el ) -

Central Internacional de Analises Econdmicas
e de Estudos de Mercado Agropecuario

Departamento de Ciéncias Administrativas, Contabeis,
Econbmicas e da Comunicacao - UNIJUI

Analise semanal do mercado da soja,
do milho e do trigo

Comentarios referentes ao periodo entre 21/03/2014 a 27/03/2014

Prof. Dr. Argemiro Luis Brum?
Prof. Ms. Emerson Juliano Lucca?®
Guilherme Gadonski de Lima®
Jussiano Regis Pacheco*

! Professor do DACEC/UNIJUI, doutor em economia internacional pela EHESS de Paris-Franga, coordenador,
E)esquisador e analista de mercado da CEEMA.

Professor, Economista, Mestre em Desenvolvimento, Analista e responséavel técnico pelo Laboratério de Economia
Aplicada e CEEMA vinculado ao DACEC/UNIJUI.
% Estudante do Curso de Economia da UNIJUI — Bolsista PET-Economia.
* Economista, Tec. Administrativo da Agéncia de Inovacdo e Tecnologia - Unijui, Funcionario
do Laboratério de Economia Aplicada e aluno de Especializagdo em Finangas e Mercado de
Capitais da-—UNIJUI
ENDERECO: RUA DO COMERCIO, 3000 CAMPUS - PREDIO EPSILON  CX. POSTAL: 560
BAIRRO UNIVERSITARIO - CEP: 98700-000 IJUl — RS - BRASIL
FONE: (55) 0**55 3332-0487  FAX: (55) 0**55 3332-0481 E-MAIL: ceema@unijui.edu.br




Cotacbes na Bolsa Cereais de Chicago — CBOT

Produto ~ .
GRAO DE SOJA FARELO DE SOJA OLEO DE SOJA
— (US$/bushel) (US$/ton. curta) (cents/libra peso) IRIEO) QUesneicl) | WlE0I0) (e
21/03/2014 14,08 455,90 41,02 6,93 4,79
24/03/2014 14,25 462,00 40,84 7,14 4,90
25/03/2014 14,28 463,70 40,74 7,08 4,86
26/03/2014 14,40 469,10 40,73 6,96 4,84
27/03/2014 14,36 470,50 40,43 7,10 4,92
Média 14,27 464,24 40,75 7,04 4,86
Bushel de soja e de trigo = 27,21 quilos bushel de milho= 25,40 quilos
Libra peso = 0,45359 quilo tonelada curta = 907,18 quilos

Fonte: CEEMA com base em informagdes da CBOT.

Médias semanais* (compra e venda)
no mercado de lotes brasileiro - em

_ Média semanal dos precos recebidos
pracas selecionadas (em R$/Saco)

pelos produtores do Rio Grande do

Var. % relacéo

SOJA média anterior Sul = 27/03/2014
RS - Passo Fundo 69,10 -2,26 orodut milho sik i
RS - Santa Rosa 68,60 -1,86 (saco 60 Kg) | (saco 60 Kg) (saco 60 Kg)
RS — ljui 69,35 -1,84
PR — Cascavel 66,98 -0,48 R$ 24,67 66,23 33,29
MT — Rondonopolis 60,00 -0,89 Fonte: CEEMA, com base em informacdes da
MS - Ponta Pora 64,35 -0,69 EMATER-RS.
GO - Rio Verde (CIF) | 65,05 0,08
BA - Barreiras (CIF) 63.40 0,94 Precos de outros produtos no RS

MILHO L L .
Argentina (FOB)** 220.00 0.00 Média semanal dos precos recebidos
Paraguai (FOB)™ 160.00 0.00 pelos produtores do Rio Grande do Sul
Paraguai (CIF)** 201,50 -1,23
RS — Erechim 28,70 -0,17 Produto
SC — Chapecé 28,44 0,49
PR — Cas.cav'el 26,65 -3,09 AIT0Z em casca
PR - Marlnga, : 27,20 -1,98 (SaCO 50 Kg) 33’95
MT — Rondondpolis 24,25 0,00
MS — Dourados 25,45 5,04 Feijdo (saco 60 Kg) 137,64
SP — Mogiana 29,60 -1,17
SP — Campinas (CIF) | 32,30 -0,77
GO - Goiania 28,35 -6,28 Sorqo (S,aco 80 1) 20jse
MG — Uberlandia 27,25 4,89 Suino tipo carne

TRIGO (Kg vivo) 2,88
RS — Carazinho 664,00 1,22 Leite (litro) cota-
RS — Santa Rosa 659,00 1,23 consumo (valor bruto) 0,86
PR — Maringa 871,00 2,83 _ )
PR — Cascavel 856,00 2,64 Boi gordo (Kg vivo)* 4,08
*Periodo entre 21/03 e 27/03/14 *) compr_eende precos para pagamento em
Fonte: CEEMA com base em dados da Safras 10 e 20 dias _ 3
& Mercado. Pregos em reais/saco. ** Prego Fonte: CEEMA, com base em mforma(;oes da
médio em US$/tonelada. *** Em reais por EMATER
tonelada
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MERCADO DA SOJA

As cotac¢fes da soja em Chicago chegam ao final de marco acima de US$ 14,00/bushel
apesar de constantes sinais baixistas no mercado. O fechamento desta quinta-feira
(27) ficou em US$ 14,36/bushel.

Na pratica, 0 mercado esta se posicionando na expectativa do relatério de intencéo de
plantio dos produtores dos EUA, previsto para este dia 31/03. Espera-se uma elevacao
relativamente importante na drea semeada com soja neste pais. O consenso gira ao
redor de 32,9 milhées de hectares, contra 30,9 milhdes em 2013. Ou seja, 0 mercado
espera um incremento de 6,5% na &rea semeada com a oleaginosa. Em clima normal
isso permite esperar uma producao final de soja, a ser colhida em outubro préximo, ao
redor de 96,5 milhdes de toneladas, contra 89,5 milhées do Ultimo ano. Por sua vez, a
Informa Economics avanca uma area de 32,86 milhdes de hectares, enquanto
lembramos que o Fo6rum Outlook de fevereiro indicou area de 32,2 milhdes de
hectares. Em todos os cenarios, um recorde.

No dia 31/03 sera divulgado igualmente o relatério sobre a posicédo trimestral dos
estoques nos EUA, no caso em 01 de marco. Alguns analistas avancam o volume de
apenas 26,8 milhdes de toneladas, o que seria 0 menor em 10 anos. Se confirmado,
iSso podera segurar a baixa das cotacfes que sera provocada pelo aumento da area.
A0 menos nas proximas semanas. A titulo de comparacdo, em 01/12/13 os estoques
estavam em 58,4 milhdes de toneladas e em marco do ano passado em 27,1 milhdes
de toneladas.

Dito isso, as vendas dos EUA em soja, na semana anterior, somaram 639.700
toneladas, sendo 202.200 toneladas relativas ao ano 2013/14 e 437.500 toneladas para
0 ano 2014/15. O numero ficou dentro da estimativa do mercado. Por sua vez, na
semana encerrada em 20/03 as inspec¢fes de exportacdo de soja dos EUA ficaram em
732.132 toneladas, acumulando um total de 39,6 milhdes de toneladas no atual ano
comercial iniciado em setembro/13, contra 32,5 milhdes em igual periodo do ano
anterior.

As atencbes do mercado continuam voltadas também para a colheita sul-americana,
gue avanca, sendo que no Brasil cerca de 70% da area ja teria sido colhida. Os
nuameros finais a serem colhidos ainda geram muitas davidas, pois ha claras evidéncias
de que muitas projecdes estejam subestimando as quebras climaticas. Na Argentina, a
colheita chegou esta apenas iniciando, com cerca de 2% realizado até esta semana.
Espera-se um volume final de 54,5 milhdes de toneladas (Ultima atualizacdo), contra
48,5 milhdes colhidas no ano anterior e contra uma previsao inicial que girava entre 57
e 60 milhdes de toneladas.

Outra situacdo que chama muito a atencdo do mercado esta no comportamento da
China. Além da reducdo no seu crescimento econdémico, os chineses, embora
comprando bastante neste inicio de ano (no primeiro bimestre importaram 10,7 milhdes
de toneladas, ou seja, 40,1% acima do comprado no mesmo periodo do ano anterior),
comecam a frear 0 seu consumo e a anular contratos ou até a exportar soja para 0s
EUA, apesar de praticamente a totalidade da soja que tenham comprado neste inicio
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de ano tenha vindo deste pais. Nesse sentido, a China teria revendido entre 8 a 10
cargas de soja brasileira para os EUA, com embarques entre abril e julho. Rumores de
mercado dao conta ainda de que os chineses teriam cancelado ou atrasado a entrega
de cerca de 20 cargas da América do Sul. Estes boatos tém crescido de intensidade no
mercado nos ultimos dias. A posicdo da China seria reflexo dos elevados estoques
locais e de uma possivel queda na demanda,em decorréncia da gripe aviaria. O USDA
teria confirmado que a China esté tentando adiar os embarques de soja da América do
Sul até o meio do ano ou mesmo o final de 2014. Os esmagadores chineses teriam
aceito tal estratégia jA& que h& muita soja para entrar no pais até o final de abril e os
estoques sédo elevados (cf. Safras & Mercado). Se isso se confirmar, teremos uma
fortissima pressdo baixista sobre os precos internacionais da soja e particularmente
sobre os precos brasileiros.

Assim, a China, ao invés de importar 69 milhdes de toneladas de soja em 2013/14,
ficaria com um volume entre 66 e 67 milhdes.

Além de tudo isso, a valorizacdo do dolar no cenario internacional ajuda a reduzir o
preco mundial das commodities. A alta da moeda estadunidense, nesta semana, foi a
maior dos ultimos dois meses, puxada pelo anuncio do FED de que provavelmente,
daqui a seis meses, volte a elevar os juros nos EUA.

O unico fator que pode segurar os precos da soja, além da especulacado financeira em
Chicago, sera futuros problemas climaticos sobre as lavouras dos EUA.

Nesse contexto, ndo € de se admirar que para novembro proximo Chicago ja esteja
trabalhando com o bushel a US$ 11,70, ou seja, praticamente trés ddlares a menos do
gue a cotacao do primeiro més (maio).

A titulo de informacéo, vale ainda indicar que o esmagamento de soja na Argentina
atingiu a 1,96 milhdo de toneladas em janeiro. A previsdo para todo o ano 2013/14,
iniciado em abril/13, é de 38 milhdes de toneladas, contra 30,7 milhdes no ano anterior.
Até janeiro, o acumulado do atual ano comercial indica um total esmagado de 31,4
milhdes de toneladas, contra 27,7 milhdes em igual periodo do ano anterior.

Quanto aos prémios nos portos, 0s mesmos ficaram negativos em todos os principais
portos da América do Sul, inclusive Rio Grande. Assim, no Brasil os mesmos oscilaram
entre menos 15 e menos 50 centavos de dolar por bushel nesta semana. Em Rosario
(Argentina), entre menos 10 e menos 40 centavos. Todos para abril. J& nos EUA (Golfo
do México) o prémio ficou positivo entre 79 e 88 centavos de dolar.

Por outro lado, no mercado brasileiro, o recuo do dolar (o cambio ficou em R$ 2,30 em
boa parte da semana) segurou o repasse de boa parte da firmeza temporaria de
Chicago. Assim, a média de balcdo gaucha se manteve em R$ 66,23/saco, enquanto
os lotes, na média, recuaram para valores entre R$ 68,60 e R$ 69,35/saco. Nas demais
pracas nacionais, em termos médios, os lotes fecharam a semana entre R$ 54,00/saco
em Sapezal (MT) e R$ 67,00/saco em Pato Branco (PR). A tendéncia futura continua
sendo de pre¢cos mais baixos no mercado brasileiro, particularmente se Chicago vier a
ceder com o anuncio da inten¢éo de plantio dos EUA, prevista para este 31/03.
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Abaixo seguem os graficos da variacdo de precos da soja e seus derivados no periodo
de 28/02 a 27/03/2014.

Grafico da Variacdo das Cotagdes da Soja entre 28/02 e 27/03/14 (CBOT)
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Gréfico da Variacdo das Cotagdes do Oleo de Soja entre 28/02 e 27/03/14
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MERCADO DO MILHO

As cotaces o milho em Chicago fecharam a semana (27) em US$ 4,92/bushel, apés
US$ 4,78 uma semana antes.

Durante a semana, o recuo do trigo pressionou o milho. Ao mesmo tempo, as
exportacdes estadunidenses da semana anterior, apesar de alcancarem 745.000
toneladas, ndo chegaram ao numero que o mercado esperava. Em contrapartida, o
mercado esta na expectativa do que vira no relatério deste dia 31/03, quanto ao plantio
do cereal nos EUA. Nesse sentido, ha um consenso de que devera ocorrer uma
reducdo na area semeada com milho, assim como o relatorio trimestral de estoques
possa indicar um volume mais importante do que o esperado, indicando que a
demanda pelo cereal dos EUA nédo esta correspondendo ao nivel esperado. O mercado
espera estoques, na posicao de 01/03, em 180,4 milhBes de toneladas e uma area
semeada ao redor de 37,6 milhdes de hectares (38,6 milh6es de hectares semeados
em 2013).

Junto a isso, o clima jA comeca a preocupar, pois as baixas temperaturas e ainda muita
neve nas regides produtoras indica a possibilidade de atraso no plantio da nova safra,
gue deve se iniciar em abril. Por sua vez, a crise na Ucrania parece ter sido assimilada,
ao menos por enquanto.

Quanto as exportacdes semanais, os EUA venderam, na semana anterior, um total de
1,14 milhdo de toneladas, ficando dentro do esperado pelo mercado.
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Por enquanto, apesar dos fatores altistas, 0 mercado ainda encontra dificuldades para
romper o teto de US$ 5,00/bushel em Chicago para o primeiro més cotado.

Enquanto isso, a tonelada FOB na Argentina e no Paraguai fechou a semana na média
de US$ 220,00 e US$ 160,00 respectivamente.

Ja no Brasil, a colheita de verdo avanca para o seu final e a presséo de venda tende a
diminuir na maior parte do pais. Os precos internos se mantém firmes, e em leve alta
nesta semana, com a média gaucha no balcdo fechando a semana em R$ 24,67/saco.
Jéa os lotes fecharam a semana entre R$ 27,50 e R$ 29,00/saco. No restante do pais,
os lotes oscilaram entre R$ 19,00/saco em Sapezal (MT) e R$ 28,50/saco em Videira e
Concordia (SC).

Para piorar o quadro, diante da possibilidade de novas altas, até a safrinha se definir,
as vendas de milho diminuem por parte de quem possui estoques. Nesse contexto, 0
milho safrinha continua com precos futuros elevados no pais. No nortdo do Mato
Grosso houve indicativos de até R$ 15,00/saco para julho/agosto, enquanto em Goias
se mantém entre R$ 20,00 e R$ 21,00/saco. No disponivel, em boa parte do pais, lotes
maiores estdo sendo oferecidos com precos acima de R$ 30,00/saco.

Paralelamente, as exportacdes continuam acontecendo, tendo o Brasil, até o final da
terceira semana de margo, vendido ao exterior um volume de 371.800 toneladas do
cereal.

Ou seja, o clima relativamente ruim no Brasil, diante de uma demanda importante,
reverteu definitivamente o quadro baixista do milho nestes primeiros trés meses de
2014. Tal realidade ndo devera mudar, salvo se a safrinha conseguir apresentar um
resultado que venha a surpreender o mercado.

A semana terminou com a importacdo, no CIF industrias brasileiras, valendo R$
39,65/saco para o produto dos EUA e R$ 37,83/saco para o produto argentino, ambos
ainda para marco. Para abril, o produto argentino ficou em R$ 39,22/saco. Na
exportacdo, o transferido via Paranagua fechou a semana da seguinte maneira: R$
28,91/saco para marco; R$ 29,39 para abril; R$ 29,57 para maio; R$ 29,34 para junho;
R$ 29,80 para julho; R$ 29,99 para agosto; R$ 30,20 para setembro e R$ 30,82/saco
para outubro.
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Abaixo segue o gréfico da variacdo de precos do milho no periodo entre 28/02 a
27/03/2014.

Grafico da Variacdo das Cota¢des do Milho entre 28/02 e 27/03/14 (CBOT)
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MERCADO DO TRIGO

As cotacfes do trigo em Chicago fecharam a semana com o primeiro més indicando
US$ 7,10, ap6s US$ 6,96 na véspera e US$ 7,03 uma semana antes.

O relatério de intencédo de plantio também é esperado junto ao mercado do trigo,
porém, em menor intensidade. O que pesa mais nesse momento € o clima nas regides
produtoras estadunidenses ja que o plantio se desenvolve.

Ao mesmo tempo, as vendas liquidas dos EUA, em trigo, referentes ao ano de
2014/15, que iniciard em 01/06, somaram 195.230 toneladas na semana encerrada em
13/03. O acumulado para o novo ano comercial ja chega a 1,16 milhdo de toneladas.
Quanto as vendas para o ano 2013/14, iniciado em junho de 2013, o volume nha
semana do 13/03 ficou em 401.822 toneladas, caindo em 12% em relacdo a média das
Gltimas quatro semanas. O Brasil comprou 27.500 toneladas deste total semanal. No
acumulado do ano comercial, o total chega a 23,7 milhdes de toneladas, ou seja, 21%
acima do registrado no mesmo periodo do ano anterior.

Ja as inspecdes de exportacdo de trigo alcancaram 524.857 toneladas na semana
encerrada em 20/03. O principal destino foi a Nigéria com 87.348 toneladas. No
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acumulado do ano comercial, iniciado em 01/06/13, o volume é de 25,4 milhfes de
toneladas, contra 20,8 milhdes no ano anterior no mesmo periodo.

Ainda em termos mundiais a China informou que importou 578.790 toneladas de trigo
em fevereiro, chegando a 1,3 milhdo no acumulado de 2014. Os EUA foram os maiores
fornecedores com 249.200 toneladas no més passado.

Enquanto isso, a Russia vendeu 40% a mais de trigo neste ano. Entre 01/07/13 e
19/03/14 os russos exportaram 14,6 milhdes de toneladas do cereal. J& a Ucréania,
apesar do litigio com a Russia, teria exportado 7,66 milhdes de toneladas de trigo, além
de 16,7 milhdes de toneladas de milho, entre 01/07/13 e 24/03/14.

No Mercosul, os precos continuaram subindo, com a tonelada FOB nos portos
argentinos chegando a US$ 350,00 no Up River, US$ 345,00 em Necochea e US$
350,00 em Baia Blanca, todos na compra. Considerando o valor deste Ultimo porto, ao
cambio atual, o produto argentino chegaria nos moinhos paulistas a R$
961,00/tonelada. Isso significa que a tonelada de trigo nas regides produtoras do
Parana poderia sair a R$ 845,00 FOB ou 0,5% dos atuais precos praticos neste
Estado, e a R$ 756,00 no interior gaucho. Nesse caso, 14,5% acima dos atuais precos.

A titulo de informacéo, a situagdo econémica na Argentina & tdo ruim que o vizinho
pais, um dos principais produtores de trigo do mundo e que, no inicio do século XX,
chegou a ser apontado como um pais desenvolvido, acaba de reduzir por via de acordo
entre governo e o setor triticola em 14% o preco do péo, buscando segurar a inflacéo.
Ora, todo mundo sabe que tais artificios ndo funcionam por muito tempo.

Paralelamente, no Brasil os precos continuaram a subir, confirmando a tendéncia que
se esperava para esta época de entressafra. As altas dos precos mundiais, as
dificuldades de exportacdo da Argentina, o Real desvalorizado, e a quebra da safra
nacional, especialmente em qualidade, alimentam o processo.

Assim, no Parana o interesse de venda gira entre R$ 880,00 e R$ 900,00/tonelada,
enquanto no Rio Grande do Sul, onde a safra foi especificamente cheia, a tonelada
esta entre R$ 650,00 e R$ 680,00. Como o Parana praticamente ja vendeu todo o seu
trigo, o mercado se volta particularmente para o Rio Grande do Sul onde ainda haveria
entre 600.000 e um milhdo de toneladas para serem vendidas. A média do balcdo
gaucho voltou a subir nesta semana, fechando a mesma em R$ 33,29/saco. Os precos
locais s6 ndo sobem mais no momento porque 0s moinhos ainda estdo abastecidos
das udltimas importacdes e relutam em aceitar 0S novos precos.

Enfim, a paridade com o trigo procedente dos EUA, no momento, indica que o trigo do
interior do Rio Grande do Sul poderia sair por at¢é R$ 877,00/tonelada FOB (R$
52,62/saco) ou 32,9% acima do preco atual de mercado, segundo Safras & Mercado.
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Abaixo segue o gréfico da variagdo de precos do trigo no periodo entre 28/02 a
27/03/2014.

Grafico da Variacdo das Cotacdes do Trigo entre 28/02 e 27/03/14
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