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Cotacbes na Bolsa Cereais de Chicago — CBOT

Produto x )
GRAO DE SOJA FARELO DE SOJA OLEO DE SOJA
Data (US$/bushel) (US$/ton. curta) (cents/libra peso) RIS UERREIE | LAl 10) ey
28/03/2014 14,36 468,40 40,48 6,95 4,92
31/03/2014 14,36 468,40 40,48 6,95 4,92
01/04/2014 14,84 482,70 41,40 6,85 5,07
02/04/2014 14,62 476,50 40,85 6,69 4,95
03/04/2014 14,75 480,10 41,67 6,76 5,00
Média 14,59 475,22 40,98 6,84 4,97
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 — 03/04/2014
RS - Passo Fundo 67,40 -2,46 orodut milho sik i
RS - Santa Rosa 66,90 -2,48 (saco 60 Kg) | (saco 60 Kg) (saco 60 Kg)
RS — ljui 67,65 -2,45
PR — Cascavel 66,90 -0,12 R$ 24,95 64,38 33,73
MT — Rondonopolis 59,35 -1,08 Fonte: CEEMA, com base em informacdes da
MS - Ponta Pora 61,60 -4,27 EMATER-RS.
GO - Rio Verde (CIF) 63,95 -1,69
BA - Barreiras (CIF) 6185 2,44 Precos de outros produtos no RS

MILHO . .
Avgenna CO0_[ 22200 | _os | Médie semanal dos precos recebidos
Paraguai (FOB)** 157,50 1,56 PE0S p
Paraguai (CIF)** 201,50 0,00
RS — Erechim 29,00 1,05 Produto
SC — Chapecé 28,27 -0,60
PR — Cas.cav'el 26,00 -2,44 AIT0Z em casca
PR - Marlnga, : 26,00 -4.41 (SaCO 50 Kg) 33,65
MT — Rondondpolis 23,85 -1,65
MS — Dourados 24,70 2,95 Feijaio (saco 60 Kg) 140,36
SP — Mogiana 29,65 0,17
SP — Campinas (CIF) | 31,70 -1,86
GO — Goiania 27,25 -3,88 Sorg,o (S.aCO Gl Kg) 20jse
MG — Uberlandia 26,95 1,10 Suino tipo carne

TRIGO (Kg vivo) 2,91
RS — Carazinho 679,00 2,26 Leite (litro) cota-
RS — Santa Rosa 676,00 2,58 consumo (valor bruto) 0,86
PR — Maringa 883,00 1,38 _ )
PR — Cascavel 874,00 2,10 Boi gordo (Kg vivo)* 4,08
*Periodo entre 28/03 e 03/04/14 (*) compreende pregos para pagamento em
Fonte: CEEMA com base em dados da Safras 10 e 20 dias _ 3
& Mercado. Precos em reais/saco. ** Preco Fonte: CEEMA, com base em informag6es da
médio em US$/tonelada. *** Em reais por EMATER
tonelada
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MERCADO DO DOLAR EM MARCO

Nos dois primeiros meses de 2014 as forcas de mercado, impulsionadas pela
reducdo dos estimulos a economia dos Estados Unidos (recompra de titulos por parte
do banco central americano, FED), juntamente com os leildes de swap (venda futura de
dolar) do Banco Central do Brasil (BACEN), foram os principais determinantes da
paridade do real com o dolar. No entanto, neste més de margco outros fatores
preponderantes entram em cena, tais como 0s juros da economia estadunidense e a
eleicdo presidencial brasileira. Para além da inversdo de postura do segundo fator
citado, os swaps.

No dia 19 de margo o FED anunciou mais um corte de 10 bilh6es de ddlares na
recompra de titulos do governo dos EUA, agora na casa dos US$ 55 bilh6es mensais,
movimento que ja era esperado pelo mercado, visto que a economia americana da
sinais de aquecimento. A inversao de postura se deu por parte do BACEN, que nao
realizou a rolagem integral dos swaps programados, visto que o délar em 28 de marco
estava na casa dos R$ 2,26, apesar da reducdo dos estimulos, fato que vinha elevando
a cotacao do dolar frente ao real. Dois fatores antagdnicos acabaram por fazer presséo
sobre o mercado cambial nacional, com o segundo superando, por enquanto, o
primeiro. Em meados do més a agéncia de notacdo de risco Standard & Poor’s
rebaixou a nota de crédito do Brasil. Isso deveria estimular a saida de dolares do pais,
desvalorizando mais o Real. Todavia, dias apds, a divulgacédo de pesquisa de opinido
sobre o governo da presidente Dilma e a condugcéo da economia reverteram o quadro.
A pesquisa destacou uma queda importante nas opinides favoraveis ao governo fato
gue foi interpretado pelo mercado como um potencial elemento de mudanca politica
guando das eleicbes presidenciais de outubro proximo. Num claro sinal de que o
mercado ndo aprova a atual gestdo econémica nacional. Com isso o Real se valorizou
rapidamente, batendo em R$ 2,26 por ddélar, pois houve rapida e forte entrada de
capitais especulativos, anulando os efeitos imediatos do rebaixamento da nota de
crédito. Todavia, os fundamentos ruins da economia continuam e tenderdo a pesar nas
proximas semanas e meses, podendo estimular a saida de moeda estrangeira. Em
contrapartida, sera preciso contar com a continuidade do aumento da taxa basica de
juros, a Selic, fato que tende a atrair mais dolares para o pais.

MERCADO DA SOJA

As cotacdes da soja em Chicago, apesar do relatério de intencdo de plantio do USDA,
divulgado no dia 31/03, ter sido baixista, ndo recuaram no imediato, chegando mesmo
a subir fortemente apds o dito relatério. Todavia, ja@ na quarta-feira (02/04) o
fechamento sofreu um ajuste negativo, oriundo da tomada de lucros por parte dos
operadores, além da consciéncia de que os fundamentos do mercado, hoje,
praticamente sdo todos baixistas. Assim, apés atingir a US$ 14,84/bushel no dia 01/04,
o primeiro més cotado fechou o dia 02/04 em US$ 14,62, encerrando o pregdo desta
quinta-feira (03/04) em US$ 14,75/bushel. A titulo de comparagédo, a média de margo
ficou em US$ 14,20/bushel, apés US$ 13,46 em fevereiro.

O relatério de intencédo de plantio indicou um aumento de 6,5% na area de soja dos
EUA, com a mesma podendo chegar a 32,98 milhées de hectares, contra 30,96
milhdes no ano anterior. Nestas condi¢gbes, em havendo produtividade normal, a safra
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de soja daquele pais podera chegar a 96 milhdes de toneladas. Igualmente os
estoques de passagem, na posicao de 1° de marco, foram anunciados. Os mesmos
recuaram 1% em relacdo ao mesmo periodo de 2013, ficando em 27 milhSes de
toneladas. Se tal numero ficou dentro do esperado pelo mercado, chamou a atencédo o
fato de que o consumo de soja no ultimo trimestre (dezembro/13-fevereiro/14) ter
crescido 20% sobre igual periodo do ano anterior.

Dito isso, colaborou para dar uma sustentacao inesperada ao mercado, além do fator
consumo interno nos EUA, o fato de que a safra brasileira vem sendo sistematicamente
reduzida nas suas estimativas. A Informa Economics projeta agora um volume de 86,7
milhdes de toneladas, com recuo de dois milhdes de toneladas em relacdo a estimativa
anterior. Oil World mantém sua estimativa de 84 milhdes de toneladas, enquanto
Safras & Mercado anunciou, nesta semana, que a safra nacional de soja 2013/14 ficara
em 86,9 milhdes de toneladas, contra 82,1 milhdes registradas no ano anterior (a
projecdo para a atual safra chegou a bater em 92 milhdes de toneladas em outubro
passado). Lembramos que o relatorio do final de fevereiro apontava uma safra de 86,1
milhdes de toneladas. O Mato Grosso deverad colher 26,8 milhdes de toneladas
(aumento de 14% sobre o0 ano anterior), enquanto o Parana ficaria com 14,8 milhdes de
toneladas (recuo de 7% sobre o ano anterior).

Ja a safra argentina esta mantida em 54 milhdes de toneladas segundo o Ministério da
Agricultura do vizinho pais. Esse volume seria 9,5% superior a colheita do ano anterior.

Ainda nos EUA, as exportacdes liquidas de soja, para o ano 2014/15 (inicio em 1° de
setembro), atingiram a 534.900 toneladas na semana encerrada em 20/03. O principal
comprador foi a China com 336.000 toneladas. Por sua vez, as inspecfes de
exportacdo, na semana encerrada em 27/03, para o ano 2013/14 ficaram em 506.039
toneladas, acumulando no ano comercial iniciado em 1° de setembro de 2013 um total
de 40,2 milhdes de toneladas, contra 32,9 milhées em igual periodo do ano anterior.

Na Argentina, os produtores locais teriam negociado 90% da safra passada (2012/13),
enquanto a colheita da safra atual chega ao redor de 10% da area neste inicio de abril.

Pelo lado da demanda, a China indica ter importado 5,69 milhdes de toneladas em
marco, projetando para abril um volume de 5,11 milhdes de toneladas. Ocorre que a
China, por estar com muito estoque, tem revendido parte desta soja para os EUA, além
de retardar a confirmacao de compra de produto sul-americano.

Como se nota, os fundamentos do mercado da soja sdo muito baixistas, confirmando
uma forte tendéncia de recuo nos precos da oleaginosa nos proximos meses. Isso
somente ndo ocorrera se houver frustracédo da proxima safra dos EUA.

Paralelamente, nos portos brasileiros o prémio despencou, como era previsto. Para
abril, o0 mesmo girou entre menos 16 a menos 55 centavos de délar por bushel para
abril. Rio Grande, para maio, fechou com menos 28 a menos 40 centavos de dolar. Ja
na Argentina (Rosario) o prémio para abril ficou entre menos 20 e menos 45 centavos
de ddlar. Enfim, nos EUA (Golfo do México) o prémio foi positivo entre 65 e 82
centavos de dolar por bushel, igualmente para abiril.
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Nesse contexto, e mais a valorizagdo do Real, que trabalhou grande parte da semana
ao redor de R$ 2,26 por ddlar, os precos da soja aos produtores recuou sensivelmente.
A pressédo da colheita local igualmente esta fazendo seu natural efeito nesta época do
ano, mesmo com a quebra indicada.

Assim, o balcdo gaucho fechou a semana na média de R$ 64,38/saco, enquanto 0s
lotes ficaram entre R$ 65,50 e R$ 66,00/saco. Nas demais pracas nacionais, os lotes
oscilaram entre R$ 54,50/saco em Sapezal (MT) e R$ 66,50/saco no norte do Parana.
A tendéncia para o restante de abril e 0 més de maio, em a colheita terminando bem e
0 cambio permanecendo nos atuais niveis, continua sendo de precos médios de
balcédo, no Rio Grande do Sul, entre R$ 55,00 e R$ 60,00/saco.

Em Goiés, para fevereiro de 2015, a soja esteve cotada a US$ 21,00/saco ou R$
47,50/saco ao cambio médio desta semana.

Abaixo seguem os graficos da variacdo de precos da soja e seus derivados no periodo
de 07/03 a 03/04/2014.

Grafico da Variacdo das Cotagdes da Soja entre 07/03 e 03/04/14 (CBOT)
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Gréfico da Variacao das Cotacdes do Farelo de Soja entre 07/03 e
03/04/14 (CBOT)
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Gréfico da Variacdo das Cotagdes do Oleo de Soja entre 07/03 e 03/04/14
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MERCADO DO MILHO

As cotac¢des do milho, apdés romperem com o teto de US$ 5,00/bushel, ao atingirem
US$ 5,07 no dia 01/04, voltaram a recuar, fechando a quinta-feira (03) em US$ 5,00,
apos US$ 4,95 na véspera. A média de marco ficou em US$ 4,82/bushel, contra US$
4,47 em fevereiro.

A intencdo de plantio dos EUA confirmou um recuo na area do cereal. O mesmo ficou
em 4%, passando a area total a ser semeada para 37,1 milhdes de hectares. Se
confirmada, serd a menor area desde 2010. Ja os estoques de passagem, na posicao
1° de margo, registraram um crescimento de 30% sobre o mesmo periodo de 2013,
com o volume batendo em 178,1 milhdes de toneladas. O consumo no trimestre
dezembro/13-fevereiro/14 ficou em 87,7 milhdes de toneladas, contra 66,8 milhdes em
igual periodo do ano anterior.

As exportacdes semanais dos EUA se mantiveram elevadas, sustentando as cotagoes,
além dos numeros do relatério de plantio. O volume exportado na semana passada
teria chegado a 1,32 milhdo de toneladas (na semana anterior o volume foi de 1,41
milhdo de toneladas). Aléem disso, diante da area projetada, o clima tera que ser
perfeito para que se obtenha uma colheita ao redor de 340 a 345 milhdes de toneladas,
volume considerado necessario para aquele pais. Caso contrario os estoques finais em
2015 recuaréo.

Todavia, forte recuo nos precos do trigo acabou freando o impeto altista do milho. Mas
0 mercado esta atento ao clima na regido produtora estadunidense ja que ha excesso
de umidade, a qual pode atrasar o plantio do cereal.

A tonelada FOB de milho na Argentina e no Paraguai fechou a semana valendo, em
média, US$ 220,00 e US$ 157,50 respectivamente.

No mercado brasileiro, a média gaucha no balcéo ficou em R$ 24,95/saco, enquanto os
lotes fecharam a semana entre R$ 27,50 e R$ 29,00/saco. Nas demais pracgas
nacionais, os lotes giraram entre R$ 19,00/saco em Sapezal (MT) e R$ 28,50/saco em
Concoérdia e Videira (SC). No geral, o mercado continuou com precos em elevacao,
porém, em ritmo menor neste inicio de abril. O fisico paulista, onde a colheita ja esta
encerrada, ficou entre R$ 29,00 e R$ 30,00/saco no interior. As chuvas ocorridas em
praticamente toda a regido da safrinha nacional acalmaram o mercado. (cf. Safras &
Mercado)

Na exportacdo, o més de margco fechou com 577.700 toneladas embarcadas pelo
Brasil, havendo poucas expectativas de volume importante para abril. A retomada das
vendas externas seria quando da entrada da safrinha 2014.

Alids, em termos de safrinha, Maringa (PR) trabalhou com valores de R$ 24,00/saco
nesta semana. Ja na regido de Sorriso (MT) os valores da mesma ficaram entre R$
15,50 e R$ 16,00/saco. Em Goias as ofertas para a safrinha atingiram a R$ 22,00, com
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demanda se estabelecendo entre R$ 20,00 e R$ 20,50/saco para julho. (cf. Safras &
Mercado)

A semana terminou com a importacéo, no CIF industria brasileira, valendo para abril R$
39,00/saco para o produto oriundo dos EUA e R$ 37,21 para o produto argentino. Ja
para maio o produto da Argentina ficou em R$ 38,30/saco. Quanto as exportacdes, 0
transferido via Paranagua registrou os seguintes valores: R$ 28,91/saco para abril; R$
29,17 para maio; R$ 29,11 para junho; R$ 29,24 para julho; R$ 29,93 para agosto; R$
30,02 para setembro; R$ 31,14 para outubro e R$ 31,60/saco para novembro.

Abaixo segue o gréfico da variacdo de precos do milho no periodo entre 07/03 a
03/04/2014.

Grafico da Variacdo das Cota¢des do Milho entre 07/03 e 03/04/14 (CBOT)
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MERCADO DO TRIGO

As cotacdes do trigo, em Chicago, voltaram a recuar durante a semana, fechando a
guinta-feira (03) em US$ 6,76/bushel, ap6s US$ 6,69 na véspera e US$ 7,10 uma
semana antes. A média de margo ficou em US$ 6,78/bushel (a média de fevereiro
havia sido de US$ 5,95/bushel).

Os numeros dos relatorios do dia 31/03 foram baixistas para o trigo. A intencdo de
plantio do produtor dos EUA indicou uma reducdo de 1% na area do cereal, com a
mesma ficando em 22,58 milhdes de hectares para 2014. Ja os estoques de
passagem, na posicdo de 1° de marco recuaram em 15% em relacdo ao ano anterior,
ficando em 28,8 milhdes de toneladas, porém, isso néo foi suficiente para gerar um
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comportamento mais altista dos precos ja que o0 consumo no trimestre dezembro/13-
fevereiro/14 caiu 4% em relacdo ao mesmo periodo do ano anterior.

Dito isso, as vendas liquidas de trigo por parte dos EUA, na semana encerrada em
20/03, apontaram um volume de 327.516 toneladas para o ano 2014/15, que iniciara
em 1° de junho. O principal comprador foi 0 México com 229.500 toneladas. J& as
vendas liquidas para o ano 2013/14 ficaram em 400.459 toneladas, sendo o principal
comprador a Nigéria com 81.804 toneladas. No acumulado do ano comercial 2013/14 o
volume exportado chega a 24,4 milhdes de toneladas, sendo o Brasil o segundo maior
destino com 3,7 milhdes de toneladas. Estima-se que o ano feche com embarques
totais de 29,9 milhdes de toneladas por parte dos EUA.

Quanto as inspecdes de exportacdo, o volume atingiu a 492.577 toneladas na semana
encerrada em 27/03, acumulando no ano comercial iniciado em 1° de junho/13 o total
de 25,9 milhdes de toneladas, contra 21,6 milhdes em igual momento do ano anterior.

Ainda em termos mundiais, a Ucrania informa que, apesar dos problemas politicos com
a Rdssia, ja teria exportado 7,6 milhdes de toneladas de trigo e 16,6 milhdes de milho
desde o inicio do atual ano comercial.

Paralelamente, no Mercosul os pre¢cos se mantiveram em linha com o registrado na
semana anterior. Na Argentina, o porto de Up River registrou US$ 340,00/tonelada na
compra, enquanto Necochea a tonelada ficou no mesmo valor, para embarque em abril
e maio. Em Baia Blanca o valor da tonelada foi de US$ 350,00. Neste ultimo caso, e
considerando o atual cambio brasileiro, a tonelada posta nos moinhos de S&o Paulo
atinge a R$ 1.016,00. Para chegar ao mesmo prec¢o neste destino, o produto do Parana
poderia sair a R$ 907,00/tonelada das regifes produtoras ou 5,5% acima dos atuais
precos. J& o trigo gaucho poderia sair a R$ 806,00/tonelada ou 15,1% acima dos atuais
precos. (cf. Safras & Mercado)

A semana terminou com o balcdo gaucho registrando nova elevag¢do na média, com a
mesma batendo em R$ 33,73/saco, enquanto os lotes no Rio Grande do Sul giraram
entre R$ 660,00 e R$ 670,00/tonelada. Estes valores significam alta ao redor de 2,3%
sobre 0 més passado, porém, ainda um recuo de 2,2% sobre o mesmo periodo do ano
passado. No Parana, os lotes ficaram em R$ 900,00/tonelada pelo lado da oferta
enquanto os negdécios ocorreram com valores entre R$ 860,00 e R$ 870,00/tonelada.
Em relacdo ao més passado o ganho é de 10,2% e em relacdo ao ano passado nesta
época o incremento é de 13%.

Vale ainda destacar que o governo brasileiro definiu o preco minimo para a futura safra
de trigo. O valor decepcionou os produtores, pois ficou em R$ 557,50/tonelada para o
trigo tipo pdo, com um aumento de 5%. Isso representa R$ 33,45/saco para esta
gualidade de trigo. Os setores produtivos do sul do pais reivindicavam um aumento de
17%.

No geral, 0 mercado deve se manter altista até a entrada da nova safra brasileira, que
ocorre a partir de setembro pelo Parana. O movimento para mais ou para menos
dependera da area que sera semeada, assim como do comportamento cambial. Nesse
momento, o setor produtivo do Parana, por exemplo, questiona as projecdes oficiais de
um importante aumento na area cultivada. Para os produtores daquele Estado ndo ha
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como aumentar em 20% a area diante das atuais condi¢Bes de custos e precos do
cereal. Especialmente ap0s o anuncio do novo pre¢co minimo e também da
recuperacdo dos precos do milho. Alids, tem havido importantes defasagens neste ano
entre o que o setor produtivo informa sobre o volume colhido e aquilo que os 6rgéaos
publicos tém anunciado. Outro elemento que jogara nesta decisdo sera o cambio. A
recente valorizacdo do Real favorece a importagcéo, o que tende a inibir novas altas de
precos do cereal.

Abaixo segue o gréfico da variagdo de precos do trigo no periodo entre 07/03 a
03/04/2014.

Grafico da Variacdo das Cotacdes do Trigo entre 07/03 e 03/04/14
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