Qbs.
ias] LEZR0.00 15065 2.0972E |

CB%.
CiDetensivos agrical as) 22354.00 B20.45 31148 |
B35,
1 [Defensivos agricolas) [
DEE.
aBs,
K [Defensivas agricolas) 2305.90 £7.97 052284 |
(RS
Comprarmisss ¢f Defensivos...|  99745.30) 3158.64 2429721 |
G (Sementas] 39150.00| 138147 1070130
Gz [ 5ementas]
5. REPICILE
OO S0 COTE SEFTETNE RS, 1o iaras oim s iam s b1 sab 10000 RS 2020 10.70130 [
CUSEO dOS INSUMDS ..voeeereerrreceenreeenreecnenceeneesenencene]  38.99851 |

Xl fasares e AUTORIZO 8 Cooperverde a conduzir minhas informaches de compras,
mnh:lrrrls mnslradn no quad-rn acima junto &6 departamanta compras para finalizacde @ efetivacdo da mesma.

Comgrometo-me a manter sigilo comercial quants aos walores negaciado.

Estou ciente de que as compras se referem 205 insumos na sua totalidade, nio pedendo haver quaisguer
desisténcia, ainda que parcialmenta.

Autorizo a Cooperverde a comercializagdo de minha producdo no gue assim for compromisso nas compras
e ingurros efetivadas.

Campn Verde, 10 de junho de 2023




116

COMPRAS Safra 2022/2023
Cooperado: Cooperado 7 B
Fazenda:
Area: Algodic 472 Ha.
Data: 13/06/2023.

OBS:
Distribulglo de Cir.
| FORNECEDDR Uss  [barter” @d*status] crr BYHE | compramie| Alocado
H [Defengivos agricolas) 15007522 4437.06 9.40056
(]38
B |Defensivos agricolas) BOMA0.00)  1RE3 54 3.54817 |
3]
€ [Drefensivos agricolas] 7588400 2785.29 5,50103 |
O85.
| [Defensivos agricolas) go0172.00| 12370 2.52245 |
I [Defensivas agricolas) 9350.00 ZEE.10 0.61037
08 s,
{Dafar 6X10E.00 1913170 1054945
iDefen 25368, T81.65 125604
oAk
OBS5.
K [Defemsivas agricolag] 1105150 340,52 0.72145 |
DIES.
L {Detensivos agricelas) S5760.00 177.48 0.37&602 |
RS,
Compromizso of Defgnsivos....]  502139.72| 1565355 33.24903 |
G [Sementes) |
COMPramiss com Semantes 0. 00000 |
Eus-tﬂ dus imumm‘ EELE R L L L L L R LR R R L R L N LI LI R T LY 33- zq’gna I
Bl s coommeranaes sz . AUTORIZC a Caaperverds a conduzir minhas infarmagtes de compras,

gonforme rnustradl:l no quadru aCima unto ao departaments compras para finalizagdo e efetivacio da mesma,

Cormn prometo-re 8 rmanler sigilo comeandal quanto ags valores negadado.

Estou ciente de que as compeas se referem 206 insumos na sua totalidade, ndo pedendo haver quaisquer
desisténcia, ainda que parcialments.

Autorizo a Copparverde a comercializagio de minha producds no que assim for compramisso nas compras
de insumos efetivadas.

Campn Yerde, 12 de junhao de 2022,
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COMPRAS Safra 2022/2023

Cooperado: Cooperado &8
Fazenda:

Area: Algoddo 1.120 Ha.
Data: 19/12/2022.

OBS:
Distribuigdo de Ctr.
FORNECEDOR uss  ["barter” @s|'Staws®| CPR BfHE | tompomun | Alocado

Compromisso com Fertilizantes - 24.00000
OBS. Pedido pf 1120 Ha.
85
H [Defensivos agricolas) 27027135 799073 7.13458 |
RS,
B {Defensivos agricolas) 136A15.00 4209,48 1.75840 |
oas
C [Defensivos agricolas) 1R5EEE.00| 605459 5. 44169 |
0as.
J[Defensivas agricolas) 13B800.00 4276 7T 3.81854 |
oas
C {Defensivos agricalas) 138338.00 426253 120583 [
ois.
K (Defensivas agricolas| 130525.40( 402181 3.59080 [
0as
L [Defensives agricolas) 1440000 443,70 039616 |
oas.
Compromisso ¢f Defensives....| 12BA667.67| 3944549 35.21918 [
 [Sementes] 303194000 1077180 461946 [
M5
Compromisse canm § s i i i | 9.51045 |
LT L L — L EErrn |

Eu ... cor o AUTORIZ & Coopervards & conduzir minhas informagdes de compras,

conformse mostrado ro quadre acima junte o departamento compras para finalizagio e efetivagio da mesma.
Comprameto-me a manter sigilo comercial guanto aos valores negooada,
Estou ciente de que as compras se referem aos insumos na sua totalidade, ndo podenda haver quaisquer
desisténcia, ainda qua parcialmente,
Autorizg a Cooperverde a comerdializacio de minha produgio no que assim fer compromisso nas compras
de insumas efetivadas,
Campa verde, 19 da dezembro de 2022,
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COMPRAS Safra 2022/2023
Cooperado: Cooperado 9
Fazenda:
Area: Algodao 415 Ha.
Data: 25/06/2023,
Distribuicho de Ctr.
FORNECEDOR Uss “barter &3 *Sttus"| PR B/Hi r Alocade
Compromisso com Fertillzantes 24.00000
0Bs. Fedido pf 415 Ha,
| 493

0BS5S,
H |Defensivos agricolas) 179653.25( 5311.55 1279893 |
a5
B [Defensivas agricolaz) LE3IT6.00 179871 4.33424 [
OES.
C |Defensivos agricolas) se420.00  2070.87 4,99005 |
ORS.
| [Defensivos agricslas) 1828400 563,38 1.35753 |
RS
E {Defensivos agricalas) 44940.00 1384.7 3.33058R
E (Defensivos agricalas) 3792500 1163.56 281581
OES.
K [Defensivos apricolas) 22558.88)  696.33 167790 |
RS,
L [Defensives agricolas) 25800.00(  798.04 1.922399 [
a5
Compromisso ¢f Defansivos....] 535679.13| 1655629 39.89613 [
G [Sementes) 100416.00| 398802 536873 |
OBS.
Compeomissa com Sementes | ........ 9.36873 |
mm dns Insumm R LR L L T T T T T T T T ] ?3}26435 I

Eu.. - AUTORIZC 3 Cooperverde a conduzir minhas informagbes de compras,
mnfﬁl'mﬂ ﬂmadﬂ no quadm acima junto ao departaments compras para finalidacio » efetivacio da mesma.

Camprometo-rive & manter sigito comarcial quants aos valares negociado,

Estou ciente de gua as compras se referem aos insumos na sua totalidade, ndo podendo haver quaisquear
desisténda, ainda que pargialmenta,

Aubarize a Cooperverde a comercializagio de minha producio no que assim for compromisse nas csmpras
da insumos efetivadas.

Campno Verde, 25 de junha de 2023,
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COMPRAS Safra 2022/2023
Cooperado: Cooperado 10

Fazenda:

Area: Algedio 501 H4.
Data: 25/06/2023.

[ Distribuicio de Crr. |
FORNECEDDR Ust  ["barter” @d Status" CPR B/HE | compumine| Alocado
180.36
Compromisse com Fertilizantes 24.00000
085, Pedido pf 215 HA.
[ 60.12
QBs,
H |Defensivos agricolas) 14963§.90| 442385 £.33004 |
8S
B [Defensivos agricolas) 57890.00( 17a3.73 3.56035 |
OES,
C {Defensivos agricolas) 103141.00|  3785.74 7.55637 |
OBS,
| {pefensivas agricalas) r0356.000 27,22 125193 |
085,
E [Defensivos agricolas) 2o1r200| 305573 6.09927
E [Brefensivos agricolas) 2299500 708.53 1.41424
QES.
k [Defensivos agricalas) 2954270  910.28 131643 |
(WS
L [Defensivos agricolas) 3110000  650.14 1.29768 |
{185,
Compromisso ¢f Defensivos...] 57350280 18048.69 36.02536 |
G |Sementes) 154327.00| s4B3.01 10,4592 |
0Bs
Compramisss com Sementes 10.94592 |
custﬂ dﬂﬁ ||15|-|m05 CE L L T TR P Py E4EEtdRETEREA N ?ﬂ.g?lza I

Eu .....

de insumos efetvadas.

o - AUTORIZO a Cooparverde a condwiir minhas informag@es de compras,
c-:mf-:'rme mnstradu n.nqu:dm a:umajuntn a0 departarmento compras para linalizacio e efetivagdo da mesma.
Comprometo-ma & manter sigilo cormercial quanto aos valores negociada.
Estoa ciente de que as cormpras se referem a0z iNSUMoSs na sua totalidade, ndo podenda haver quaisquer
desistencia, ainda que parcialmente.
Auterizo a Cooperverde 8 comercializacio de minha praducie no qua assim for compramists nas compras

Campa Verde, 25 de junbe de 2023,
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COMPRAS Safra 2022/2023
Ennperadn Cooperado 11

Fazenda:
Area: Algodic 418 H&.
Data: 18/06,/2023.

Distribuigdo de Ctr.
FORMECEDOR uss "bartes” @s["Statws”| CFR BfHi | compremina| Alocado
Compromisss com Fertilizantes............ 2400000
QBS, Pedida pf 418 Ha,
| 50,16
(X85
H [Defensivas agricolas) 121600.20( 536912 12.84478 |
0Bs.
8 [Defersives agricolas) 18376.00| 1490.58 356599 [
OB,
C [Detensivos agricolas) 117095.00| a298.0% 10.28236 |
oBs,
I [Defensivos agricolas) 18652.00 574.71 1.37491 [
B,
E [Defensivos agricol: 52114.00| 283876 Fan0g |
OBS.
K (Defensivos agricolas) BE097.76 2088.26 5.01576
K (Defensivos agricolas) F230.00 22277 1.53295
0as
L {Defensivas agricolas) 2EE00.00(  E19.61 1.9607% |
RS,
Compromisso ¢ defensivos.....| 64395876 2025205 48.45203 |
G [Samentas) |
085,
Compronissa com Semantes, 000000 [
CUStO OS5 INSUMOS .oovseerrrarerrsssssrsissasnerssassssssssnseans] 72845203 |
Eu ... . AUTORIZO a Cooperverde a condurir minhas informagies de compras,

:urrfurmn ml:-strad'u no quadrn- acima junts a0 departamento compras para finalizacio & efativacio da mesma.
Campranteta-me a manter sigilo comercial quanto a0s valores negaciado.
Estou ciente de que 35 compras se (eleream ags insumes na sua totalidade, ndo podendo haver quaisquar
desistencia, ainda que parcialmente.
Autarize 3 Cooperverds a comercializagdo de minha producio no fue Bssim for compromissa nas compras
dir insumes efetivadas,
Campo Yerde, 18 de junho de 2023,




121

APENDICE E

QUESTIONARIO E RESPOSTAS DOS ENTREVISTADOS
Entrevistado 01

1) Sua empresa/cooperativa opera com “Barter” na cultura do algodao?
(x) Sim.
( ) Nao.

2) Se a resposta anterior for Sim. A quanto tempo?
Desde a nossa fundacao, em 2020. Porém, os fundadores operam com barter desde 2004.

3) Como comeca a negociacdo futura? Sempre é da mesma forma?

Monitoramos as condicdes de mercado, ou seja, combinacdo de varidveis que compdes a
relacdo de troca e quando sentimos que ha uma janela de oportunidade positiva, dedicamos em
conectar as demandas do produtor as condi¢Ges comerciais propicias.

4) Tem uma data especifica para comeca a negociacgao futura?

No passado sentiamos que havia uma janela mais definida, mas hoje em dia, coma concorréncia
dos fornecedores de insumo aumentando, ha uma corrida para lancamento dos pacotes de barter
cada vez mais cedo. isso tem propiciado negociagdes quase que ao longo do ano inteiro.

5) Em relagdo a precificacdo futura dos contratos. Tem um preco base que suporte
comegar a operagao?

Apenas entramos em negociagdes quando o preco fixo ou 0 minimo garantido permitam ao
menos que o produtor defenda os custos de plantio.

6) Quais fatores sdos determinantes para tomada de decisdo?
Viabilidade Comercial e Risco.

7) E considerado um histérico de negociacéo, para tomada de decisdo hoje?
Sim, histérico € um fator preponderante para escolha dos produtores elegiveis.

8) Quais dos itens abaixo, na sua visao sdo mais relevantes para estruturar uma operagao
de “Barter” de algodao. Sendo (1) Mais relevante e (5) Menos relevante.

(2) Mercado. Valor do contrato.

(3) Fatores geopoliticos e macroeconémicos.

(4) Historico das paridades.

(1) Atual situagéo da cadeia nacional e internacional do mercado do algoddo.
(5) Oportunidade cega do negdécio.

9) Considerando as aquisi¢cdes de insumos (fertilizantes, defensivos e sementes) num
periodo de 3 safras. As referéncias para as tomadas de decisdes séo:

a) () As mesmas

b) (x)Para cada safra usa-se um parametro
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10) Qual a diferenca para o fornecedor entre a modalidade de negdcio tradicional
(Venda para recebimento em moedas, seja R$ ou US$) e operagdes estruturadas em
“Barter”?

O Barter permite acessar insumos contra uma promessa de entrega futura, o que em outras palavras
denota a concesséo de crédito.

11) Como o departamento financeiro da sua empresa enxerga o prazo de liquidagéo da
operacao de “Barter” na cultura de algodao?

a) (X) Tem uma regra pré-estabelecida.

b) ( ) A cada safra se trabalha um prazo.

Justificativa: Ndo ha um prazo definido, pela ética da trading o prazo deve respeitar a sazonalidade
da comercializacdo do produto. Por vezes, o limite é o dead line imposto pelas fornecedoras de
insumos, geralmente nos meses de setembro e outubro.

12) Quanto a liquidacao das operacgdes. Como é o entendimento da sua empresa quando
o0 algodao que ja foi apresentado, porém, ndo carregado dentro do prazo estabelecido em
contrato?

Depende das condi¢Bes comerciais de cada negociacdo. Ha algumas de trazem a necessidade de
pagamento e inclusdo de despesas de armazenagem e seguro apos certo periodo de tolerancia.

13) Em relacdo as cessdes de créditos. Considerando a operacdo com faturamento
através de uma cooperativa. Como sua empresa aceita o transito do dinheiro?

a) ( )Trading ou Industria paga a Cooperativa que faturou, e a Cooperativa cumpre a cessao.
b) ( )SO aceita o recebimento direto da Trading ou Industria.
c) (X)Aceita as 2 opgOes acima.

14) Em relagdo a natureza dos contratos, quais sdo adotadas pela sua empresa?
Avaliacéo por Instrumento (HVI).

a) (X) Qualidade padrdo: Tipo 31, Cor 4, Fibra 1.3/32” (35), Micronaire 3,5 a 4,9, Resisténcia
minima 27 (GPT).

b) (X) Qualidade padrao: Tipo 41, Cor 4, Fibra 1.3/32” (35), Micronaire 3,5 a 4,9, Resisténcia
minima 27 (GPT).

¢) (X) Qualidade padrao: Tipo 31, Cor 4, Fibra 1.1/8” (36), Micronaire 3,5 a 4,9, Resisténcia
minima 28 (GPT).

d) (X) Qualidade padrao: Tipo 41, Cor 4, Fibra 1.1/8” (36), Micronaire 3,5 a 4,9, Resisténcia
minima 28 (GPT).

15) Ainda em relacdo aos contratos. Ha alguma exigéncia em quem ira efetuar o
contrato?

Necessariamente alguma das partes do contrato em questdo. Caso a obrigacao seja transferida para
terceiros, precisamos anuir e proceder com aditivo.
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Entrevistado 02

1) Sua empresa/cooperativa opera com “Barter” na cultura do algodao?
(x) Sim.
( ) Néo.

2) Se a resposta anterior for Sim. A quanto tempo?
10 anos

3) Como comeca a negociacao futura? Sempre é da mesma forma?
E analisado o mercado de algod&o e preco dos insumos (fertilizantes e quimicos).
Sim.

4) Tem uma data especifica para comecar a negociacao futura?
Né&o

5) Em relacdo a precificacdo futura dos contratos. Tem um preco base que suporte
comegar a operagao?
Sim

6) Quais fatores sdos determinantes para tomada de decisdo?
Mercado do algodao.

Preco dos insumos.

Histdrico de compra.

7) E considerado um histérico de negociacéo, para tomada de decisdo hoje?
Sim.

8) Quais dos itens abaixo, na sua visao sdo mais relevantes para estruturar uma operacao
de “Barter” de algodao. Sendo (1) Mais relevante e (5) Menos relevante.

(2) Mercado. Valor do contrato.

(5) Fatores geopoliticos e macroeconémicos.

(1) Histarico das paridades.

(3) Atual situacdo da cadeia nacional e internacional do mercado do algodao.
(4) Oportunidade cega do negocio.

9) Considerando as aquisi¢cdes de insumos (fertilizantes, defensivos e sementes) num
periodo de 3 safras. As referéncias para as tomadas de decisdes séo:

a) (X) As mesmas
b) ( )Para cada safra usa-se um parametro
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10) Qual a diferenca para o fornecedor entre a modalidade de negdcio tradicional
(Venda para recebimento em moedas, seja R$ ou US$) e operagdes estruturadas em
“Barter”?
O fornecedor necessita de uma mesa com conhecimento da negociacéo, para a estruturacdo dos
contratos.

11) Como o departamento financeiro da sua empresa enxerga o prazo de liquidagéo da
operacao de “Barter” na cultura de algodao?

a) (X) Tem uma regra pré-estabelecida.
b) ( ) A cada safra se trabalha um prazo.

12) Quanto a liquidacdo das operacdes. Como é o entendimento da sua empresa quando
o0 algodéo que jéa foi apresentado, porém, ndo carregado dentro do prazo estabelecido em
contrato?

Considera-se algodao apresentado e aprovado, conta liquidada.

13) Em relacdo as cessdes de créditos. Considerando a operacdo com faturamento
através de uma cooperativa. Como sua empresa aceita o transito do dinheiro?

a) (X)Trading ou Industria paga a Cooperativa que faturou, e a Cooperativa cumpre a cessao.
b) ( )S6 aceita o recebimento direto da Trading ou Industria.
c) ( )Aceita as 2 opgbes acima.

14)  Em relagdo a natureza dos contratos, quais sdo adotadas pela sua empresa?
Avaliacao por Instrumento (HVI).

a) () Qualidade padrdo: Tipo 31, Cor 4, Fibra 1.3/32” (35), Micronaire 3,5 a 4,9, Resisténcia
minima 27 (GPT).

b) (x) Qualidade padrdo: Tipo 41, Cor 4, Fibra 1.3/32” (35), Micronaire 3,5 a 4,9, Resisténcia
minima 27 (GPT).

¢) () Qualidade padrao: Tipo 31, Cor 4, Fibra 1.1/8” (36), Micronaire 3,5 a 4,9, Resisténcia
minima 28 (GPT).

d) ( ) Qualidade padrao: Tipo 41, Cor 4, Fibra 1.1/8” (36), Micronaire 3,5 a 4,9, Resisténcia
minima 28 (GPT).

15) Ainda em relacdo aos contratos. Ha alguma exigéncia em quem ira efetuar o
contrato?
Um deséagio se o algoddo apresentado ndo estiver de acordo ao item acima.
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Entrevistado 03

1) Sua empresa/cooperativa opera com “Barter” na cultura do algodao?
(x) Sim.
( ) Néo.

2) Se a resposta anterior for Sim. A quanto tempo?
A 10 anos.

3) Como comeca a negociacao futura? Sempre é da mesma forma?

As negociacOes iniciam através de campanhas de vendas de defensivos e/ou sementes, tendo
como objetivo comercializacdo via barter. Nem sempre a forma de negociacdo é a mesma, pois
depende muito das condic¢des de precos do algoddao no mercado futuro e quais ferramentas
adicionais serdo necessarias para incentivar o barter.

4) Tem uma data especifica para comeca a negociacgao futura?
N&o existe uma data especifica para inicio das negociacdes, porém é necessario ter uma data
limite.

5) Em relacdo a precificacdo futura dos contratos. Tem um preco base que suporte
comegar a operagao?

Sempre buscamos trabalhar dentro da relacdo de troca que os produtores estdo acostumados.
Ou seja, 0 volume de pluma que o agricultor ir& disponibilizar para cobrir o fornecimento do
insumo, independente do pre¢o do algoddo ou dos insumos.

6) Quais fatores sdos determinantes para tomada de decisdo?

A tomada de decisdo de uma operacdo de barter envolve diversos fatores, porém o mais
importante é a segurancga da operacao tanto para o produtor quanto para empresa que fornece
insumos. Nessa operagdo o produtor ja tem o custo travado, diminuindo a chance de eventual
perda de rentabilidade por conta da oscilacdo do algoddo no mercado e para industria a
mitigacdo de risco, diminuicdo do risco de inadimpléncia.

7) E considerado um historico de negociacéo, para tomada de decisdo hoje?

O historico de negociacdo é fator relevante para tomada de decisdo, pois conseguimos analisar
e comparar tanto o comportamento de mercado quanto o dos clientes, e através disso, trabalhar
as ferramentas com maior assertividade.

8) Quais dos itens abaixo, na sua visdo sdo mais relevantes para estruturar uma operagao
de “Barter” de algodao. Sendo (1) Mais relevante e (5) Menos relevante.

(4) Mercado. Valor do contrato.

(2) Fatores geopoliticos e macroeconémicos.

(1) Histarico das paridades.

(3) Atual situacdo da cadeia nacional e internacional do mercado do algodao.
(5) Oportunidade cega do negocio.
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9) Considerando as aquisi¢cdes de insumos (fertilizantes, defensivos e sementes) num
periodo de 3 safras. As referéncias para as tomadas de decisdes séo:

a) (X) As mesmas

b) ( ) Para cada safra usa-se um parametro

10) Qual a diferenca para o fornecedor entre a modalidade de negocio tradicional
(Venda para recebimento em moedas, seja R$ ou US$) e operagOes estruturadas em
“Barter”?

Na venda tradicional ndo é possivel saber se o cliente ja fez a trava desse custo ou se ainda esta
especulando com a venda do algodéo, o que pode gerar uma inadimpléncia, ja no barter, além
do contrato e cessdo de crédito, existe a garantia da CPR, reduzindo consideravelmente a
possibilidade de atrasos nos pagamentos.

11) Como o departamento financeiro da sua empresa enxerga o prazo de liquidacéo da
operacio de “Barter” na cultura de algodao?

a) (X) Tem uma regra pré-estabelecida.

b) ( ) A cada safra se trabalha um prazo.

12) Quanto a liquidacao das operacdes. Como é o entendimento da sua empresa quando
o0 algodéo que jéa foi apresentado, porém, ndo carregado dentro do prazo estabelecido em
contrato?

Existe duas formas de analisar, a primeira é se HVI foi apresentado e aceito dentro do prazo
estipulado no contrato, neste caso tratamos diretamente com a trading 0s novos prazos de
embarque, porém, se 0 HVI foi apresentado com atraso, analisamos caso a caso 0s motivos
que

levaram a demora e informamos o comité de crédito.

13) Em relacdo as cessdes de créditos. Considerando a operacdo com faturamento
através de uma cooperativa. Como sua empresa aceita o transito do dinheiro?

a) () Trading ou Industria paga a Cooperativa que faturou, e a Cooperativa cumpre a cessao.
b) () SO aceita o recebimento direto da Trading ou Industria.

c) (X) Aceita as 2 opgdes acima.

14) Em relagdo a natureza dos contratos, quais sdo adotadas pela sua empresa?
Avaliacéo por Instrumento (HVI).

a) () Qualidade padrao: Tipo 31, Cor 4, Fibra 1.3/32” (35), Micronaire 3,5 a 4,9, Resisténcia
minima 27 (GPT).

b) ( ) Qualidade padrao: Tipo 41, Cor 4, Fibra 1.3/32” (35), Micronaire 3,5 a 4,9, Resisténcia
minima 27 (GPT).

¢) (X) Qualidade padrao: Tipo 31, Cor 4, Fibra 1.1/8” (36), Micronaire 3,5 a 4,9, Resisténcia
minima 28 (GPT).

d) () Qualidade padrao: Tipo 41, Cor 4, Fibra 1.1/8” (36), Micronaire 3,5 a 4,9, Resisténcia
minima 28 (GPT).

15) Ainda em relacdo aos contratos. Ha alguma exigéncia em quem ira efetuar o
contrato?

O produtor tem a liberdade de comercializar o algod&@o e nos apresentar a cessdo de crédito,
desde que seja para trading e /ou industria previamente aprovada pela empresa.
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Entrevistado 04

1) Sua empresa/cooperativa opera com “Barter” na cultura do algodao?
(x) Sim.
( ) Néo.

2) Se a resposta anterior for Sim. A quanto tempo?
H&10 anos.

3) Como comeca a negociacao futura? Sempre é da mesma forma?

As negociagfes comecam a partir da venda de defensivo e/ou semente da empresa. Nao é
sempre da mesma forma, pois depende muito da precificacdo tanto dos defensivos e sementes,
quanto de como esta 0 mercado de algoddo. Dependendo de cada cenario, podemos envolver
ferramentas diferentes.

4) Tem uma data especifica para comeca a negociacgao futura?
N&o existe uma data especifica para comecar as negociagdes, depende da demanda de cada ano.

5) Em relacdo a precificacdo futura dos contratos. Tem um preco base que suporte
comegar a operagao?

Procuramos sempre buscar precos com as Tradings e alinhar a expectativa do cliente, além
disso, sempre que é possivel buscamos alguma ferramenta para ajudar na precificacéo.

6) Quais fatores sdos determinantes para tomada de decisdo?

No meu ponto de vista, os fatores que sdo determinantes na tomada de decisdo é o preco que
estdo pagando no algod&do, o preco que estdo sendo vendidos os insumos (para fazerem a
paridade), perspectiva de mercado de acordo com o cenario atual, tanto mercado interno quanto
exportacao.

7) E considerado um historico de negociacéo, para tomada de decisdo hoje?
O historico de negociacao é muito importante, mas acredito que poucos produtores tém usado
essa informacéo para tomada de deciséo

8) Quais dos itens abaixo, na sua visdo sdo mais relevantes para estruturar uma operagao
de “Barter” de algodao. Sendo (1) Mais relevante e (5) Menos relevante.

(1) Mercado. Valor do contrato.

(3) Fatores geopoliticos e macroeconémicos.

(4) Histarico das paridades.

(2) Atual situacdo da cadeia nacional e internacional do mercado do algodao.
(5) Oportunidade cega do negocio.
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9) Considerando as aquisi¢cdes de insumos (fertilizantes, defensivos e sementes) num
periodo de 3 safras. As referéncias para as tomadas de decisdes séo:

a) (X) As mesmas

b) ( )Para cada safra usa-se um parametro

10) Qual a diferenca para o fornecedor entre a modalidade de negocio tradicional
(Venda para recebimento em moedas, seja R$ ou US$) e operagdes estruturadas em
“Barter”?

Nos, como fornecedor, enxergamos o barter como um mitigador de risco, tanta para a empresa,
quanto para o produtor, pois se o produtor travar os custos dele, dentro de uma margem que ele
ache aceitdvel, caso 0s precos caiam, ele vai estar protegido e vai ter vendido com uma margem
boa.

11) Como o departamento financeiro da sua empresa enxerga o prazo de liquidacéo da
operacio de “Barter” na cultura de algodao?

a) (x) Tem uma regra pré-estabelecida.
b) ( ) A cada safra se trabalha um prazo.

12) Quanto a liquidacao das operacgdes. Como é o entendimento da sua empresa quando
o0 algodao que ja foi apresentado, porém, ndo carregado dentro do prazo estabelecido em
contrato?

Quando o algodéo foi apresentado e had um atraso no carregamento, pedimos que o cliente nos
formalize por e-mail a informacéo de que o algod&o foi apresentado e o HVI foi aprovado, mas
a compradora esté atrasada no carregamento, para que a partir dai passamos a cobrar a trading
de uma data de embarque.

13) Em relacdo as cessdes de créditos. Considerando a operacdo com faturamento
através de uma cooperativa. Como sua empresa aceita o transito do dinheiro?

a) ( )Trading ou Industria paga a Cooperativa que faturou, e a Cooperativa cumpre a cessao.
b) ( )S6 aceita o recebimento direto da Trading ou Industria.

c) (X)Aceita as 2 opgbes acima.

14) Em relagdo a natureza dos contratos, quais sdo adotadas pela sua empresa?
Avaliacéo por Instrumento (HVI).

a) () Qualidade padrao: Tipo 31, Cor 4, Fibra 1.3/32” (35), Micronaire 3,5 a 4,9, Resisténcia
minima 27 (GPT).

b) ( ) Qualidade padrao: Tipo 41, Cor 4, Fibra 1.3/32” (35), Micronaire 3,5 a 4,9, Resisténcia
minima 27 (GPT).

¢) (X) Qualidade padrao: Tipo 31, Cor 4, Fibra 1.1/8” (36), Micronaire 3,5 a 4,9, Resisténcia
minima 28 (GPT).

d) ( ) Qualidade padrao: Tipo 41, Cor 4, Fibra 1.1/8” (36), Micronaire 3,5 a 4,9, Resisténcia
minima 28 (GPT).

15) Ainda em relacdo aos contratos. Ha alguma exigéncia em quem ira efetuar o
contrato?

N&o ha exigéncias de quem ira efetuar o contrato, s6 ha a necessidade de nos informar o
comprador antes, para podermos checar se é um comprador que podemos trabalhar.
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Entrevistado 05

1) Sua empresa/cooperativa opera com “Barter” na cultura do algodao?
(x) Sim.
( ) Nao.

2) Se a resposta anterior for Sim. A quanto tempo?
Operamos a mais de 10 anos.

3) Como comeca a negociacao futura? Sempre é da mesma forma?
Inicia sempre partindo da necessidade do produtor em se programar para a proxima safra.

4) Tem uma data especifica para comeca a negociacgao futura?
N&o tem data especifica, mas é sempre durante o planejamento da safra futura.

5) Em relagdo a precificacdo futura dos contratos. Tem um preco base que suporte
comegar a operagao?
Os precos futuros sdo sempre balizados pela bolsa de New York.

6) Quais fatores saos determinantes para tomada de decisédo?

NOs como corretores apenas acompanhamos o processo, porém, os envolvidos diretamente na
negociacdo, devem acompanhar a cotacdo da fibra na Bolsa ICE NY, o preco dos produtos e
insumos que serdo negociados, volumes, prazos etc.

7) E considerado um histérico de negociacéo, para tomada de decisdo hoje?
E sempre bom observar os histdricos de precos e ocorréncias, mas 0 mais importante é observar
as cotacdes futuras, pois as operacOes serdo balizadas para o futuro.

8) Quais dos itens abaixo, na sua visao sdo mais relevantes para estruturar uma operacao
de “Barter” de algodao. Sendo (1) Mais relevante e (5) Menos relevante.

(1) Mercado. Valor do contrato.

(2) Fatores geopoliticos e macroeconémicos.

(5) Historico das paridades.

(3) Atual situacdo da cadeia nacional e internacional do mercado do algodao.
(4) Oportunidade cega do negocio.

9) Considerando as aquisi¢cdes de insumos (fertilizantes, defensivos e sementes) num
periodo de 3 safras. As referéncias para as tomadas de decisdes séo:

a) ( ) As mesmas
b) (x)Para cada safra usa-se um parametro
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10) Qual a diferenca para o fornecedor entre a modalidade de negocio tradicional
(Venda para recebimento em moedas, seja R$ ou US$) e operagdes estruturadas em
“Barter”?

A operacdo é muito segura, apds a validacdo e fechamento dos precos e volumes, a diferenca é
que ele recebera volume de fibras de algoddo e ndo moeda.

11) Como o departamento financeiro da sua empresa enxerga o prazo de liquidagéo da
operacao de “Barter” na cultura de algodao?

a) (X) Tem uma regra pré-estabelecida.
b) ( ) A cada safra se trabalha um prazo.

12) Quanto a liquidacdo das operacdes. Como é o entendimento da sua empresa quando
o0 algodéo que jéa foi apresentado, porém, ndo carregado dentro do prazo estabelecido em
contrato?

Cumpre-se o que foi determinado em contrato.

13) Em relacdo as cessdes de créditos. Considerando a operacdo com faturamento
através de uma cooperativa. Como sua empresa aceita o transito do dinheiro?

a) () Trading ou Industria paga a Cooperativa que faturou, e a Cooperativa cumpre a cessao.
b) ( ) So aceita o recebimento direto da Trading ou Industria.
c) (X) Aceita as 2 opgdes acima.

14) Em relagdo a natureza dos contratos, quais sdo adotadas pela sua empresa?
Avaliacéo por Instrumento (HV1).

a) (X) Qualidade padrdo: Tipo 31, Cor 4, Fibra 1.3/32” (35), Micronaire 3,5 a 4,9, Resisténcia
minima 27 (GPT).

b) (X) Qualidade padrao: Tipo 41, Cor 4, Fibra 1.3/32” (35), Micronaire 3,5 a 4,9, Resisténcia
minima 27 (GPT).

€) (X) Qualidade padrao: Tipo 31, Cor 4, Fibra 1.1/8” (36), Micronaire 3,5 a 4,9, Resisténcia
minima 28 (GPT).

d) (x) Qualidade padrao: Tipo 41, Cor 4, Fibra 1.1/8” (36), Micronaire 3,5 a 4,9, Resisténcia
minima 28 (GPT).

NA. Somos corretora, trabalhamos com todos os tipos.

15) Ainda em relacdo aos contratos. Ha alguma exigéncia em quem ira efetuar o
contrato?

Os produtores devem observar a questdo da qualidade estipulada em contrato para que ndo haja
surpresas com intempéries e impossibilite a entrega completa do contrato.
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Entrevistado 06

1) Sua empresa/cooperativa opera com “Barter” na cultura do algodao?
(x) Sim.
( ) Néo.

2) Se a resposta anterior for Sim. A quanto tempo?
Realizamos barter de algodao desde 2001

3) Como comeca a negociacao futura? Sempre é da mesma forma?

Realizamos a definicdo de uma campanha e os parametros e regras para a operagdo, mas sempre
¢ considerado os fundamentos do mercado de algodao para decisao do “time” de inicio das
negociacgdes para o algodao.

4) Tem uma data especifica para comeca a negociacéo futura?
Né&o, cada ao ¢ feito de uma forma de acordado com o andamento do mercado e os fundamentos
de mercado, ou seja, para inicio ndo tem uma data definida.

5) Em relagdo a precificacdo futura dos contratos. Tem um preco base que suporte
comegar a operagao?

A precificagdo segue as cotagdes do mercado da Bolsa de NY e os “basis” que sdo determinados
pela Oferta & Demanda. O que sempre segue padrdo para cada campanha € o beneficio que
sera oferecido como sobre preco para incentivar a operagao.

6) Quais fatores sdos determinantes para tomada de decisdo?
Para tomada de deciséo € avaliado 0 movimento da concorréncia, a movimentacao dos clientes
demandando as negociacdes e as tendéncias do mercado de algodao.

7) E considerado um historico de negociacéo, para tomada de decisdo hoje?
Sim, um dos fatores que seguimos é a base de relacdo de troca de anos anteriores. N&o
necessariamente é somente este o fator de decisdo, mas € um dos mais importantes.

8) Quais dos itens abaixo, na sua visio sdo mais relevantes para estruturar uma operagao
de “Barter” de algodao. Sendo (1) Mais relevante e (5) Menos relevante.

(4) Mercado. Valor do contrato.

(2) Fatores geopoliticos e macroecondmicos.

(3) Historico das paridades.

(1) Atual situagéo da cadeia nacional e internacional do mercado do algoddo.
(5) Oportunidade cega do negdécio.

9) Considerando as aquisi¢cdes de insumos (fertilizantes, defensivos e sementes) num
periodo de 3 safras. As referéncias para as tomadas de decisdes séo:

a) () As mesmas
b) (x)Para cada safra usa-se um parametro
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10) Qual a diferenca para o fornecedor entre a modalidade de negdcio tradicional
(Venda para recebimento em moedas, seja R$ ou US$) e operagdes estruturadas em
“Barter”?

Nas operacOes de barter existem 3 fatores principais que diferenciam em relacéo as operacdes
no modelo tradicional (moeda): 1° DIFERENCIAL COMPETITIVO: criam uma
diferenciacdo na forma de negociacdo ja que possibilita uma a diversificacdo nos modelos de
operacéo gerando um diferencial competitivo em relagdo a concorréncia que utiliza somente o
modelo tradicional, 2° MELHORA CONDICAO COMERCIAL: criam um diferencial
comercial j& que as operacdo levam um beneficio financeiro adicional para o cliente como
incentivo a realizar a operacdo e 3° GESTAO DE RISCO: a operagdo incentiva o produtor a
realizar o travamentos dos custos em commodities, garantindo uma maior seguranca para ele
toda a cadeia envolvida na operacdo, além disso a operagdo traz no seu modelo garantias que
facilitam o recebimento e de certa forma inibem a inadimpléncia.

11) Como o departamento financeiro da sua empresa enxerga o prazo de liquidacéo da
operacio de “Barter” na cultura de algodao?

a) () Tem uma regra pré-estabelecida.
b) ( ) A cada safra se trabalha um prazo.

12) Quanto a liquidacéo das operacdes. Como é o entendimento da sua empresa quando
o0 algodéo que jéa foi apresentado, porém, ndo carregado dentro do prazo estabelecido em
contrato?

Se a operagao foi realizada na modalidade de “Compra de Contrato” é observado na negociagdo
se 0s prazos dos contratos apresentados estardo alinhados com o vencimento do pedido, no
entanto nesta modalidade sempre sera de responsabilidade do cliente garantir o cumprimento
das retiradas para que ndo tenhamos 0s atrasos que possam comprometer o recebimento dos
pagamentos. Casos ocorram atrasos nos pagamentos em virtude do atraso na retirada da Trading
o cliente “podera” ter de pagar os encargos referente ao periodo de atraso. Como alternativa em
alguns casos o cliente poderd mediante autorizagéo prévia realizar o pagamento “direto” para
evitar os encargos e caso seja feito desta forma é realizado cancelamento da Cessdo na
sequéncia. Ja se a operacdo for um “Barter Fisico” como o contrato nio foi formalizado pelo
cliente, se a Trading atrasar o carreamento o cliente ficara isento de responsabilidade em relagéo
pagamento de encargos, mas continuara o cliente responsavel pela guarda do algodao até a sua
retirada

13) Em relacdo as cessdes de créditos. Considerando a operacdo com faturamento
através de uma cooperativa. Como sua empresa aceita o transito do dinheiro?

a) (x) Trading ou Industria paga a Cooperativa que faturou, e a Cooperativa cumpre a cessao.
b) ( ) SO aceita o recebimento direto da Trading ou Industria.

c) () Aceita as 2 opgdes acima.

TRADING ou Industria pagam via cessdo de crédito assinada pela Cooperativa a um terceiro.
Se a conta junto ao terceiro estiver em nome do produtor a Cooperativa devera assinar um
documento autorizando o abatimento da conta do mesmo com os créditos da cessao.
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14)  Em relagdo a natureza dos contratos, quais sdo adotadas pela sua empresa?
Avaliacao por Instrumento (HVI).

a) () Qualidade padrdo: Tipo 31, Cor 4, Fibra 1.3/32” (35), Micronaire 3,5 a 4,9, Resisténcia
minima 27 (GPT).

b) ( ) Qualidade padrao: Tipo 41, Cor 4, Fibra 1.3/32” (35), Micronaire 3,5 a 4,9, Resisténcia
minima 27 (GPT).

¢) (X) Qualidade padrao: Tipo 31, Cor 4, Fibra 1.1/8” (36), Micronaire 3,5 a 4,9, Resisténcia
minima 28 (GPT).

d) ( ) Qualidade padrao: Tipo 41, Cor 4, Fibra 1.1/8” (36), Micronaire 3,5 a 4,9, Resisténcia
minima 28 (GPT).

15) Ainda em relacdo aos contratos. H4 alguma exigéncia em quem ird efetuar o
contrato?

Sempre indicamos que as negociacgdes sejam direcionadas a Tradings de 12 linha. As Tradings
que ndo tenham cadastro, devera passar por uma analise prévia de crédito.
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Entrevistado 07

1) Sua empresa/cooperativa opera com “Barter” na cultura do algodao?
(x) Sim.
( ) Nao.

2) Se a resposta anterior for Sim. A quanto tempo?
Aproximadamente 3 anos e meio.

3) Como comeca a negociacao futura? Sempre é da mesma forma?

A negociacéo futura nem sempre é da mesma forma. E necessario planejamento em relacio ao
inicio do plantio, avaliando as possibilidades de percas e ganhos, quantidade a ser cultivada,
custo total, dentre outros fatores.

4) Tem uma data especifica para comeca a negociacgao futura?
N&o, porém, é importante se atendar ao prazo para o cultivo do algodao, aproveitando a janela
de plantio para ter uma boa colheita.

5) Em relacdo a precificacdo futura dos contratos. Tem um preco base que suporte
comegar a operagao?
Acredito que o preco base tem de suportar e manter os custos e despesas da operacao.

6) Quais fatores sdos determinantes para tomada de decisdo?
Mercado, poder de compra, oferta e demanda.

7) E considerado um historico de negociacéo, para tomada de decisdo hoje?
Sim, ¢ importante analisar o historio de negociag@o para que ndo se repita os “erros” e aumente
0s acertos.

8) Quiais dos itens abaixo, na sua visio sdo mais relevantes para estruturar uma operagao
de “Barter” de algodao. Sendo (1) Mais relevante e (5) Menos relevante.

(2) Mercado. Valor do contrato.

(3) Fatores geopoliticos e macroeconémicos.

(4) Historico das paridades.

(1) Atual situagéo da cadeia nacional e internacional do mercado do algoddo.
(5) Oportunidade cega do negdécio.

9) Considerando as aquisi¢cdes de insumos (fertilizantes, defensivos e sementes) num
periodo de 3 safras. As referéncias para as tomadas de decisdes séo:

a) () As mesmas
b) (b)Para cada safra usa-se um parametro
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10) Qual a diferenca para o fornecedor entre a modalidade de negdcio tradicional
(Venda para recebimento em moedas, seja R$ ou US$) e operagdes estruturadas em
“Barter”?

A operacdo de Barter permite ganho de tempo e menor burocracia no momento da compra e
entrega dos insumos, gerando facilidade para ambas as partes.

11) Como o departamento financeiro da sua empresa enxerga o prazo de liquidacéo da
operacio de “Barter” na cultura de algodao?

a) () Tem uma regra pré-estabelecida.
b) (x) A cada safra se trabalha um prazo.

12) Quanto a liquidacao das operacgdes. Como é o entendimento da sua empresa quando
o0 algodao que ja foi apresentado, porém, ndo carregado dentro do prazo estabelecido em
contrato?

Entende-se que, com o algoddo ja aprovado pela compradora a liquidacdo da operagdo sera
efetivada com sucesso, porém pode existir um certo desconforto em relacdo ao prazo para
quitacdo, uma vez que 0 prazo para embarque esteja extrapolado.

13) Em relacdo as cessdes de créditos. Considerando a operacdo com faturamento
através de uma cooperativa. Como sua empresa aceita o transito do dinheiro?

a) () Trading ou Industria paga a Cooperativa que faturou, e a Cooperativa cumpre a cessao.
b) ( ) SO aceita o recebimento direto da Trading ou Industria.
c) (X) Aceita as 2 opg¢des acima.

14)  Em relagdo a natureza dos contratos, quais sdo adotadas pela sua empresa?
Avaliacao por Instrumento (HVI).

a) (X) Qualidade padrao: Tipo 31, Cor 4, Fibra 1.3/32” (35), Micronaire 3,5 a 4,9, Resisténcia
minima 27 (GPT).

b) (x) Qualidade padrdo: Tipo 41, Cor 4, Fibra 1.3/32” (35), Micronaire 3,5 a 4,9, Resisténcia
minima 27 (GPT).

¢) () Qualidade padrao: Tipo 31, Cor 4, Fibra 1.1/8” (36), Micronaire 3,5 a 4,9, Resisténcia
minima 28 (GPT).

d) ( ) Qualidade padrao: Tipo 41, Cor 4, Fibra 1.1/8” (36), Micronaire 3,5 a 4,9, Resisténcia
minima 28 (GPT).

15) Ainda em relacdo aos contratos. Ha alguma exigéncia em quem ira efetuar o
contrato?
O contrato devera ser cumprido pelo vendedor, produtor do algodéo.
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Entrevistado 08

1) Sua empresa/cooperativa opera com “Barter” na cultura do algodao?
(x) Sim.
( ) Néo.

2) Se a resposta anterior for Sim. A quanto tempo?
Aproximadamente 18 anos.

3) Como comeca a negociacao futura? Sempre é da mesma forma?

Com base na programacdo das culturas a serem plantadas na(s) safra(s) seguinte(s), a
cooperativa faz 0 mapeamento dos insumos a serem utilizados, e faz a aquisi¢cdo dos mesmaos.
O pagamento, na sua grande maioria, é feito em produto (algoddo em pluma), convertendo o
valor dos insumos pelo valor futuro do algoddo. Sim, é feito sempre desta mesma forma.

4) Tem uma data especifica para comeca a negociacgao futura?

Em média, 1 (um) ano antes do plantio da cultura.

Os insumos para o plantio da safra 2023/2024, que se inicia em setembro/2023, comegaram a
ser negociados no decorrer do segundo semestre de 2022.

5) Em relagdo a precificacdo futura dos contratos. Tem um preco base que suporte
comegar a operagao?

Primeiramente é feita a projecdo de custos para cada cultura, por hectare. Com base na
expectativa de produtividade e o resultado liquido almejado pelo cooperado, é encontrado um
preco minimo necessario para comercializacdo do produto, preco este que é levado em
consideracdo nas negociacdes futuras.

6) Quais fatores sdos determinantes para tomada de decisdo?

Com base na resposta do item anterior, é chegar no melhor preco pelo produto, para que este
remunere 0s custos fixos e varidveis das culturas, ja contratados ou ndo, alcancando a
rentabilidade liquida almejada para cada cultura.

7) E considerado um historico de negociacéo, para tomada de decisdo hoje?
Sim!

8) Quais dos itens abaixo, na sua visdo sdo mais relevantes para estruturar uma operagao
de “Barter” de algodao. Sendo (1) Mais relevante e (5) Menos relevante.

(1) Mercado. Valor do contrato.

(3) Fatores geopoliticos e macroeconémicos.

(2) Historico das paridades.

(1) Atual situagéo da cadeia nacional e internacional do mercado do algodéo.

(2) Oportunidade cega do negdécio.

9) Considerando as aquisi¢cdes de insumos (fertilizantes, defensivos e sementes) num
periodo de 3 safras. As referéncias para as tomadas de decisdes séo:

a) () As mesmas
b) (x)Para cada safra usa-se um parametro
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10) Qual a diferenca para o fornecedor entre a modalidade de negdcio tradicional
(Venda para recebimento em moedas, seja R$ ou US$) e operagdes estruturadas em
“Barter”?

A operagao em “Barter” oferece a possibilidade de o fornecedor maximizar seu ganho com a
venda dos insumos, pois este, tendo a disponibilidade do produto (algoddo em pluma), podera
buscar a melhor forma de comercializacao junto as tradings, podendo agregar um valor maior
do que o utilizado para conversdo na negocia¢do com a cooperativa.

11) Como o departamento financeiro da sua empresa enxerga o prazo de liquidagéo da
operacao de “Barter” na cultura de algodao?

a) (X) Tem uma regra pré-estabelecida.
b) ( ) A cada safra se trabalha um prazo.

12) Quanto a liquidacédo das operacdes. Como é o entendimento da sua empresa quando
o0 algodéo que ja foi apresentado, porém, ndo carregado dentro do prazo estabelecido em
contrato?

No ato da negociacdo com o fornecedor, ja fica estabelecido em contrato que a obrigacdo da
cooperativa termina com a apresentacdo do algod&o ao cliente/comprador. Qualquer atraso no
embarque, a partir deste ponto, deve ser tratado entre o credor/fornecedor dos insumos e o
cliente/comprador do algodéo.

13) Em relagéo as cessdes de créditos. Considerando a operagdo com faturamento
através de uma cooperativa. Como sua empresa aceita o transito do dinheiro?

a) ( )Trading ou Industria paga a Cooperativa que faturou, e a Cooperativa cumpre a cessao.
b) ( )S6 aceita o recebimento direto da Trading ou Industria.
c) (X)Aceita as 2 opgbes acima.

14) Em relagdo a natureza dos contratos, quais sdo adotadas pela sua empresa?
Avaliacéo por Instrumento (HVI).

a) (X) Qualidade padrao: Tipo 31, Cor 4, Fibra 1.3/32” (35), Micronaire 3,5 a 4,9, Resisténcia
minima 27 (GPT).

b) ( ) Qualidade padrao: Tipo 41, Cor 4, Fibra 1.3/32” (35), Micronaire 3,5 a 4,9, Resisténcia
minima 27 (GPT).

¢) () Qualidade padrao: Tipo 31, Cor 4, Fibra 1.1/8” (36), Micronaire 3,5 a 4,9, Resisténcia
minima 28 (GPT).

d) ( ) Qualidade padrao: Tipo 41, Cor 4, Fibra 1.1/8” (36), Micronaire 3,5 a 4,9, Resisténcia
minima 28 (GPT).

15) Ainda em relacdo aos contratos. Ha alguma exigéncia em quem ira efetuar o
contrato?

- Prazo de embarque dentro do negociado com o credor do “Barter”;

- Preferéncia pelo mercado domeéstico interestadual (com ICMS);

- Frete e comisséo por conta do comprador;

- Algodao serd entregue sem a exigéncia da certificacdo BCI.
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Entrevistado 09

1) Sua empresa/cooperativa opera com “Barter” na cultura do algodao?
(x) Sim.
( ) Néo.

2) Se a resposta anterior for Sim. A quanto tempo?
15 anos

3) Como comeca a negociacao futura? Sempre é da mesma forma?
Com indica¢des de mercado e negocios futuros e aptidao do produtor.

4) Tem uma data especifica para comeca a negociacéo futura?
Apds janeiro do ano seguinte.

5) Em relacdo a precificacdo futura dos contratos. Tem um preco base que suporte
comegar a operagdo?
N&o.

6) Quais fatores sdos determinantes para tomada de decisdo?
Relacdo de troca, insumos versus @ do algoddo em linha com a média dos anos anteriores.

7) E considerado um historico de negociacéo, para tomada de decisao hoje?
Sim.

8) Quais dos itens abaixo, na sua visao sdo mais relevantes para estruturar uma operacao
de “Barter” de algodao. Sendo (1) Mais relevante e (5) Menos relevante.

(1) Mercado. Valor do contrato.

(4) Fatores geopoliticos e macroeconémicos.

(2) Historico das paridades.

(3) Atual situacdo da cadeia nacional e internacional do mercado do algodao.
(5) Oportunidade cega do negdcio.

9) Considerando as aquisi¢cdes de insumos (fertilizantes, defensivos e sementes) num
periodo de 3 safras. As referéncias para as tomadas de decisdes séo:

a) ( ) As mesmas
b) (x)Para cada safra usa-se um parametro

10) Qual a diferenca para o fornecedor entre a modalidade de negocio tradicional
(Venda para recebimento em moedas, seja R$ ou US$) e operaches estruturadas em
“Barter”?

Barter traz a seguranga tanto para o produtor quanto para o fornecedor.
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11) Como o departamento financeiro da sua empresa enxerga o prazo de liquidagéo da
operacao de “Barter” na cultura de algodao?

a) () Tem uma regra pré-estabelecida.
b) (x) A cada safra se trabalha um prazo.

12) Quanto a liquidacao das operacdes. Como é o entendimento da sua empresa quando
o0 algodéo que ja foi apresentado, porém, ndo carregado dentro do prazo estabelecido em
contrato?

Nao respondido.

13) Em relacdo as cessdes de créditos. Considerando a operacdo com faturamento
através de uma cooperativa. Como sua empresa aceita o transito do dinheiro?

a) ( )Trading ou Industria paga a Cooperativa que faturou, e a Cooperativa cumpre a cessao.
b) ( )S6 aceita o recebimento direto da Trading ou Industria.
c) (X)Aceita as 2 opgbes acima.

14)  Em relagdo a natureza dos contratos, quais sdo adotadas pela sua empresa?
Avaliacao por Instrumento (HVI).

a) (X) Qualidade padrao: Tipo 31, Cor 4, Fibra 1.3/32” (35), Micronaire 3,5 a 4,9, Resisténcia
minima 27 (GPT).

b) ( ) Qualidade padrao: Tipo 41, Cor 4, Fibra 1.3/32” (35), Micronaire 3,5 a 4,9, Resisténcia
minima 27 (GPT).

¢) () Qualidade padrao: Tipo 31, Cor 4, Fibra 1.1/8” (36), Micronaire 3,5 a 4,9, Resisténcia
minima 28 (GPT).

d) ( ) Qualidade padrao: Tipo 41, Cor 4, Fibra 1.1/8” (36), Micronaire 3,5 a 4,9, Resisténcia
minima 28 (GPT).

15) Ainda em relacdo aos contratos. Ha alguma exigéncia em quem ira efetuar o
contrato?
N&o.
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Entrevistado 10 - ORICINARN

1) Sua empresa/cooperativa opera com “Barter” na cultura do algodao?
(X) Sim.
() Néo.

2) Se a resposta anterior for Sim. A quanto tempo?
A empresa que trabalho ha anos, porque eu trouxe a modalidade, porém eu faco a operacgéo de
Barter no algoddo h& uns 7 anos.

3) Como comeca a negociacao futura? Sempre é da mesma forma?
Comeca pelo momento do mercado e demanda da agricultura. Geralmente, sempre da mesma,
variando os cenérios de mercado.

4) Tem uma data especifica para comeca a negociacéo futura?
N&o necessariamente, é regido geralmente pelas oportunidades de mercado.

5) Em relacdo a precificacdo futura dos contratos. Tem um preco base que suporte
comegar a operagdo?
O determina € a relacdo de troca e um preco especifico da pluma.

6) Quais fatores sdos determinantes para tomada de decisdo?
Preco dos insumos, preco da pluma e cenérios futuros da cadeia do algoddo, a soma destes 3
fatores de determina o momento da negociacao.

7) E considerado um historico de negociacéo, para tomada de decisdo hoje?
Sim, a cadeia do algoddo tem muitas particularidades, desta forma, é fundamental o histérico
para ndo ter problema até a finalizacdo da operacao.

8) Quiais dos itens abaixo, na sua visio sdo mais relevantes para estruturar uma operagao
de “Barter” de algodao. Sendo (1) Mais relevante e (5) Menos relevante.

(2) Mercado. Valor do contrato.

(3) Fatores geopoliticos e macroeconémicos.

(1) Historico das paridades.

(2) Atual situagéo da cadeia nacional e internacional do mercado do algoddo.
(5) Oportunidade cega do negdécio.

9) Considerando as aquisi¢cdes de insumos (fertilizantes, defensivos e sementes) num
periodo de 3 safras. As referéncias para as tomadas de decisdes séo:

a) (X) As mesmas
b) ( )Para cada safra usa-se um parametro
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10) Qual a diferenca para o fornecedor entre a modalidade de negocio tradicional
(Venda para recebimento em moedas, seja R$ ou US$) e operagdes estruturadas em
“Barter”?

A tranquilidade do agricultor, na liquidacdo da operacdo, pois 0 processo beneficiamento,
classificacdo e carregamento é moroso e com isso, geralmente, ultrapassam o prazo de
planejamento, gerando juros apds o vencimento, enquanto no Barter, considera-se o take-up
como dentro do prazo.

11) Como o departamento financeiro da sua empresa enxerga o prazo de liquidagéo da
operacao de “Barter” na cultura de algodao?

a) (X) Tem uma regra pré-estabelecida.
b) ( ) A cada safra se trabalha um prazo.

12) Quanto a liquidacédo das operacdes. Como é o entendimento da sua empresa quando
o0 algodéo que ja foi apresentado, porém, ndo carregado dentro do prazo estabelecido em
contrato?

Na minha empresa, entende-se como dentro do prazo, a realizacdo do take-up aprovado de todo
volume acordado.

13) Em relacdo as cessdes de créditos. Considerando a operacdo com faturamento
através de uma cooperativa. Como sua empresa aceita o transito do dinheiro?

a) ( )Trading ou Industria paga a Cooperativa que faturou, e a Cooperativa cumpre a cessao.
b) ( )S6 aceita o recebimento direto da Trading ou Industria.
c) (X)Aceita as 2 opgbes acima.

14)  Em relagdo a natureza dos contratos, quais sdo adotadas pela sua empresa?
Avaliacao por Instrumento (HVI).

a) (X) Qualidade padrao: Tipo 31, Cor 4, Fibra 1.3/32” (35), Micronaire 3,5 a 4,9, Resisténcia
minima 27 (GPT).

b) ( ) Qualidade padrao: Tipo 41, Cor 4, Fibra 1.3/32” (35), Micronaire 3,5 a 4,9, Resisténcia
minima 27 (GPT).

¢) () Qualidade padrao: Tipo 31, Cor 4, Fibra 1.1/8” (36), Micronaire 3,5 a 4,9, Resisténcia
minima 28 (GPT).

d) ( ) Qualidade padrao: Tipo 41, Cor 4, Fibra 1.1/8” (36), Micronaire 3,5 a 4,9, Resisténcia
minima 28 (GPT).

15) Ainda em relacdo aos contratos. Ha alguma exigéncia em quem ira efetuar o
contrato?

Nos dias atuais, tém-se aumentado a exigéncia por fibra 36, sendo esta utilizada como padrao,
apesar de na negociacéo ser aceito contrato com fibra 35 com desagio no preco.



142

Entrevistado 11 — ORIGINANR

1) Sua empresa/cooperativa opera com “Barter” na cultura do algodao?
(x) Sim.
( ) Nao.

2) Se a resposta anterior for Sim. A quanto tempo?
A quase 20 anos

3) Como comeca a negociacdo futura? Sempre é da mesma forma?

A negociacdo nasce da necessidade do produtor de comprar defensivos e/ou sementes via barter.
Nem sempre € da mesma forma, a vezes comeca com a oferta desses, em funcdo também do
preco do algoddo no mercado futuro.

4) Tem uma data especifica para comeca a negociacgao futura?
Nd&o, mas tem de ser em tempo habil para viabilizagdo da plantagéo da lavoura.

5) Em relagdo a precificacdo futura dos contratos. Tem um preco base que suporte
comegar a operagao?

N&o tem um preco base, mas sempre ponderamos um percentual histérico de custo em relacdo
a previsdo de producao da lavoura.

6) Quais fatores sdos determinantes para tomada de decisdo?
A relacdo de custos dos insumos versus previsdo de producdo estar dentro do histérico do
produtor, ja é um ponto favoravel para iniciar fechamento do barter.

7) E considerado um histérico de negociacéo, para tomada de decisdo hoje?
Sim. O histérico é um ponto determinante para tomada de decisao.

8) Quiais dos itens abaixo, na sua visao séo mais relevantes para estruturar uma operagao
de “Barter” de algodao. Sendo (1) Mais relevante e (5) Menos relevante.

(2) Mercado. Valor do contrato.

(4) Fatores geopoliticos e macroecondmicos.

(1) Historico das paridades.

(3) Atual situacdo da cadeia nacional e internacional do mercado do algodao.
(5) Oportunidade cega do negdécio.

9) Considerando as aquisi¢cdes de insumos (fertilizantes, defensivos e sementes) num
periodo de 3 safras. As referéncias para as tomadas de decisdes séo:

a) (X) As mesmas
b) ( )Para cada safra usa-se um parametro

10) Qual a diferenca para o fornecedor entre a modalidade de negdcio tradicional
(Venda para recebimento em moedas, seja R$ ou US$) e operagdes estruturadas em
“Barter”?
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O barter traz maior seguranca para o fornecedor para evitar eventual inadimpléncia.

11) Como o departamento financeiro da sua empresa enxerga o prazo de liquidagéo da
operacao de “Barter” na cultura de algodao?

a) () Tem uma regra pré-estabelecida.
b) (x) A cada safra se trabalha um prazo.

12) Quanto a liquidacéo das operacdes. Como é o entendimento da sua empresa quando
o0 algodéo que jéa foi apresentado, porém, ndo carregado dentro do prazo estabelecido em
contrato?

Entendemos que se o algodao foi apresentado e o HVI aprovado dentro do prazo: a parte do
produtor estd cumprida. Neste caso acionamos a trading para verificarmos melhor forma de
proceder.

13) Em relacdo as cessdes de créditos. Considerando a operacdo com faturamento
através de uma cooperativa. Como sua empresa aceita o transito do dinheiro?

a) (X) Trading ou Industria paga a Cooperativa que faturou, e a Cooperativa cumpre a cessao.
b) ( ) So aceita o recebimento direto da Trading ou Industria.
c) () Aceita as 2 opgdes acima.

14) Em relagdo a natureza dos contratos, quais sdo adotadas pela sua empresa?
Avaliacéo por Instrumento (HVI).

a) (X) Qualidade padrao: Tipo 31, Cor 4, Fibra 1.3/32” (35), Micronaire 3,5 a 4,9, Resisténcia
minima 27 (GPT).

b) ( ) Qualidade padrao: Tipo 41, Cor 4, Fibra 1.3/32” (35), Micronaire 3,5 a 4,9, Resisténcia
minima 27 (GPT).

¢) () Qualidade padrao: Tipo 31, Cor 4, Fibra 1.1/8” (36), Micronaire 3,5 a 4,9, Resisténcia
minima 28 (GPT).

d) ( ) Qualidade padrao: Tipo 41, Cor 4, Fibra 1.1/8” (36), Micronaire 3,5 a 4,9, Resisténcia
minima 28 (GPT).

15) Ainda em relacdo aos contratos. Ha alguma exigéncia em quem ira efetuar o
contrato?
Néo.



