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Cotacbes na Bolsa Cereais de Chicago — CBOT

GRAO SOJA | FARELO SOJA OLEO SOJA TRIGO MILHO

(US$/bushel) | (US$/ton. curta) | (cents/libra peso) | (US$/bushel) | (US$/bushel)
06/03/2015 9,79 337,00 31,14 4,85 3,79
09/03/2015 9,88 343,90 30,88 4,94 3,83
10/03/2015 9,80 342,00 30,84 4,96 3,82
11/03/2015 9,89 345,70 30,97 5,03 3,84
12/03/2015 9,86 343,50 30,76 5,13 3,82

Média 9,84 342,42 30,92 4,98 3,82

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 informacgdes 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

SOJA = e T Sul —12/03/2015

Média média anterior o <o o

RS - Passo Fundo 66,19 2,70 el (sacnc:IGO Kg) (saco 6130 Kg) (saco go Kg)
RS - Santa Rosa 65,85 2,17
R =y o LG RS 23,33 60,63 25,42
RIS Cascave,l = ceel £l Fonte: CEEMA, com base em informacdes da
MT — Rondonopolls 60,30 4,96 EMATER-RS.
MS - Ponta Pora 58,45 2,45
GO - Rio Verde (CIF) | 62,08 2,27 Precos de outros produtos no RS
BA - Barreiras (CIF) 61,10 3,38

MILHO Média semanal dos precos recebidos
Argentina (FOB)** 170,80 0,23 pelos produtores do Rio Grande do Sul -
Paraguai (FOB)** 131,80 -2,95 05/03/2015
Paraguai (CIF)** 172,50 0,00
RS — Erechim 26,60 0,38 Produto
SC — Chapecé 28,50 2,89
PR — Cascavel 25,45 0,79
PR — Maringa 25,35 1,60 AITOZ em casca
MT — Rondondpolis 19,50 0,00 (saco 50 Kg) 36,68
MS — Dourados 22,42 1,59 "
SP — Mogiana 27.75 1.35 Feijao (saco 60 Kg) 139,44
SP — Campinas (CIF) | 30,17 0,07
GO - Goiania 26,25 0,77 Sorgo (saco 60 Kg) 20,15
MG — Uberlandia 28,60 1,24 Suino tipo carne

TRIGO (Kg vivo) 3,38
RS — Carazinho 525,00 0,00 Leite (litro) cota-
RS — Santa Rosa 525,00 0,00 consumo (valor liquido) 0,79
PR — Maringa 637,00 1,43
PR — Cascavel 619,00 2,15 Boi gordo (Kg vivo)* 4,86
*Periodo entre 06/03/2015 a 12/03/2015 (*) compreende precos para pagamento em
Fonte: CEEMA com base em dados da Safras 10 e 20 dias
& Mercado. Precos em reais/saco. ** Precgo ND: N&o Disponivel
médio em US$/tonelada. ** Em reais por Fonte: CEEMA, com base em informacdes da
tonelada EMATER
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MERCADO DA SOJA

O fechamento desta quinta-feira (12) na Bolsa de Cereais de Chicago mostrou que 0s
precos da soja continuam estaveis. O mesmo ficou em US$ 9,90/bushel, considerando
0 més de maio, que passa a ser o primeiro més cotado a partir desta proxima segunda-
feira (16).

Nesse contexto, o relatério do USDA, anunciado no dia 10/03, ndo trouxe novidades,
confirmando uma safra de 108,1 milhdes de toneladas colhida nos EUA em novembro
passado, estoques finais acima de 10 milhbes de toneladas para o corrente ano
comercial, assim como manteve a estimativa de safra brasileira em 94,50 milhdes de
toneladas (governo e analistas privados nacionais consideram que a safra venha
menor, entre 90 e 93 milhdes de toneladas) e a da Argentina em 56 milhdes de
toneladas (o0 governo local estima 58 milhdes de toneladas). A producéo e os estoques
finais mundiais se mantiveram em 315,06 milhdes e 89,5 milhdes de toneladas
respectivamente. O preco médio para o bushel de soja aos produtores dos EUA, em
2014/15, permaneceu igualmente entre US$ 9,45 e US$ 10,95.

O mercado, na verdade, aguarda com grande expectativa o relatério de intencao de
plantio nos EUA, previsto para o dia 31/03. O mesmo ira definir os rumos das cotagdes
em Chicago a partir de entdo, na medida em que a colheita brasileira e argentina
avancam normalmente.

Além disso, houve revisao para baixo na estimativa de crescimento do PIB da China,
com a mesma ficando agora em 7% para 2015. Embora esse fator ndo atinja
diretamente o consumo de alimentos, deixa 0 mercado receoso em relacdo a uma
possivel freada na demanda chinesa por soja. Afinal, a expansdo econémica para este
ano, se confirmada, sera a mais baixa dos ultimos 22 anos na China. Entretanto, por
enquanto a demanda chinesa por importacfes esta apontando um aumento para 77,5
milhdes de toneladas no préximo ano comercial 2015/16, a ser iniciado em 1° de
outubro do corrente ano. No atual ano comercial 2014/15 as importacdes chinesas
estao previstas em 73 milhdes de toneladas.

Assim, apenas problemas pontuais, tipo a possibilidade de um retorno da greve dos
caminhoneiros no Brasil, causa alguma recuperacdo nas cotacdes em Chicago. As
demais noticias sao todas baixistas ou, pelo menos, no sentido de conservar 0s precos
da oleaginosa entre US$ 9,00 e US$ 10,00/bushel. Dentre eles destacam-se trés: a
safra recorde sul-americana, apesar de um pequeno recuo nas estimativas de
producédo no Brasil; um délar que se mantém forte no cenario mundial; e o petréleo que
se mantém com prec¢os baixos internacionalmente.

Dito isso, as inspecdes de exportacdo estadunidense de soja alcancaram 625.713
toneladas na semana encerrada em 05/03, acumulando no atual ano comercial iniciado
em setembro passado um total de 42,5 milhGes de toneladas, contra 38 milhdes um
ano antes na mesma época.

Ainda em termos internacionais, a producao chinesa de soja em 2015/16 ndo devera
ultrapassar 11,7 milh6es de toneladas, ap6s 12 milhdes no corrente ano. A producéo
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total de oleaginosas somara 55,6 milhdes de toneladas, contra 57 milhdes um ano
antes.

Em termos de prémios nos portos, 0s mesmos continuam recuando na medida em que
a safra brasileira avancga. S0 ndo cairam mais nas uUltimas semanas devido a greve dos
caminhoneiros que, por enquanto, esta suspensa. Assim, o prémio no Brasil, para
marco, variou entre 34 centavos e 85 centavos de ddlar por bushel na semana. No
Golfo do México (EUA) os mesmos ficaram entre 63 e 66 centavos, enquanto na
Argentina, Rosario registrou valores entre 14 e 75 centavos de dolar por bushel.

Aqui no Brasil, a grande vedete continua sendo o cambio. O mesmo chegou a bater em
R$ 3,17 em alguns momentos da semana, recuando posteriormente para valores ao
redor de R$ 3,14 por ddlar. Ora, a moeda brasileira jA estd muito desvalorizada.
Segundo a paridade de poder de compra a mesma deveria se estabilizar entre R$ 2,75
e R$ 2,90. Assim, esperando que as conturbacfes politicas e os desajustes entre o
executivo e o legislativo sejam superados, € provavel que o cambio recue para tais
niveis. No entanto, tudo ira depender da realizacdo efetiva dos ajustes fiscais que o
governo iniciou no final de 2014 e necessariamente precisam acontecer no pais.

Com isso, embora a soja em Chicago tenha perdido ao redor de 30% de seu valor em
relacéo a julho do ano passado e 45% em relagdo ao seu recorde obtido em setembro
de 2012, o saco de soja em reais conseguiu fechar a semana na média de R$
60,63/saco no balcao galcho. Ja os lotes ficaram entre R$ 66,00 e R$ 66,50/saco. No
restante do pais, os lotes oscilaram entre R$ 56,50/saco em Sapezal (MT) e R$
65,50/saco na regido de Pato Branco (PR). Sdo precos excelentes pelas perspectivas
gue se tinha antes da disparada cambial, embora ainda ndo alcancem os valores
médios registrados nos dois ultimos dois anos. Nas condi¢cdes de hoje, em um cambio
de R$ 2,25 e/ou de R$ 2,70, o preco de balcdo gaucho estaria em R$ 45,00/saco e/ou
R$ 53,50/saco respectivamente. Ou seja, gracas ao cambio, o produtor gaucho
(referéncia) estd obtendo R$ 15,63/saco a mais no primeiro caso e R$ 7,13/saco a
mais no segundo caso.

O problema deste comportamento é que a realidade das proximas safras tende a ser
totalmente oposta, com custos extremamente altos e precos médios relativos bem mais
baixos. Por isso que a receita de se vender parte da safra antecipadamente, visando a
realizacdo de média, continua sendo importante.

Nesse sentido, no Brasil, 0 més de marco iniciou com 40% da safra jA comercializada
antecipadamente. Na mesma época do ano passado as vendas atingiam a 57% do
total, o que mostra que as vendas antecipadas estdo bem menos intensas neste ano.
E, diante deste disturbio cambial atual, mais ainda os produtores tendem a esperar. O
Centro-Oeste brasileiro vendeu 49% antecipadamente, contra 67% um ano antes. A
colheita brasileira, até o inicio de marco, atingia a 29% da area total, contra 33% ha
média histérica. (cf. AgRural)

Enfim, em termos de producédo final de soja, o Rio Grande do Sul caminha para um
recorde histérico, agora estimado em 14,8 milhdes de toneladas segundo a Emater. O
ponto de interrogacdo, nesse caso, € em quanto a ferrugem asiatica diminuira tal
estimativa. Em muitos casos, havera volume, porém, o peso do grdo se reduz
consideravelmente devido ao problema, fato que tirard renda final do produtor. A
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produtividade média, por enquanto, esta calculada em 2.896 quilos/hectare no Rio
Grande do Sul.

Abaixo seguem os graficos da variacdo de precos da soja e seus derivados no periodo
de 19/02 a 12/03/2015.

Grafico da Variagdo das Cota¢des do GRAO DE SOJA entre 19/02 e
12/03/2015 (CBOT)
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Grafico da Variagdo das Cotagdes do FARELO DE SOJA entre 19/02 e
12/03/2015 (CBOT)
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Grafico da Variagdo das Cotagdes do OLEO DE SOJA entre 19/02 e
12/03/2015 (CBOT)
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MERCADO DO MILHO

A cotacdo do milho, para o primeiro més (marco) fechou a quinta-feira (12) em US$
3,82/bushel, ou seja, no mesmo valor da semana anterior, confirmando igualmente uma
estabilizacdo do mercado.

A valorizacao do dolar no contexto internacional impede melhoria nas cotagdes, mesmo
com boa demanda mundial pelo milho dos EUA nestes ultimos dias. Nesse sentido, a
exportacdo da semana anterior atingiu a 1,18 milhdo de toneladas, consolidando duas
semanas seguidas com volumes acima de um milhdo de toneladas. Somou-se a isso,
contrariando as noticias da semana anterior, de que o clima pode estar melhorando
naquele pais, fato que favoreceria o plantio do milho em alguns Estados. (cf. Safras &
Mercado)

Como pelo lado do trigo houve sensivel recuperacdo das cotacbes em funcédo de
projecdes climaticas um tanto ruins, o milho acabou igualmente se beneficiando e seu
preco subiu.

Por sua vez, assim como no caso da soja, também para o milho as paralisacées dos
caminhoneiros brasileiros trazem tensdo aos precos. A possibilidade de novas greves,
a partir do dia 26/03 (data de reunido da categoria com representantes do governo),
traz apreensao ao mercado.

Ao mesmo tempo, o relatdrio de oferta e demanda do USDA, divulgado no ultimo dia
10/03, trouxe poucas novidades. O aspecto mais relevante foi a pequena reducao nos
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estoques finais de milho nos EUA, para 2014/15, com 0os mesmos passando de 46,4
milhdes de toneladas para 45,2 milhdes agora. Além disso, a producdo mundial foi
reduzida levemente, ficando agora estimada em 989,7 milhdes de toneladas no
corrente ano comercial, enquanto os estoques finais mundiais perderam mais de 4
milhdes de toneladas, em relacdo a fevereiro, ao ficarem em 185,3 milhdes de
toneladas. Nesse contexto, o patamar de precos médios para os produtores dos EUA
subiu para valores entre US$ 3,50 e US$ 3,90/bushel para 2014/15.

Pelo sim ou pelo néo, o fato é que trés fatores irdo definir o futuro dos pregcos mundiais
do trigo: a colheita sul-americana e a capacidade de exportacdo do Brasil e da
Argentina; a intencdo de plantio nos EUA (continua-se apostando em reducéo de area
semeada com milho naquele pais, apesar do relatério do Férum Outlook de meados de
fevereiro); e os estoques trimestrais que igualmente sairdo no dia 31/03.

Caso ocorra reducdo de area semeada nos EUA, o plantio e o clima terdao que
corresponder para que nao haja pressoes altistas sobre os precos do milho em 2015.

Enquanto isso, o preco da tonelada FOB na Argentina subiu para US$ 172,00,
enquanto no Paraguai ficou em US$ 131,50.

No Brasil, os precos se mantiveram estaveis, com o balcdo gaucho fechando esta
segunda semana de marco com a média de R$ 23,33/saco, enquanto os lotes ficaram
entre R$ 25,50 e R$ 26,50/saco. Nas demais pracas, os lotes registraram leve alta,
com valores de R$ 16,50/saco em Sapezal (MT) e R$ 28,50/saco nas regides
catarinenses de Videira e Concordia.

O cambio no Brasil, onde o Real voltou a registrar R$ 3,15 por ddélar no fechamento dos
negocios no dia 12/03, continua sendo o fator que mais tem sustentado os precos do
milho, seguindo o comportamento da soja. Por enquanto, essa forte volatilidade
cambial devera continuar no pais.

Na BM&F, conforme Safras & Mercado, o contrato de maio tende a refletir o mercado a
vista, que esta pouco ofertado, com precos CIF em alta devido a elevacao dos fretes.
Caso o0 més de maio fique abaixo de R$ 29,00/saco na Bolsa isso representaria pregos
abaixo de R$ 25,00/saco na Sorocabana paulista. Por enquanto, nem mesmo Goias
teria pregos abaixo de R$ 25,00/saco no momento. Ou seja, o contrato de maio néo
estaria refletindo a realidade do mercado a vista. Por enquanto, a safrinha também
registra precos futuros em alta.

Dito isso, o plantio da safrinha transcorre normalmente e, em havendo safra cheia,
mais uma vez teremos problemas com a logistica, fato que podera derrubar precos
para o final do ano.

Em termos da safra de verdo, a producéo gaucha, segundo a Emater, devera ser maior
do que o inicialmente projetado, podendo ficar em 5,46 milhdes de toneladas, repetindo
o volume do ano passado. A produtividade média estd calculada em 6.232
quilos/hectare.
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Enfim, no inicio de marco os embarques de milho por parte do Brasil alcancaram a
318.100 toneladas, sendo os mesmos basicamente de produto oriundo do Rio Grande
do Sul. (cf. Safras & Mercado)

A semana terminou com a importacdo, no CIF industrias brasileiras, valendo R$
43,90/saco para o produto dos EUA e R$ 41,19/saco para o produto da Argentina,
ambos para marco. J& para abril o produto argentino ficou em R$ 43,06/saco. Na
exportacdo, o transferido via Paranagua registrou os seguintes valores no final da
corrente semana: R$ 30,50/saco para marco; R$ 30,63 para abril; R$ 30,84 para maio;
30,95 para julho; R$ 31,45 para agosto; R$ 31,54 para setembro; R$ 31,81/saco para
novembro e dezembro.

Abaixo segue o gréfico da variacdo de precos do milho no periodo entre 19/02 a
12/03/2015.

Grafico da Variagdo das Cotagdes do MILHO entre 19/02 e 13/03/2015
(cBOT)
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MERCADO DO TRIGO

As cotacbes do trigo voltaram a subir de maneira forte nesta semana, com o
fechamento desta quinta-feira (12) ficando em US$ 5,13/bushel, contra US$ 4,81 uma
semana antes.

O principal motivo foi o clima seco sobre as Planicies produtoras do cereal nos EUA,
indicando a possibilidade de quebra de safra. Ao mesmo tempo, o relatorio de oferta e
demanda do USDA, anunciado no dia 10/03, trouxe uma estabilizacdo nos numeros
estadunidenses (55,1 milhdes de toneladas de producdo e 18,8 milhGes em estoques
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finais para 2014/15), porém, diminuiu um pouco a produ¢do mundial, fixando-a em
724,8 milhdes de toneladas nesse relatério, enquanto o0s estoques finais
permaneceram em 197,7 milhdes de toneladas. A producdo argentina se manteve em
12,5 milhdes de toneladas, embora oficialmente os argentinos apontem para uma
colheita de 13,9 milhdes de toneladas, enquanto a safra brasileira foi reduzida para 5,9
milhdes de toneladas.

Dito isso, as vendas liquidas estadunidenses de trigo, para o ano 2014/15, iniciado em
1° de junho de 2014, chegaram a 469.600 toneladas na semana encerrada em 26/02,
ficando 34% acima da média das Ultimas quatro semanas. O Egito foi o maior
comprador com 175.000 toneladas. Para o ano de 2015/16 o volume negociado foi de
38.000 toneladas. Quanto as inspecfes de exportacdo de trigo, o total alcancou
376.210 toneladas na semana encerrada em 05/03. No acumulado do ano o volume é
de 17,4 milhdes de toneladas, contra 24, 4 milhdes na mesma época do ano anterior.

Ainda em termos mundiais, a China projeta colher 126 milhdes de toneladas de trigo,
elevando seus estoques finais para 62,8 milhées de toneladas. Ja o bloco da ex-URSS
devera colher 112,6 milhdes de toneladas do cereal.

Paralelamente, na Argentina 0os precos nos portos se mantiveram entre US$ 230,00 e
US$ 242,00/tonelada. A esse Ultimo preco, e ao cambio de hoje, o produto argentino
chegaria CIF moinhos paulistas a R$ 971,00/tonelada. Com isso, a paridade de
importacdo, para o interior do Parand, fica em R$ 863,00/tonelada, e para o interior
gaucho atinge R$ 814,00/tonelada. (cf. Safras & Mercado)

No mercado brasileiro, o preco médio no balcdo gaucho fechou a semana em R$
25,42/saco, enquanto os lotes permaneceram em R$ 510,00/tonelada ou R$
30,60/saco. No Parana, os lotes fecharam a semana entre R$ 610,00 e R$
635,00/tonelada ou R$ 36,60 e R$ 38,10/saco.

A semana, na verdade, iniciou com ritmo muito lento de negdcios. O motivo seria a falta
de espacos nos estoques dos compradores, que ja estdo bem estocados, mesmo
havendo a intencdo de aproveitar os precos ainda atrativos, antecipando a iminente
alta que esta vindo. A paralisacdo dos caminhoneiros ainda provocou algum rescaldo
em termos de problemas de logistica. Posteriormente, a semana terminou com o preco
médio da tonelada de trigo, no Parana, registrando um ganho de 9% em relacdo ao
mesmo periodo do més anterior, enquanto no mercado gaucho o ganho chegou a
guase 3% no periodo. Diante da situacdo cambial brasileira, o mercado espera que 0s
precos internos subam bem antes de maio (antiga previsao), pois as importacdes estdo
cada vez mais caras. Tanto é verdade que um més atras o trigo argentino chegava CIF
Sdo Paulo a R$ 885,00/tonelada. Hoje chega a R$ 951,00/tonelada. Todavia, uma
recuperacdo mais consistente dos precos do trigo dependera do retorno dos grandes
moinhos brasileiros as compras. (cf. Safras & Mercado)

Assim, até a entrada da nova safra nacional de trigo, em setembro via o Parana, a
tendéncia é de os precos internos do cereal continuarem paulatinamente subindo.
Salvo uma revalorizacdo do Real de forma significativa, o que ndo parece que ocorrera.
Essa alta nos precos do cereal podera evitar que um percentual maior de area ndo
seja semeado no Parana, em particular. Todavia, muito disso dependera dos custos de
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producéo, hoje extremamente elevados devido ao cambio, em relagédo ao preco que
chegara a tonelada do produto final.

Nesse sentido, o Deral paranaense prevé o plantio de uma area de 1,37 milhdo de
hectares em trigo, ou seja, um recuo de apenas 2% em relacdo ao ano passado. Em
clima normal isso podera resultar em uma safra de 4,1 milhdes de toneladas, contra as
3,8 milhdes colhidas em 2014. Ja no Rio Grande do Sul, devido a forte frustracédo da
tltima safra, associada aos elevados custos de producgdo, pode levar a uma reducao
maior de area plantada.

Enfim, segundo a SECEX o Brasil importou 409.153 toneladas de trigo em grédo no més
de fevereiro, sendo esse o maior volume mensal desde outubro passado, porém, 9% a
menos do que o comprado em fevereiro de 2014. A Argentina respondeu por 95% do
total adquirido. Entre agosto/14 e fevereiro/15 (atual ano comercial) o Brasil j& importou
3,05 milhGes de toneladas, ou seja, 27,3% menos do no mesmo periodo do ano
anterior.

Abaixo segue o grafico da variacdo de precos do trigo no periodo entre 19/02 a
12/03/2015.
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