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Cotacdes 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)
24/03/2017 9,75 318,20 32,32 4,24 3,56
27/03/2017 9,71 315,30 32,29 4,20 3,55
28/03/2017 9,72 315,30 32,47 4,24 3,57
29/03/2017 9,69 315,80 32,21 4,25 3,58
30/03/2017 9,63 314,90 32,01 4,21 3,57
Média 9,70 315,90 32,26 4,23 3,57

Bushel de soja e de trigo = 27,21 quilos
Libra peso = 0,45359 quilo

Fonte: CEEMA com base em informagdes da CBOT.

Médias semanais* (compra e venda)
no mercado de lotes brasileiro - em
pracas selecionadas (em R$/Saco)

= =
SOJA Média | média anterior
RS - Passo Fundo 63,55 -3,79
RS - Santa Rosa 63,25 -3,07
RS — ljui 63,25 -3,07
PR — Cascavel 62,35 -1,89
MT — Rondonopolis 60,10 -0,99
MS - Ponta Pora 55,90 -3,45
GO - Rio Verde (CIF) | 59,60 -0,50
BA - Barreiras (CIF) 59,34 -4,29
MILHO
Argentina (FOB)** 168,20 -6,56
Paraguai (FOB)** 99,00 -2,94
Paraguai (CIF)** 142,50 -2,06
RS — Erechim 24,90 -7,09
SC — Chapecé 26,55 -3,45
PR — Cascavel 26,15 -6,10
PR — Maringa 26,60 -4,14
MT — Rondondpolis 22,35 -5,70
MS — Dourados 25,20 -4,91
SP — Mogiana 28,45 -9,11
SP — Campinas (CIF) | 30,95 -10,03
GO — Goiania 26,20 -10,88
MG — Uberlandia 28,30 -6,91
TRIGO
RS — Carazinho 530,00 0,00
RS — Santa Rosa 540,00 0,00
PR — Maringa 640,00 0,00
PR — Cascavel 610,00 0,00

*Periodo entre 24/03/2017 a 30/03/17
Fonte: CEEMA com base em dados da Safras
& Mercado. Precos em reais/saco. ** Prego

bushel de milho= 25,40 quilos
tonelada curta = 907,18 quilos

médio em US$/tonelada. *** Em reais por
tonelada

Média semanal dos precos recebidos
pelos produtores do Rio Grande do
Sul — 30/03/2017

milho soja trigo
el (saco 60 Kg) (saco 60 Kg) (saco 60 Kg)
R$ 21,78 60,38 28,18

Fonte: CEEMA, com base em informacdes da
EMATER-RS.

Precos de outros produtos no RS
Média semanal dos precos recebidos

pelos produtores do Rio Grande do Sul -
30/03/2017

Produto

Arroz em casca

(saco 50 Kg) 40,34
Feijao (saco 60 Kg) 171,50
Sorgo (saco 60 Kg) 23,85

Suino tipo carne
(Kg vivo) 3,50
Leite (litro) cota-consumo

(valor liquido) 1,15

Boi gordo (Kg vivo)* 4,88

(*) compreende pregos para pagamento em
10 e 20 dias

ND: N&o Disponivel

Fonte: CEEMA, com base em informagdes da
EMATER
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MERCADO DA SOJA

As vésperas do anuncio do relatério de intencgéo de plantio nos EUA, previsto para este
dia 31/03, o mercado da soja manteve um comportamento baixista. O fechamento
desta quinta-feira (30) ficou em US$ 9,63/bushel, contra US$ 10,41 no primeiro dia de
marco. Portanto, o recuo em um més € de quase um dolar por bushel.

Todas as atencfes se voltavam para o relatério, o qual iremos comentar em nosso
proximo boletim, e para o comportamento da colheita na América do Sul. Nesse ultimo
caso, confirma-se uma safra cheia na regido, com a Argentina, inclusive, devendo
colher bem mais do que os 55 milhGes de toneladas inicialmente previsto. Como
alertamos no passado recente, as chuvas ocorridas no vizinho pais, no momento do
plantio da safra, ndo teriam provocado grandes perdas as lavouras locais.

Por outro lado, a partir de agora comegca a pesar no mercado 0 comportamento
climatico nos EUA. Comegamos, portanto, a entrar no conhecido “mercado de clima”
naquele pais, embora o posicionamento dos especuladores financeiros (Fundos) seja
um elemento importante a considerar. Por enquanto, os mesmos tém vendido muitas
posicbes e saido do mercado, fato que auxiliou a derrubar o valor do bushel em
Chicago.

Ou seja, 0 mercado ja esta sobrevendido, porém, ndo encontra, junto aos fundamentos,
fatores que permitam uma recuperacdo de preco no curto prazo. Todavia, 0 proprio
relatorio de intencéo de plantio, se vier com uma area menor do que a esperada, pode
dar motivos para alguma reacéo nas cotacdes, assim como o clima logo adiante.

Dito isso, 0 mercado esperava uma area de soja, a ser semeada nos EUA, ao redor de
35,7 milhdes de hectares. Para os estoques trimestrais, na posi¢cao 1° de marco, o
mercado esperava um volume de 45,7 milhdes de toneladas.

Por sua vez, as exportacdes referentes ao ano comercial 2016/17, com inicio em 1° de
setembro, chegaram a 738.200 toneladas na semana encerrada em 16/03. Esse
volume ficou 72% acima da média das quatro semanas anteriores e ajudou a segurar
as cotacfes, embora elas tenham recuado mesmo assim. Para o ano 2017/18 as
vendas estadunidenses atingiram a 79.900 toneladas.

Pelo lado da demanda, as margens chinesas de lucro no esmagamento da soja
continuam em queda. As mesmas atingiram o ponto mais baixo dos ultimos 21 meses
(desde julho de 2015). Esta queda nas margens de lucro se da pelo enfraquecimento
dos precos do farelo e do 6leo de soja negociados na Asia. Apesar do baixo nivel atual
de "lucratividade", os importadores chineses ndo tendem a desacelerar o ritmo de
compras, por enquanto. Na prética, a soja esta barata no mercado mundial e isso
mantém as compras chinesas.

No Brasil, 0s negécios se aceleram junto aos produtores que ndo podem esperar para
vender a soja, devido a dividas em vencimento e outras necessidades, preocupados
gue os mesmos estdo com a possibilidade de novas baixas nos precos. Para 0s mais
capitalizados, e que alcancaram uma produtividade bem superior a média (alguns ja
negociaram no mercado futuro pegando precos até R$ 22,00 acima da cotacdo atual),
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esperar uma recuperacao de precos para 0 segundo semestre tende a ser a estratégia.
Alids, historicamente Chicago tem demonstrado médias melhores entre junho e agosto.

E importante destacar que o cambio no Brasil tem pesado negativamente sobre os
precos da soja desde o segundo semestre do ano passado. O mesmo, ha alguns
meses, ndo sai do patamar compreendido entre R$ 3,05 e R$ 3,20 por dolar, quando o
minimo necessario para viabilizar os precos, diante dos custos realizados, seria algo ao
redor de R$ 3,50.

Outro aspecto importante e que corrobora nossos comentarios recentes vem da receita
liquida operacional obtida nesta safra pelos produtores de soja. Em considerando a
produtividade média geral, tal receita esta sendo menor do que o foi na safra anterior.
No Rio Grande do Sul, por exemplo, calculos da Farsul, divulgados nesta semana,
mostram que a soja diminuiu seu ganho entre 20% a 22% nesta safra em relagéo ao
ano anterior. Outro dado preocupante é que o custo do frete do interior galcho até o
porto de Rio Grande subiu 26% na média galcha nesta safra, alcancando cerca de R$
80,00/tonelada.

Portanto, do ponto de vista do que realmente interessa, que é a renda, estamos longe
de uma supersafra. No maximo, neste quesito, podemos afirmar que estamos diante de
uma safra de razoavel a normal.

Dito isso, a colheita da atual safra no Brasil atingia a 70% da area até o dia 24/03,
sendo que o volume final a ser colhido continua, segundo Safras & Mercado, estimado
em 110 milhdes de toneladas (um recorde). O Rio Grande do Sul atingia a 19%,
Parana 80%, Mato Grosso 97%, Mato Grosso do Sul 98%, Goias 95%, S&o Paulo 97%,
Minas Gerais 73%, Bahia 18% e Santa Catarina 22% (cf. safras & Mercado).

Em considerando a situacdo atual em geral, no curto prazo é plausivel esperar precos
no Rio Grande do Sul entre R$ 55,00 e R$ 60,00/saco no balcdo. No longo prazo
(especialmente segundo semestre) talvez o quadro melhore em funcéo do clima nos
EUA e de mudancas no comportamento cambial no Brasil.

Assim, o preco médio gaucho no balcdo, nesta semana, fechou em R$ 60,38/saco,
enquanto os lotes ficaram entre R$ 61,50 e R$ 62,00/saco. Nas demais pracas, 0s
lotes oscilaram entre R$ 52,20/saco em Diamantino (MT), passando por R$ 57,50/saco
em Pedro Afonso (TO), e chegando a R$ 64,50/saco em Campos Novos (SC).

Abaixo seguem os graficos da variacdo de precos da soja e seus derivados no periodo
de 09/03/2017 a 30/03/2017.
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Gréfico da Variagdo das Cota¢des do GRAO DE SOJA entre 09/03/2017 e

30/03/2017 (CBOT)
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Grafico da Variagdo das Cotagdes do OLEO DE SOJA entre 09/03 e
30/03/2017 (CBOT)
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MERCADO DO MILHO

As cotacfes do milho em Chicago ficaram praticamente estaveis durante esta semana,
fechando a quinta-feira (30) em US$ 3,57/bushel. O mercado esteve na expectativa do
relatério de intencdo de plantio nos EUA, previsto para a tarde do dia 31/03. A
possibilidade de uma reducé&o importante na area semeada com o cereal, em favor da
soja, pode trazer um impacto positivo futuro nas cotacbes do milho (o relatorio
comentaremos em nosso proximo boletim).

O mercado esperava estoques trimestrais de milho, na posicdo 1° de marco, em 217,2
milhdes de toneladas nos EUA e uma area a ser semeada em torno de 36,8 milhdes de
hectares. Caso o relatorio de intencdo de plantio vier com nimeros abaixo destes, as
cotacbes em Chicago poderdo retomar um movimento mais altista. Caso contrario, o
recuo das mesmas tende a continuar, com o valor de US$ 3,50/bushel podendo ser o
piso momentaneo.

Por sua vez, as exportacdes na semana anterior, nos EUA, atingiram a 1,35 milhdo de
toneladas, porém, ndo foram suficientes para reverter o quadro baixista em Chicago.
Além disso, perspectivas de clima positivo para o plantio naguele pais, pelo menos nos
primeiros quinze dias de abril, diminuem ainda mais o animo altista do mercado.

Soma-se a isso 0 avanco da colheita na Argentina e no Brasil, fato que aumenta a
pressao sobre os precos do cereal e do farelo de soja.

Tanto é verdade que a tonelada FOB na Argentina ja recuou para US$ 165,00 nesta
semana, enquanto no Paraguai a mesma caiu para US$ 97,50.
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No Brasil, o pre¢o do saco no balcdo gaucho voltou a recuar, fechando a semana na
média de R$ 21,78. Nos lotes, o saco ficou cotado entre apenas R$ 19,00/saco em
Sapezal (MT) e R$ 26,50 em Videira (SC), chegando até R$ 27,00 nas regides
mineiras de Unai e Alfenas.

Em Sdo Paulo, o mercado estd a mercé do posicionamento do produtor nestas
préximas semanas, especialmente em funcdo dos efeitos negativos do bloqueio
internacional as carnes brasileiras apds a Operacao Carne Fraca. Na BM&F/Bovespa a
cotacdo de setembro j& esta abaixo do praticado no porto. Assim, passa a contar muito
o ritmo de vendas na exportacdo por parte dos brasileiros, o qual esta muito baixo no
momento. Tanto € verdade que, no final de marc¢o, as vendas externas mensais do pais
chegavam ao redor de 250.000 toneladas neste ano, contra 2,02 milhdes de toneladas
em marco de 2016.

Neste contexto, o quadro de oferta abundante e as dificuldades de exportacéo
continuam a fazer pressao baixista sobre os precos nacionais do milho.

Enfim, Safras & Mercado projeta uma safrinha nacional de milho ao redor de 58,6
milhdes de toneladas neste ano, contra 44,7 milhdes no ano anterior. Isso significa um
crescimento de 30,5%, fato que segura qualquer possibilidade de recuperacdo de
precos internos do cereal para o segundo semestre. Por sua vez, a colheita da safra de
verao no Centro-Sul brasileiro, até o dia 24/03, chegava a 53% da area, contra 70% no
mesmo periodo do ano passado. O Rio Grande do Sul ja havia colhido, nesta data,
73% de sua safra de milho.

Abaixo segue o grafico da variacao de precos do milho no periodo entre 09/03/2017 a
30/03/2017.

Grafico da Variagao das Cotagdes do MILHO entre 09/03
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MERCADO DO TRIGO

As cotacdes do trigo em Chicago igualmente pouco se alteraram durante a semana,
apesar das expectativas para com o relatério de intencdo de plantio do dia 31/03. O
fechamento na quinta-feira (30), véspera do relatério, ficou em US$ 4,21/bushel em
Chicago, exatamente o mesmo valor de uma semana atras.

Na semana anterior as cotacbes em Chicago chegaram a recuar, em alguns
momentos, para niveis somente vistos hé trés meses. Todavia, rapidamente o mercado
se recuperou. Apesar das oscilacdes climaticas que atingem as regifes produtoras
estadunidenses, a boa demanda pelo produto dos EUA segura 0S pregos
internacionais. Ao mesmo tempo, 0 mercado apostava em uma reducdo de area
semeada com o0 cereal a ser anunciada neste relatério do dia 31/03, o qual
comentaremos com detalhes em nosso proximo boletim.

No Mercosul, o quadro de referéncia ndo muda e a tonelada FOB para exportagcéo
continuou cotada entre US$ 170,00 e US$ 190,00.

No Brasil, os precos do trigo permaneceram estagnados. O balcdo gaucho fechou a
semana em R$ 28,18/saco, enquanto os lotes ficaram, na referéncia, entre R$ 31,00 e
R$ 32,00/saco. No Parana os lotes oscilaram entre R$ 36,00 e R$ 38,00/saco. Os
precos de balcdo no Parana se mantiveram entre R$ 31,00 e R$ 34,00/saco, enquanto
em Santa Catarina giraram ao redor de R$ 32,00/saco (cf. Safras & Mercado)

Obviamente, desde a colheita, no ano passado, que tais precos ndao agradam aos
produtores rurais brasileiros. Os mesmos estdo acima da paridade de importacéo,
levando os compradores a preferirem o trigo importado. Hoje, mais de 4,5 milhdes de
toneladas de trigo ja foram importadas pelo Brasil, batendo um recorde historico para o
periodo. Nesse contexto, ndo ha perspectivas de melhoria nos precos futuros do
cereal, salvo, como ja alertamos diversas vezes, se ocorrer uma desvalorizacao
importante do Real. Além disso, por enquanto 0os moinhos nacionais estariam bem
abastecidos.

Nem mesmo os leildes de Pepro e Pep estdo alterando o quadro de precos internos
brasileiros, porém, ndo se espera precos mais baixos do que os atualmente praticados
no mercado triticola nacional. Novos leildes oficiais deverdo ocorrer apenas apos o
término da colheita de verdo, pela absoluta falta de logistica para dar conta dos
referidos negdcios (cf. Safras & Mercado).

Assim, é muito provavel que teremos uma reducdo na area semeada na proxima safra
de trigo. O que pode diminuir esta tendéncia, especialmente no Parana, é o forte recuo
nos precos do milho, o que desestimularia o plantio da safrinha deste cereal em favor
do trigo.

Diante de tal quadro, os precos nacionais do trigo continuardo abaixo do preco minimo
nas préximas semanas.
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Abaixo segue o grafico da variacdo de precos do trigo no periodo entre 09/03/2017 a
30/03/2017.

Grafico da Variagdo das Cota¢des do TRIGO entre 09/03 e
30/03/2017 (CBOT)
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