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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) UIRIEHD esimsiel) | 1110 (e

19/09/2014 9,57 324,10 32,46 4,74 3,31
22/09/2014 9,38 319,40 32,00 4,76 3,30
23/09/2014 9,36 317,10 32,23 4,76 3,25
24/09/2014 9,36 316,40 32,62 4,80 3,29
25/09/2014 9,22 312,40 32,62 4,74 3,26
9,38 317,88 32,39 4,76 3,28

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 Media semanal dos precos recebidos
pracas selecionadas (em R$/Saco) pelos produtores do Rio Grande do
e T Sul - 25/09/2014

SOJA Média média anterior " , ,
RS - Passo Fundo 58,55 0,34 FEelie (sacnc:IG(;)Kg) (saccs)cgg Kg) (sacglgg Kg)
RS - Santa Rosa 58,05 0,35
R =y = Ut RS 22,17 52,02 25,31
PR Cascave,l - BIEEE) Es Fonte: CEEMA, com base em informacdes da
MT — Rondonopolis 57,40 -1,20 EMATER-RS.
MS - Ponta Pora 58,45 3,18
GO - Rio Verde (CIF) 56,40 0,36 Precos de outros produtos no RS
BA - Barreiras (CIF) 56,10 2,37

MILHO Média semanal dos precos recebidos
Argentina (FOB)** 164,60 -0,84 pelos produtores do Rio Grande do Sul -
Paraguai (FOB)** 123,50 -1,20 25/09/2014
Paraguai (CIF)** 153,40 -1,67
RS — Erechim 23,55 0,21 Produto
SC — Chapecé 23,50 0,00
PR — Cascavel 20,50 5,13
PR — Maringa 19,60 0,51 AITOZ em casca
MT — Rondondpolis 14,75 0,00 (saco 50 Kg) 35,66
MS — Dourados 16,90 -0,59 "
SP — Mogiana 10,05 2,44 Feijao (saco 60 KQ) 106,40
SP — Campinas (CIF) 22,45 -1,54
GO - Goiania 19,00 0,00 Sorgo (saco 60 Kg) 18,47
MG — Uberlandia 20,50 0,24 Suino tipo carne

TRIGO (Kg vivo) 3,24
RS — Carazinho 495,00 2,48 Leite (litro) cota-
RS — Santa Rosa 480,00 1,69 consumo (valor liquido) 0,89
PR — Maringa 546,00 -1,44
PR — Cascavel 545,00 -0,73 Boi gordo (Kg vivo)* 421
*Periodo entre 19/09 e 25/09/14 (*) compreende precos para pagamento em
Fonte: CEEMA com base em dados da Safras 10 e 20 dias
& Mercado. Precos em reais/saco. ** Preco Fonte: CEEMA, com base em informacdes da
médio em US$/tonelada. *** Em reais por EMATER
tonelada
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MERCADO DA SOJA

As cotacdes da soja em Chicago continuaram recuando nesta semana, na medida em
gue iniciou a colheita de uma safra recorde nos EUA. O fechamento desta quinta-feira
(25) ficou em US$ 9,22/bushel para o primeiro més cotado (novembro) e US$
9,47/bushel para maio préximo.

Efetivamente, a area colhida com soja nos EUA chegou a 3% até o dia 21/09, estando
abaixo da média histérica que é de 8% para esta época do ano. Todavia, neste ano a
area € bem maior. Por outro lado, o clima continua favoravel as lavouras, com melhoria
do teor de umidade na maioria das regides produtoras daquele pais.

Mesmo assim, o relatorio semanal sobre as condi¢es das lavouras aumentou para 7%
as gque estdo em situagcdo ruim a muito ruim e reduziu para 71% as entre boas a
excelentes. Todavia, isso pouco alterou 0 comportamento baixista do mercado ja que a
safra estadunidense esta praticamente garantida.

Além disso, a valorizacéo do ddlar diante das principais moedas do mundo, inclusive o
Real, acabou forcando uma reducéo nas cotacodes, pelo efeito de compensacao, assim
como pelo fato de que prejudica as exportacbes estadunidenses, tornando-as mais
caras.

Entretanto, mesmo assim, a China se manteve comprando, tendo confirmado aquisicéo
de 1,2 milhdo de toneladas de soja dos EUA, nesta semana, para entrega no ano
2014/15. Isso ajudou a frear um pouco o processo baixista de Chicago.

Por outro lado, uma nova ducha de agua fria caiu sobre 0s que esperam uma reversao
no comportamento baixista de Chicago, na medida em que o analista privado Informa
Economics apontou que os EUA irdo semear uma area maior em soja (35,5 milhdes de
hectares) do que em milho (35,3 milhdes de hectares) no ano de 2015. Caso isso
venha a ocorrer, sera a primeira vez desde 1983. (cf. Safras & Mercado)

Nesse contexto, 0 mercado espera que 0S precos baixos atuais atraiam ainda mais os
compradores chineses. Segundo a Cargill Investiments, o pais asiatico poderia atingir a
76 milhdes de toneladas importadas em 2014/15, compra a ultima previsdo do USDA
gue ficou em 74 milhdes.

Vale ainda lembrar que, no proximo dia 30/09, havera a divulgacdo de mais um
relatério de estoques trimestrais, com posicdo até 1° de setembro. Isso deve
movimentar um pouco Chicago até esta data.

Por sua vez, as exportacdes liquidas dos EUA em soja, para o ano 2014/15, iniciado
em 1° de setembro, chegaram a 1,47 milhdo de toneladas na semana encerrada em
11/09. Deste total, a China teria comprado 546.300 toneladas. J& para 2015/16 o
volume ligquido exportado ficou em 2.400 toneladas. (cf. Safras & Mercado)

Enquanto isso, na Argentina, 0 esmagamento de soja no més de julho atingiu a 3,9
milhdes de toneladas segundo o seu Ministério da Agricultura. No ano comercial
2014/15, iniciado em abril no caso argentino, o total esmagado atinge a 16,6 milhdes
de toneladas, contra 15,1 milh6es em igual periodo do ano anterior.
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Ao mesmo tempo, os produtores argentinos ja comercializaram 60% de sua safra
2013/14, de uma producao final estimada agora em 54,5 milhGes de toneladas. Em
igual momento do ano anterior o volume negociado era de 69%.

Pelo lado da demanda, as importagcdes chinesas em graos de soja somaram 6,03
milhdes de toneladas em agosto. No acumulado dos oito primeiros meses de 2014 a
China ja importou 47,7 milhdes de toneladas, com aumento de 16,2% sobre igual
periodo de 2013. Em agosto o Brasil liderou as vendas para a China com 4,3 milhdes
de toneladas, porém, com recuo de 15,3% sobre igual més do ano passado. No
acumulado de 2014 a China comprou 25,3 milhées de toneladas de soja do Brasil, com
alta de 5,8%. A Argentina vendeu 1,3 milh&o de toneladas em agosto, com aumento de
58,6% sobre agosto de 2013. No acumulado do ano 2014 a Argentina exportou 3,6
milhdes de toneladas aos chineses, alta de 20,5% sobre igual periodo do ano anterior.
(cf. Safras & Mercado)

A semana terminou com 0s prémios nos portos brasileiros valendo entre US$ 2,20 e
US$ 3,30/bushel para outubro. Igualmente para este més o Golfo do México (EUA)
registrou valores entre US$ 1,11 e US$ 1,28 e em Roséario (Argentina) valores entre
US$ 1,50 e US$ 2,30/bushel.

Assim, tais prémios, somado ao fato de que o Real sofreu forte desvaloriza¢do durante
a semana, chegando mesmo a ultrapassar a R$ 2,40 em alguns momentos (antes da
intervencdo do Banco Central brasileiro), permitiu que os precos da soja no Brasil
estabilizassem, com viés de baixa, mesmo diante do recuo em Chicago. A média
gaucha no balcédo fechou a semana em R$ 52,02/saco, enquanto os lotes ficaram entre
R$ 57,00 e R$ 57,50/saco. Nas demais pracas nacionais os lotes giraram entre R$
52,50/saco em Sapezal (MT) e R$ 58,00/saco no oeste e norte do Parana.

O quadro continua baixista para a futura safra de soja brasileira, em caso de
normalidade climatica. A partir dos precos atuais de Chicago, mesmo a um cambio de
R$ 2,40, o saco de soja no balcdo gaucho, para o momento da futura colheita, fica
indicado hoje entre R$ 40,00 e R$ 43,50.

Nesse sentido, os precos futuros praticados atualmente para a soja nacional continuam
interessantes embora muito mais baixos do que ha alguns meses. O interior gaucho,
por exemplo, para maio/15, indicou ha compra o valor de R$ 52,00/saco nesta semana.
No Parani, o porto de Paranagua indicou para marco/abrii a compra em R$
56,00/saco. No Mato Grosso, a regido de Rondonépolis apontou, para fevereiro, o valor
de US$ 17,80 ou R$ 42,36/saco ao cambio deste final de semana. No Mato Grosso do
Sul o valor da compra ficou em R$ 44,00/saco para mar¢co. Em Goias, a regido de Rio
Verde, para fevereiro, apontou US$ 18,50 ou R$ 44,03/saco, enquanto na regido de
Brasilia o valor ficou em R$ 45,00/saco para abril. Em Minas Gerais, igualmente para
abril, o Triangulo Mineiro trabalhou com US$ 18,00 ou R$ 42,84/saco. Enfim, na Bahia,
Maranhdo, Piaui e Tocantins os valores futuros, para maio, ficaram respectivamente
em US$ 18,50 (R$ 44,03); R$ 44,80; R$ 47,00; e R$ 42,90/saco.
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Abaixo seguem os graficos da variacdo de precos da soja e seus derivados no periodo
de 28/08 a 25/09/2014.

Gréfico da Variacdo das Cotacdes da Soja entre 28/08 e 25/09/14
(CBOT)
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Grafico da Variacédo das Cotac¢des do Farelo de Soja entre 28/08 e
25/09/14 (CBOT)
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Gréfico da Variagéo das Cotagdes do Oleo de Soja entre 28/08 e
25/09/14 (CBOT)
33,30 -
L 4
o
$ 32,40 - .
o
© .
'_9 .
< 31,50 -
)
c
[}
O
30,60
v > & G
N N N N
o o o o
S S S S
’OQ& ’b\\\ ’b\cg 'bq(p\
® &) <) &)
S Q S Q
5 $ o o
Periodo Semanal

MERCADO DO MILHO

As cotacbes do milho em Chicago, embora em menor intensidade, igualmente
continuaram recuando nesta semana. O bushel do cereal fechou a quinta-feira (25) em
US$ 3,26. Como ja alertado em comentarios anteriores, nos proximos dois meses nao
h&d motivos para retomada das altas nas cotacbes do milho, salvo algum problema
climatico que venha atrapalhar a colheita nos EUA.

A colheita nos EUA avanca normalmente e caminha para um recorde histérico, ja tendo
atingido a 7% da area. Com isso, ndo ha espaco para recuperacao de precos no meédio
prazo. Soma-se a isso o fato de que, diante da enorme safra de soja e milho, os EUA
também enfrentam problemas logisticos, forcando um escoamento mais rapido do
milho, fato que devera intensificar as exportacdes do cereal estadunidense nestas
préximas semanas.

Paralelamente, as exportacdes estadunidenses, na semana anterior, chegaram a 1,01
milhdo de toneladas, enquanto as condicGes das lavouras continuavam com 74% entre
boas a excelentes. Tanto é verdade que o mercado ja esta trabalhando com a
possibilidade de uma produtividade média de 11.300 quilos por hectare em milho e
3.362 quilos na soja.

Ja4 na América do Sul, a tonelada FOB da Argentina e do Paraguai voltou a recuar,
ficando em US$ 164,00 e US$ 122,50 respectivamente nesta semana.

Aqui no Brasil, os precos continuaram estaveis, com o balcdo gaucho fechando a
semana na média de R$ 22,17/saco, enquanto os lotes ficaram em R$ 23,00/saco. Nas
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demais pracas nacionais os lotes giraram entre R$ 12,00/saco no nortdo do Mato
Grosso e R$ 23,50/saco em Concordia e Videira (SC).

O mercado nacional estd se sustentando nos leildes de Pepro do governo. No altimo
dia 18/09 ocorreu mais um, com demanda de 1,63 milh&o de toneladas ou 93% do total
ofertado.

Na verdade, tais leildes estdo estimulando um pouco mais as exportagdes. Até o final
da terceira semana de setembro o volume embarcado chegava a 1,81 milhdo de
toneladas, ficando dentro do esperado e em linha com os leildes de Pepro anteriores
(cf. Safras & Mercado). Na verdade, até agosto inclusive as vendas externas de milho,
por parte do Brasil, ficam em apenas 6 milhdes de toneladas e os leildes de Pepro irdo
subsidiar 5,77 milhdes de toneladas. Para alcancar a meta de 20 milhdes de toneladas
exportadas até 31/01/2015 (término do ano comercial atual), 0 mercado brasileiro tera
que fazer muito mais que do o fez até o momento, o que parece dificil diante da
entrada da concorréncia dos EUA a partir de agora. Assim, o risco de termos estoques
importantes no final de 2014/15 é grande, pressionando para baixo os precos do cereal
por mais tempo.

Especialmente porque até o momento, afora o Pepro, ndo haveria demanda para
grandes novos volumes, ao mesmo tempo em que 0s precos brasileiros continuam
acima dos registrados no Golfo do Meéxico, ponto de embarque o produto
estadunidense.

Outro fator que veio auxiliar no momento é a desvalorizacdo do Real, que da
sustentacdo aos precos no porto. Todavia, tal comportamento cambial precisa se
transformar em reais exportacdes, o que néo tem sido exatamente o caso. Além disso,
no final de semana, o Banco Central brasileiro voltou a intervir no mercado cambial,
puxando para baixo o dolar e revalorizando um pouco o Real.

Enfim, a semana terminou com a importacédo, no CIF industrias brasileiras, registrando
R$ 33,01/saco para o produto dos EUA e R$ 31,20/saco para o produto da Argentina,
ambos para setembro. Ja para outubro o produto argentino ficou em R$ 32,65/saco. Na
exportacao, o transferido via Paranagud, atingiu os seguintes valores: R$ 22,53/saco
para setembro; R$ 22,96 para outubro; R$ 22,91 para novembro; R$ 22,90 para
dezembro; R$ 24,22 para janeiro; R$ 22,45 para fevereiro; R$ 23,19 para marco e R$
23,69/saco para maio.
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Abaixo segue o gréfico da variacdo de precos do milho no periodo entre 28/08 a
25/09/2014.

Gréfico da Variacdo das Cotacdes do Milho entre 28/08 e

25/09/14 (CBOT)
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MERCADO DO TRIGO

As cotacbes do trigo em Chicago se mantiveram fracas nesta semana, fechando a
quinta-feira (25) em US$ 4,74/bushel.

Os precos do trigo encontram dificuldades para subir em funcdo da safra mundial
recorde que se desenha (720 milhdes de toneladas). Ao mesmo tempo, as exportacdes
estadunidenses estdo relativamente fracas. De fato, as vendas liquidas de trigo por
parte dos EUA, para o ano 2014/15, iniciado em junho passado, ficaram em 314.500
toneladas na semana encerrada em 11/09. Isso representa um recuo de 15% sobre a
média das ultimas quatro semanas. Do total indicado, o Japdo adquiriu 119.400
toneladas. Quanto as inspecdes de exportacdo de trigo, as mesmas chegaram a
506.612 toneladas na semana encerrada em 18/09. No acumulado do ano comercial
iniciado em junho, as inspecdes atingem a 8,27 milhdes de toneladas, contra 12,64
milhdes em igual momento do ano anterior.

Ainda nos EUA, o plantio do trigo de inverno chegou a 25% da area esperada no dia
21/09, contra 22% na média historica. J& a colheita do trigo de primavera chegou a
86% na mesma data, contra 92% na média histérica nesta época.

Por sua vez, na Argentina o plantio da nova safra atingiu a 4,52 milhdes de hectares,
contra 3,65 milhdes registrados no ano anterior. Segundo o Ministério da Agricultura
local 76% das lavouras se encontram em condicdes entre boas a muito boas.

ENDERECO: RUA DO COMERCIO, 3000 CAMPUS - PREDIO EPSILON ~ CX. POSTAL: 560
BAIRRO UNIVERSITARIO - CEP: 98700-000 13Ul — RS - BRASIL
FONE: (55) 055 3332-0487  FAX: (55) 0**55 3332-0481 E-MAIL: ceema@unijui.edu.br



Por outro lado, os exportadores argentinos, até o dia 17/09, haviam comprado 642.900
toneladas da safra 2014/15, contra 542.800 toneladas no mesmo periodo do ano
anterior. J4 as compras referentes a safra 2013/14 somam 2,46 milhdes de toneladas.
Enquanto isso, no Uruguai, a projecdo de colheita é de um milhdo de toneladas neste
novo ano comercial, contra 1,6 milhdo registradas no ano anterior. Mas o Uruguai
encontra 0 mesmo problema do Rio Grande do Sul e tem dificuldade para escoar a
safra do ano passado. Isso deixa os estoques de passagem entre 400.000 e 450.000
toneladas no vizinho pais. Em suma, a oferta de trigo no Uruguai, no ano 2014/15,
recuara de 1,73 milhdo para 1,43 milh&o de toneladas. (cf. Safras & Mercado)

Nesse contexto, 0s portos argentinos negociaram a tonelada de trigo da safra velha
entre US$ 270,00 e US$ 305,00 nesta semana, demonstrando que o mercado se
mantém estavel. JA o produto da safra nova foi negociado entre US$ 240,00 e US$
250,00/tonelada. Com base no preco de US$ 305,00/tonelada, praticado em Baia
Blanca, o produto argentino chegaria posto nos moinhos de Sao Paulo a R$
884,00/tonelada, ao cambio atual. Desta forma, a paridade no interior do Parana ficaria
em R$ 778,00/tonelada e no Rio Grande do Sul em R$ 729,00/tonelada. J& o trigo duro
dos EUA, com a TEC de 10%, chegaria CIF Sao Paulo a R$ 887,00/tonelada. A
paridade de importacdo ficando entdo em R$ 781,00/tonelada no interior do Parana e
R$ 732,00/tonelada no Rio Grande do Sul. Enfim, o trigo gatucho, embarcado no navio,
em Rio Grande, esta indicado a US$ 220,00/tonelada na compra e US$ 240,00 na
venda, com embarque em outubro. Ao cambio atual as regides produtoras do interior
do Estado teriam um valor de R$ 433,00/tonelada na compra e R$ 505,00 na venda, ou
seja, 0 equivalente hoje a R$ 25,98/saco e R$ 30,30/saco respectivamente.

No mercado brasileiro, a principal noticia foi a definicdo de leildes de Pepro para o
trigo. Isso permite esperar, a partir de agora, uma estabilizacdo dos precos locais e até
mesmo alguma recuperacao em muitos locais, mesmo que timida.

Efetivamente, o mercado trabalhou com resguardo durante a semana anterior,
esperando o anuncio dos leildes. No Parana, por exemplo, onde o preco da tonelada
estava entre R$ 530,00 e R$ 550,00, com os leildes os produtores poderiam vender o
trigo da safra nova a R$ 557,50, ou seja, R$ 33,45/saco (preco minimo).

Esse mecanismo permite garantir a oferta a inddstria, pois o produtor precisa
comprovar a venda para ter direito ao prémio. Assim, a oferta se da a preco de
mercado, porém, a diferenca entre esse preco e o minimo definido pelo governo sera
pago pelo Estado. Desta forma, o governo anunciou nesta semana a liberacdo de R$
150 milhGes para garantir o preco minimo aos produtores de trigo de qualidade
superior, da safra 2014/15, onde o mercado esteja pagando abaixo desse valor. Outros
R$ 200 milhdes serdo liberados para a realizacdo de leildbes de AGF (compras
publicas).

Um segundo elemento que trouxe alguma esperanca ao mercado triticola nacional foi a
desvalorizacdo do Real, que levou a moeda nacional a bater em R$ 2,40 em alguns
momentos da semana. Isso pode estimular um pouco mais as exportacdes do cereal,
mesmo com as atuais dificuldades inerentes ao mercado mundial.

Ainda em relacéo aos leildes, a Conab anunciou que serdo trés no Estado do Parana,
num total de 350.000 toneladas, nos dias 07/10; 14/10 e 21/10. No Rio Grande do Sul,
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onde a colheita comeca apenas no final de outubro, h4 um leildo previsto para o dia
28/10 num total de 150.000 toneladas. O mercado espera que o subsidio oficial seja
vélido para negociacdes nas diversas regifes do pais assim como para exportacao,
embora com prémios diferentes.

Tudo isso porque o quadro de oferta nacional caminha para um recorde, com
dificuldades de escoamento do produto. Alids, o Rio Grande do Sul ainda possui
350.000 toneladas estocadas da safra velha. Nesse quadro, Safras & Mercado informa
gue a producdo nacional pode chegar a 7,84 milhdes de toneladas neste ano, se
confirmando como a maior da histéria. Considerando estoques de passagem na altura
de 1,82 milhdo de toneladas e importacbes de 5,5 milhdes, a oferta total de trigo no
Brasil ser4 de 15,17 milhdes de toneladas neste ano 2014/15. O consumo humano €&
projetado em 11,7 milhdes de toneladas, fato que indica estoques finais ao redor de
3,47 milhdes de toneladas. (cf. Safras & Mercado) Ora, somente com intervencédo do
governo para aliviar tamanha oferta e melhorar os precos aos produtores rurais. E,
mesmo assim, o0 processo serd dificil no médio prazo.

Abaixo segue o grafico da variacdo de precos do trigo no periodo entre 28/08 a
25/09/2014.

Gréfico da Variacdo das Cotacdes do Trigo entre 28/08 e
25/09/14 (CBOT)
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