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UMA VISÃO ECONÔMICA SOBRE PREÇOS E 
PRODUÇÃO DE CACAU * 

James R. LaF7eur * 

Os países menos desenvolvidos (LDCs) e os recém-industrializados (NICs) 
estão tentando manter seus índices de desenvolvimento econômico. Estes países 
têm que contar com a poupança interna, exportação e empréstimos estrangeiros 
para a manutenção de um nível de transferência de recursos que, por sua vez, 
é necessária para um aumento no índice de fonnação de capital (Hettiarach, 
1973), o que, de forma geral, é aceito como essencial ao desenvolvimento eco­
nômico destes países (U nited Nations, 1949). 

Geralmente, a poupança interna não é suficiente para financiar o nível de 
investimento exigido e estes países têm que depender de exportações e em­
préstimos no exterior. 

Um maior índice de débito exterior eleva os juros e as taxas de amortiza­
ção, os quais têm que ser pagos com os lucros de exportação, fazendo crescer a 
importância das exportações em relação às necessidades de desenvolvimento dos 
LDCs e NICs. 

Os ganhos com exportação nos países não exportadores de petróleo elevaram-se 
de um total de US$ 22,3 bilhões, em 1960, para US$ 173,2 bilhões, em 1978. Cor­
rigindo-se esse valor pelo Índice de Preço FOB internacional, isto representa um 
aumento de 173,55% para um período de 18 anos, ou um crescimento composto 
real de 5,75% por ano. Durante este período, as exportações para estes países 
aumentaram de US$ 30,2 bilhões para US$ 306,8 bilhões, que, quando corrigidos, 
representam um aumento de 259,4% ou 7,37% de crescimento anual. O déficit 
comercial de 35,43% nas exportações em 1968 cresceu para 77,14% em 1978 
(United Nations, 1949), o que está acarretando um aumento do débito total 
destes países e pressionando cada vez mais seus programas de desenvolvimento. 

Os produtos básicos representam 83,9% do total das exportações dos LDCs 
e dos NICs não produtores de petróleo em 1960. Conquanto tenha havido um 

*Traduzido por Maria Alderez Wilhelms. 

**Assessoria de Economia e Estatlstica, Secretaria Geral da CEPLAC - 70.000, Brasília, DF, 
Brasil. 
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crescimento em termos absolutos de moeda, houve uma diminuição para 49,3% 
em termos relativos em 1978. 

As características gerais de grandes e persistentes variações na produção, 
consumo e preço real têm sido fatores decisivos para os países em desenvolvi­
mento. Inflação, interrupção de programas de desenvolvimento, perda da con­
fiança dos investidores e instabilidade política são apenas alguns dos resultados 
comumente atribuídos a estas variações. Os quarenta produtos básicos mais 
importantes tiveram uma variação anual média de 14,1 % em seus preços no 
período de 1955 a 1978. A variação anual de preços de produtos alimentares 
foi de 15,8% com o cacau (26,5%), sendo superado apenas pelo açúcar (37,4%) 
(\,",orld Bank, 1980 b). 

Da mesma forma, o coeficiente de flutuação de cacau, calculado com os 
mesmos dados, demonstra que, quando se utiliza uma tendência de média de 
três anos, os preços do cacau são em média 13,5% mais altos ou mais baixos 
do que os previstos pela tendência. Tomando-se uma tendência média de 5 
anos, a variação situa-se numa média de 18,7% mais alta ou mais baixa do 
que a tendência (World Bank, 1980a). 

Blandford (1979) aplicou um coeficiente padronizado de variação com desvio 
absoluto da tendência exponencial para medir instabilidade na quantidade e no 
valor das exportações mundiais de cacau no período de 1950-76. Os resultados 
(Quadro 1) demonstraram que, enquanto a quantidade apresentava uma flutua­
ção média anual de 4,1%, o valor real do preço era 10,3% ou 2 1/2 vezes aquele 
da quantidade. 

Quadro 1 - Instabil idade das exportações 
cacau em amêndoas, 1950/76. 

mund i a i s de 

Percentagem das flutuações médias 
anuais 

Anos 1950-59 1960/69 1970/79 1950/76 

Quantidade 3,0 2,9 1 ,6 4 , 1 

Valor Nominal 6,7 6,4 8 ,9;'; 1 4 ,6;'; 

Valor Real 7,8 6,3 9,7 10,3 

Fontes: OKORIE and BLANDFORD, 1979 
BLANDFORD,1979 

*Ajustado para flutuações do valor do dólar desde 1970. 
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Durante o período de 1961 a 1978, a parcela de exportação de alimentos nos 
LOCs e NICs que não exportam petróleo aumentou. Este aumento foi de 50,2% 
para 58,6%, enquanto que a parcela de cacau aumentou de 3,2% para 5,4% (World 
Bank, 1980 a), fazendo com que 08 países que dependem de retornos de expor­
tação de cacau ficassem relativamente mais vulneráveis às variações de preço. 

Mais sério que as variações de preço a curto prazo é o ciclo a longo prazo. 
O mercado mundial de cacau é caracterizado por curtos períodos de escassez de 
oferta e aumento de preços, seguidos por períodos muitas vezes longos de exces.­
so de oferta e quedas de preço. O "boom" dura apenas alguns anos, mas o pe­
ríodo de preços mais baixos pode durar de cinco a vinte anos, dependendo do 
nível de preços atingidos durante o "hoom" anterior e da intensidade da resposta 
ao preço. 

Todos os países exportadores de cacau são subdesenvolvidos (International Co­
coa Organization, 1977; United Nations Conference on Trade and Developrnent, 
s.d.) e estas flutuações provocam alterações nas suas receitas crunLiais, acarretando 
ainda sérias repercussões nos seus planos de desenvolvimento, bem como, sérias 
conseqüências sócio-econômicas para os produtos locais. 

Uma das razões para estas variações é que as funções de oferta e demanda 
são relativamente inelásticas. 

Resultados de inúmeros estudos (Adams e Behrman, 1975; Behrman, 1965 e 
1968; Viton, 1970) (Quadro 2) demonstram que a demanda é inelástica com 
relação à renda e ao preço em todos os grandes mercados, com exceção da não 
elasticidade de renda a longo prazo encontrada por Okorie e Blandford (1979) 
para a União Soviética, e Adams e Behrman (1975) para as nações centralmente 
planificadas e em desenvolvimento. 

Adams e Behnnan (1975) concluíram " ... estas estimativas corroboram em 
parte (pelo menos a curto prazo) hipóteses anteriores de que a demanda de 
cacau tem a forma de S achatado, quando colocado contra produto per capi­
ta ou renda. A níveis baixos de renda, o cacau não é considerado entre o con­
junto de possihilidades de consumo. A níveis médios de renda, é considerado 
um luxo com uma alta elasticidade de renda. A altos níveis de renda, ocorre 
saturação (numa base de consumo per capita),não havendo resposta de renda ", 

Os países de alta renda são responsáveis por 73% do consumo mundial de 
amêndoas de cacau e produtos derivados. Enquanto isso as economias central­
mente planificadas consomem 15% (Singh et ai, 1977), fazendo com que o efei­
to dos seus aumentos de consumo induzido pelo crescimento de renda seja rela­
tivamente pequeno dentro do consumo mundial total. 

Estudos sobre a elasticidade cruzada do açúcar delnonstraranl que o fenÔlllC­

no traz sinais positivos e negativos estatisticalnente significantes no prcço do 
açúcar. Isto se deve ao fato do açúcar ser tanto unI cornplelllento quanto UIH 
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Quadro 2 - Est imat i vas de e 1 ast i c i dade para demanda de cacau a part i r de estudos anter iores. 

a. Renda 

Pesquisadores Vi ton Behrman Goreux 

Intervalos 1953-68 1951-61 1948-64 1950-70 

Economias Desenvolvidas 
Estados Unidos 
Europa Ocidental 
Comunidade Européia 
Rep. Federal da Alemanha 
Reino Unido 
Países Baixos 
França 
Japão 
Economias Planejadas 
União Soviética 
Economias em Desenvolvimento 

Economias Desenvolvidas 
Estados Unidos 
Europa Ocidental 
Comunidade Européia 
Rep. Federal da Alemanha 
Reino Unido 
Países Baixos 
França 
Japão 
Economias Planejadas 
União Soviética 
Economias em Desenvolvimento 
MUNDO 

Fontes: BEHRMAN, 1965 
BEHRMAN,l968 
GOREUX, 1970 
VITON,1970 
ADAMS and BERHMAN, 1975 
OKORIE and BLANDFORD, 1979 

0,18 
0,29 

b. 

- 0,18 
- 0,29 

- 0,25 

- 1,97 

0,77 0,93 
- 0,35 0,71 

O, 13 0,62 
0,22 0,68 

0,25 

Preço 

- 0,40 - 0,25 0,4182 

- 0,25 - 0,18 - 0,18 
- 0,01 - O, 16 
+ 0,17 - 0,89 
- 0,01 - 0,38 0,38 

- 0,02 

- 0,02 
- 0,3430 

Okorie Adams 
Blandford Behrman 

1953-75 

0,27 

0,29 

0,38 

1,92 

- 0,17 

- 0,25 

0,88 

- 0,31 

1955-72 

o 

1 , 18 

1 ,38 

- 0,33 

- 0,63 

- 0,13 

5Ubstituto para o cacau (W eymar, 1968), já que é usado em produtos que com­
petem com o cacau (i.e., produtos não chocolatados) e na maioria dos produtos 
derivados de cacau. Eln qualquer país, se o preço de açúcar influencia o consu­
rno de cacau, positiva ou negativalnente, depende qual condição é nlais forte. 

Outros substitutos não tênl este papel Inisto, e estima-se (International Cocoa 
Organization, 1977) que de 150 a 250 toneladas destes substitutos estejanl, 
anualmente, sendo utilizados enl produtos de cacau. O preço elevado encoraja 
tanto o uso de substitutos, especiahnente a manteiga, quanto mais pesquisas 
sobre novos substitutos, No entanto, até agora não foi desenvolvido nenhum 
substituto cOlllpleto para chocolate ou cacau. 

A delnanda por cacau tanlbénl é inelástica porque seu uso é unI hábito ou 

costume que representa uma pequena parcela das despesas pessoais em socieda­
des econolnicanlente desenvolvidas. ~A.s dezesseis maiores nações consumidoras 
do Inundo desenvolvido tênl unIa média anual de consumo de 1,8 kg per capita. 
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Isto é igual ao valor de aproximadamente U S$ 5,19 por pessoa. Nos Estados 
Unidos, o consumo de cacau é equivalente a 0,06% da renda disponível per C3-

pita (W orld Bank, 1979). 

Estudos taJnbénl demonstranl que a produção ou oferta de cacau é inelásti­
ca (Quadro 3), devido ao atraso da produção depois de tomada a decisão de pro­
duzir e ao alto ratio de custo fixo em relação ao custo variável na produção. 
Isto significa que estes são incentivos para continuar a produção, mesmo depois 
que os preços tenham caído abaixo de um nível que daria retomo de custos to­
tais ao produtor. Por outro lado, com preço relativamente alto, o período en­
tre a decisão de aumentar a produção e a efetivação desta produção varia de 8 
a 12 anos. É importante observar que conquanto os produtores possam empre­
gar qualquer função de preços atuais ou passados para basear suas expectativas 
sobre preços futuros, eles agem como se suas decisões não viesscln a influenciar 
futuros preços. 

ErnLora os preços atuem como equacionadores de oferta e procura em qual-
quer época, não são necessariamente os mesmos que estimularam a produção, 
ocorrendo naquela mesma época. 

U ma vez mais estes preços são funções da oferta neste mesmo período, mas 
levarão os produtores a fazer planos e, conseqüentemente, a aumentar ou dimi­
nuir a produção, o que, quando efetivados, provocarão novos preços e, nova­
mente, mudanças em seus planos. 

U ma conseqüência disto são os ciclos de preço-produção e preço-consumo, 
isto é, quando a oferta é relativamente alta (ou baixa) para sua tendência a longo 
prazo, os preços serão relativamente baixos (ou altos) para sua tendência a lon­
go prazo e, conseqüentemente, a denlanda será relativamente alta (ou baixa) . 

. ~ resposta do consumo para as alterações no preço é Inais rápida do que as 
respostas de produção a alterações de preço. Na realidade, o preço se altera pa­
ra igualar o consumo à oferta nUIH determinado fllomento, Inenos os estoques 
tenninais, elnbora estas rneSlllas Inudanças de preço tenhaln pouco efeito soLre 
o produto neste mesmo momento. 

Quadro 3 - Estimativas de elasticidade para oferta de cacau a partir de estudos anteriores 

Autor Data Anos Pais 
E,lasticidade 

Intervalo Elasticidade 
a curto prazo preço retardado 

Ba teman 1965 1946-62 Gana (3 regiões) 8 0.19 - 0.32 
Gana (4 regiões) 10, 12 ou 13 0,25 - 0,36 

5tert 1965 1965/47-63/64 Gana 0,64 (t-8)+(t-9)+(t-10) 0,30 
3 

Weiss '1966 18 Bras i 1 7 0.19 - 0,32 

Adam e 
1975-1972 Mundo O 8 0,34 Behrman 

Fontes: BATEMAN, 1965 
STERT,1965 
WEISS,1966 
ADAMS and BEHRMAN, 1975 
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Os aumentos e quedas de preço estilnulam produção e consumo em direções 
contrárias, por(lue, quando preços baixos causados por oferta relativalnente 
~rrandc estão estirnulando aUlnentos no consunlO, estão, ao mesmo tempo, de­
sencorajando aUlnento futuro na produção. 

Os ciclos de preço-produção e preço-consulno são suficientemente persisten­
tes para queLrar o ritlno de desenvolvimento e o crescimento ordenado d'e con­
SUBIO e produção tle cacau. Devido a estes ciclos, os recebiJnentos de cacau no 
.nercado exterior, que são determinados por quantidades exportadas e por pre­
\'0, não podcrn scr considerados como constantes nen} como crescentes. 

Por esta razão, está irnplícito que o equilíbrio estará onde houver índices 
iguais de cresciJnento para produção e consumo, e a Ulll preço real constante 
'1U~ rnanterá estes Índices estáveis por longo telnpo. Ilistoricamente, tern acon­
tecido o contrário; enquanto o índice de Inudança de unI está aUlnentando, o 
índice do outro está dilninuindo. 

Weiss(1966), eln seu estudo da Estrutura da Oferta do Cacau Brasileiro, onde 
analisa as flutuações de preço e produção utilizando UIna curva harInônica, con­
clui que o ternpo entre dois picos é de quatone anos. A justificativa deste ciclo 
é haseada enl uma Inodificação na teoria de "teia de aranha" e na elasticidade 
de preço de oferta, 0, 18-0, 32, com intervalo de 7 anos (rnetade do ciclo de 
14 anos). Esta teoria pressupõe que todas as áreas em produção na Bahia têm 
ciclos silnilares. A divisão do ciclo de quatorze anos eln retardamento de 7 anos 
parte da hipótese de que a produção de cacau diminui na mesma proporção que 
aUlnenta, ou que o tempo necessário para elevar a produção após unI período 
de preço relativamente alto é o meSlllO que o tempo necessário para baixar a 
produção relativa após urna queda nos preços. Isto parece estar em oposição 
às propriedades agronôrnicas do cacaueiro, que vive muito mais do que o tem­
po que leva da plantação à produção enl termos econômicos. Também há UIna 
restrição na redução de "inputs ", ern resposta a preços mais baixos, devido ao 
ratio relativamente alto entre custo fixo e custo marginal. 

Adams e Behrman (1975) aceita que existe uma resposta de oferta a longo 
prazo significante não nula para ratio de preço, conl um intervalo Jnédio de 
cerca de 8 anos. Eles também encontravam evidência de unla resposta de preço 
a curto prazo significante no nível agregado. 

O estudo conclui l que o início da resposta após 6 ou 7 anos é consistente 
com a informação agronômica sobre o teJnpo requerido para que -os cacaueiros 
atinjam sua maturidade total. Seus resultados demonstranl que uma elastici­
dade a longo prazo seria maior se houvessem menos barreiras entre preços inter­
nacionais e internos para o cacau. 

O estudo de Adams e Behrman (1975) faz uma média entre países produtores, 
enIbora existam razões para se acreditar que o retardamento seja consideravel-
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Illente diferente enl diferentes países. Isto se deve ao fato dos preços reais não 
serelll os IlleSlllOS para todos os países. Gana pagou ao seu produtor U S$ 568 
por tonelada, enquanto o produtor brasileiro recebeu ulna nlédia de US$ 1.019, 
eln 1979. fiá talnbélll o fator telllpo Inédio para entrar eln proJução que varia 
de 3 a 4 anos no Brasil e de 8 a 12 anos na África (Cocoa l\larket Board, 1980). 

Eles pressupõern tanlLéJll que a resposta da produção eln relação a preço é a 
Illesnla, tanto para o preço crescente corno para o preço decrescente. 

LaFleur (1976) encontrou uln ciclo cOlnpleto de preço de 22 anos para uni 
período de 75 anos, fazendo ulna rnédia entre os picos altos, depois entre os pi­
cos baixos, e entre os pontos nlédios dobrados (o ponto que cruza a curva de 
tendência ajustada). 

Usando o preço "spot Gana 'l., de Nova Iorque corrigido, ulna regressão linear 
ajustou a série de preços COIIl ulna declividade nula, irnplicando enl que o equi­
líbrio de preço a longo prazo é constante, não aUlllenta netH dilllinui. Es[e estu­
do não levou enl consideração outras variáveis, tais eOtOO produção, conSUlno, 
ou suas relações COIU preços. f\léln disto, o conceito de que o equilíhrio de pre­
ços a longo prazo não está aUlnentando, não é consistente COlll os recursos lillli­
tados de teITa ou COIU a cOlnpetição criada por outros U&)S para a terra, Illão­
de-obra e capital, fatores que atuahnente estão afetando a econolllia Illundial 
do cacau. U n1 período Inais curto, provavehllcntc logo após a segunda gucrra 
1l1undial, delllonstraria a situação atual de fonlla helll Inelhor. 

As flutuações a longo prazo nos preços do cacau são geradas pelo "feedhack"~ 
dos efeitos do preço real do cacau sobre o núrnero de novas plantações, os efei­
tos das plantações na produção, da produ\~ão nos estoques e, finahnente, dos 
estoques nos preços. i\ dinâlllica gerada por estcs fatores segue unIa linha de 
~~teia-de-aranha ''l convencional; pruneiro, uln fJcríodo dc preços baixos, tais co­
mo os da década de 30 e de Illeados de 1941, que causararn uln declínio nas 
plantações; segundo, depois de unI atraso suhstancial necessário para lilnpar os 
canais das árvores eln rnaturação, a produção cOlneça a nivelar-se e talvcz a oe­
clinar, oevido ao fato de novas plantações de árvores esfarelll entrando ctn pro­
dução e talvez etn declínio (e.g. o '~plateau'" de produção que dura de 1939 a 
1955) ~ terceiro, isto cria urHa queda dos estoques; quarto, 05 preços do cacau 
sobeln (e.g. nas novas plantações e corneça então a seh'11nda Illetadc do ciclo de 
tcia-de-aranha). As flutuações a longo prazo são, cln gralHJc parte, dclcnninadas 
pela ()ura\'ão ,nédia do intervalo retardado entre a época cln quc se dccidc plan­
tar e a época de pico de prOdll\~ão de uln cacaueiro, Inais o lClll po para que o au­
Illento do conSUlllO venha a litllitar ° excesso dc estoque. 

Para plotar os ciclos de pre~'os de longo prazo de cacau. foralll cstabelf'cjdas 
lcndi~ncias. As varia\'ões destas tcndências foralll Illcdidas para cada urna das s('­
guinlc~ variáveis: prc\'o, produ\'ão, IHoagcns (co,llsidcrar dClllanda) c (~stoqu('s. 
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Os resultados da variável preço, isto é, a variável relativa de uma média mó­
vel para 3 anos de preços constantes de ulna curva de tendência de preço, foram 
ajustadas aos resultados das outras variáveis. Isto resultou eln urn ciclo preço­
produção, . um ciclo delnanda-preço, um ciclo estoque-preço, bem como um 
ciclo preço-estoque e um ciclo preço-oferta (oferta = produção mais estoques). 

Os resultados foram um preço ao ano "t" como ulna função da Produção no 
ano t; as moagens no ano t como uma função de preços no ano t-l; preço no 
ano t conto unIa função de oferta no ano t; preço no ano t como uma função 
de estoque no ano t e estoque no ano t como uma função de preço no ano t-l 
(Quadro 4). 

Quadro 4 - Resultados das regressões dos 
d rados. 

= - 2,5409 Q p + 0,23553 

= - 0,3543 P 1 + 
t-

0,02299 

+ 0,21340 

+ 0,98552 

= - 1,6239 Q s 
= - 0,9134 P 

- 0,5228 Stt_l+ 0,90065 

F 

105,56 

181,93 

79,68 

31 ,68 

40,72 

~ . 
mlnlmos qua-

0,81 

0,87 

0,74 

0,53 

0,60 

P = a diferença de percentagem de uma tendência linear de uma média móvel de 3 anos 
do preço diário do cacau da leeo corrigido pelo deflator GOP do Banco Mundial. 
Um aumento anual de 1,71 %. 

Y = 1,1766995 X + 52,808128 

Cp = a diferença de percentagem de uma tendência quadrática ajustada para uma média 
móvel de 3 anos de produção mundial de cacau. Um aumento anual de 2,25%. 

y = 0,92478330 Xl + 907,4303 

as = a diferença de percentagem de uma tendência quadrática de uma média móvel de 3 
anos de oferta mundial de cacau. 

y = 0,026706471 Xl + 1308, 2920 

Qd = a diferença de ,percentagem de uma tendênc ia quadrática ajustada para uma média 
de 3 anos de moagens mundiais de cacau, considerada como demanda mundial. Um 
aumento anual de 2,25%. 

y = 0,93577196 Xl + 899,87831 

St = ~. diferença da percentagem de uma tendência quadrática de uma média móvel de 

3 a~9s de estoques mundiais de cacau. 

y = -0,03375141 X 2 + 315,74977 
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Os resultados retrataln urn Inovimento de ciclos de longo prazo cn} forma 
de "teia-de-aranha" com curvas que sobem além de suas tendências e caem no­
vamente até sua linha de tendência, cruzam-na, caem abaixo de suas tendências, 
atingem um ponto baixo e, então, sobem novamente. Estas curvas denlonstram 
movimentos contínuos que ficam tanto acima quanto abaixo de suas tendên­
cias por períodos de até 15 anos. Como a produção varia em relação à sua ten­
dência durante este período, o preço varia em relação à sua tendência em dire­
ção oposta e com uma magnitude média de 2,5409. Então, a curto prazo, o pre­
ço é um função de produção com uma flexibilidade de -2,5409 de sua tendência. 

Dado que a produção fica acima ou abaixo de sua tendência por longos perío­
dos, o preço fica abaixo ou acima de sua tendência por períodos iguais. Isto cau­
sa um volume de investimento acima ou abaixo da tendência, que por sua vez 
é responsável pela futura produção acima ou abaixo da sua tendência. Isto 
acontece com um intervalo de 10 a 13 anos, entre pico alto de preço e pico alto 
de produção (Figura 1). 

As variações de preço enl relação à sua tendência (em resposta às variações 
de produção em relação à sua tendência) provocam ulna alteração nas moagens 
em relação à sua tendência numa direção oposta como retardamento de 1 ano. 
Moagem é uma função do preço com um intervalo de um ano e uma elasticida­
de de tendência de -0,35431. Ou seja, para cada 1 % de alteração no preço em re­
lação à sua tendência, as moagens alteram-se -0,35431 eln relação à própria ten­

dência (Figura 2). 

As tendências foram estabelecidas com base no ajustamento das ané1lises de regressão 
do m(nimo quadrado sobre dados de 1950 até o presente. Uma média móvel para 3 anos 
foi usada para I imitar as flutuações de ano para ano causadas por fatores ex6genos tais como 
condições climáticas. No caso dos preços, e série de preços diários da ICCO da média das 
três primeiras posições ao meio-dia em Nova Iorque e no fechamento em Londres corrigi­
dos pelos índices de preços por atacado ("wholesale") das Nações Industrializadas, forne­
ceu o melhor ajuste. 

As tendências resultantes foram consideradas 100% para cada ano e os números reais 
observados foram dados como uma percentagem destas tendências. Isto foi feito tomando­
se os valores observados de cada média móvel de preço, de produção, de consumo, de ofer­
ta e de estoque, para três anos, e dividindo cada uma delas pelos seus respectivos valores 
da tendência para o mesmo per(odo. Os valores resultantes são, então, transformados em 
preço como uma percentagem de sua tendência; produção como uma percentagem de sua 
tendência, etc .. 

As tendências foram estabelecidas usando-se funções lineares, geométricas, quadrá­
ticas e cúbicas. Cada série de preço como percentagem de tendência obtida foi ajustada 
contra cada uma das outras séries obtidas; produção, oferta, moagens e estoque. Isto foi 
feito usando-se o mesmo per(odo de tempo para preço e para as outras variáveis. depois 
com intervalo de 1 ano para preços e, finalmente, com intervalos para as outras varié1veis. 
Foram selecionadas as séries de preços como uma percentagem de sua tendência que de­
ram o melhor ajuste, conforme determinado por R1 e F. Esta seleção também foi feita 
..,ara preço-oferta, preço-consumo e preço-estoque. 
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Os resultados demonstraram que o preço do cacau em termos reais para o pe­
ríodo de B 1 anos, cobertos pelo estudo, estava acima de sua tendência de longo 
prazo nos nove prirneiros anos, enquanto que a produção estava abaixo de sua 
respectiva tendência. Nos 15 anos seguintes, o preço estava abaixo de sua ten­
dência e a produção estava acinla de sua respectiva tendência, e o preço e a 
produção dos cinco anos restantes inverteram-se. 

O conSUlllO esteve abaixo de sua tendência nos prirneiros 10 anos, enquanto 
os preços estiveraln acitna de sua tendência COJU urn ano de rctardanlento. 

()epois o COnSUl110 subiu aléln de sua tendência nos 15 anos seguintes, e, final­
lJlete, caiu abaixo de sua tendência nos anos restantes, continuando assinl até 
o presente. 

O preço foi cO)1siderado COlllO urna função de estoques, e os estoques foram 
talllbém considerados como unla função de preços. Os resultados no ciclo de 
preço-produção foraln os meslnos que no ciclo consumo-preço (Figura 3). 

Eln todos os casos poue-se observar que existern períodos prolongados ern 
que cada variável está acirna ou abaixo de sua tendência. Estes períodos POdClll 
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durar até quinze anos, como o período de 1959/60 até 1975, quando os baixos 
preços foram uma resposta à produção acima de sua tendência. Se se conside­
rar o período anterior a este, todo o ciclo tem pelo menos 24 anos de duração. 
O ciclo atual pode ser mais curto ou ter apenas 20 ou 21 anos. O próximo ci­
clo será determinado pela duração e intensidade do ciclo atual. 

A tendência latente para o futuro da economia do cacau, na ausência de um 
acordo internacional efetivo ou um cartel de produtores, é para que advenha 
um extenso período de preços relativamente baixos, período este causado por 
uma superproduçã? seguido de uma pequena oferta do produto, provocando, 
por conseguinte, altos preços e limitando o CORsumo. Na primeira fase, os paí­
ses produtores vão experimentar uma queda em sua renda proveniente da expor­
tação de cacau, já que a queda de preços será de magnitude maior do que a do 
aumento da produção. Isto causará uma queda nos investimentos por parte dos 
produtores, já que suas rendas cairão, e nos Programas de expansão de produção 
do governo, já que haverá transferência de verbas para outros investimentos (os 
produtores) e programas com maiores retornos (os governos). 

Na segunda fase, a produção terá caído abaixo de sua tendência e -os preços 
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subirão além de sua tendência. Isto Ira interromper o crescimento nonnal no 
consumo. 

:\ tendência a longo prazo para crescimento em produção e consumo -encon­
trada foi aproximadamente igual, 2,23% e 2,26% ao ano, respectivamente. Na 
rnaioria dos períodos, contudo, a taxa de mudança em qual<Iuer um dos dois 
fatores está acima ou abaixo destas tendências por longo período de tempo. Es­
tes aumentos e quedas em produção, preço, consumo e renda dos produtos no 
rnercado de cacau não são producentes para o desenvolvimento a longo pra~o 
da economia do cacau. Os produtores não podem ter segurança quanto aos re­
tornos de seus investimentos durante a vida destes investinlentos, nem tampou­
co podem os consumidores ficar seguros de que terão oferta adequada contí-

. nua a preços reais estáveis. 

()uanto à demanda, o consumidor enfrenta extensos períodos em que dispõe 
ue pro(Juto Larato e ahundante, seguindo-se períodos em que o produto é tan-
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to escasso quanto caro. Este último leva ao uso em quantidade maior de substi­
tutos em certas ocasiões, o que ameaça o futuro a longo prazo do produto em 
questão. 

Quanto à oferta, esta instabilidade de renda é uma das razões pda qual os 
produtores exigem preços mais elevados para compensar os riscos inerentes, 
historicamente comprovados, que assumem. Esta pode ser uma das causas por­
que o preço real da tendência a longo prazo encontrado estava aumentando em 
1,71 % ao ano. Conforme o sistema de produção se modifica e o cacau tem que 
competir mais diretamente com outras atividades em termos de terra, mão-de­
obra e capital, o fator risco vai tendo maior significância. 

Embora, historicamente, o cacau tenha sido plantado em áreas não explora­
das, com baixo custo ou sem custo de oportunidade; tenha, em grande parte, 
competido com (e também complementado) cultivos para consumo local é 
não com cultivos comerciais; tenha usado mão-de-obra cativa, como membros 
da farnllia ou mão-de-obra que teve pouca ou nenhuma outra oportunidade de 
emprego e com pouco ou nenhum capital, atualmente, este quadro está se mo­
dificando em quase todas as partes do mundo. 

Em termos de terra ainda em disponibilidade, o cacau está competindo. com 
outras atividades, tais como o café, a borracha, o dendê, a pecuária, a cana-de­
açúcar, o coco, etc. A mão-de-obra está menos presa à terra e não SÓ está ingres­
sando em outras atividades agrícolas como também abandonando totalmente 
a agricultura (Nigéria, Brasil). A tecnologia está mudando, fazendo com que 
pequenos produtores se consolidem em unidades maiores; com maiores investi­
Inentos de capital; maior necessidade por crédito; mais mão-de-obra qualificada 
e produtores rnais especializados (Brasil, Malásia, Costa do Marfim). Isto faz 
com que o custo de produção se eleve com aUJnentos do custo da terra, mão­
de-obra e capital. Finalmente, o cacau é historicamente um dos produtos agrí­
colas mais instáveis. Tudo isto leva a que os retornos de cacau têm que ser maio­
res para justificar os custos crescentes e os altos riscos. 
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