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As condicOes de oferta

Apds um ano de safras recordes de milho, a producao mundial beirou um bilhdo de toneladas. O resultado
foi a queda dos precos e o aumento dos estoques mundiais, apds anos de redugao.

Apesar da queda, os precos do milho ainda continuaram atrativos, o que estimulou a aposta na cultura
por mais um ano. Segundo o Departamento de Agricultura dos Estados Unidos (USDA), a area plantada
no mundo em 2014/15 permanecera estavel, com reducdo de apenas 130 mil ha, totalizando 177,25
milhdes de hectares.

Nos Estados Unidos, a despeito da diminuicdo da area plantada de milho de 35,48 para 34,12 milhdes de
hectares, a expectativa do USDA é de que ocorra um acréscimo na produtividade, atingindo 10,38
toneladas por hectare. Assim, projeta-se que a producdo do pais devera permanecer no mesmo patamar
do ano anterior, ou seja, na faixa de 354 milhdes de toneladas (a maior obtida nos EUA).

Inicialmente, com o atraso no plantio, surgiram interrogacées em relacdo aos nimeros do USDA, mas o
bom desenvolvimento da nova safra de milho tende a confirmar a projecao. Segundo o USDA, até o dia
22 de junho, 74% das lavouras de milho estavam em boas ou excelentes condicdes. Em 2013, esse
mesmo indice nesta data marcava 63%. Ou seja, ha indicios reais de acréscimo na produtividade em
relacdo a safra 2013/14, que foi de 9,97 t/ha.

No que se refere a Ucrania, outro importante player do mercado internacional de milho, a Gltima projecao
do USDA apresenta uma redugdo de 12,6% na producgao, resultando em 27 milhdes de toneladas
colhidas. Considerando a situagdo politica delicada pela qual passa o pais, na iminéncia de uma guerra
civil, esta é uma producdo satisfatéria - caso se confirme - pois serd a segunda maior ja colhida. Em
razdo da importancia da Ucrania no abastecimento do mercado de milho internacional, com 16% do
market-share, é importante estar atento ao desenrolar da crise em relagdo as condicbes de escoamento
do grdo. Eventuais problemas com as exportagdes ucranianas exercerdo uma pressao de alta nos pregos
internacionais de milho.

No Brasil, apesar de a projecao da Conab apontar para uma diminuicao da safra de milho em 2013/14 -
77,89 milhdes de toneladas frente aos 81,5 milhdes de 2012/13 - é ainda muito superior as quantidades
necessarias para o abastecimento interno. A expectativa é de que haja um decréscimo da quantidade
exportada. Tal perspectiva é corroborada pelos dados da Secretaria de Comércio Exterior (Secex),
apontando que os embarques de milho nos primeiros cinco meses do ano foram 35% inferiores do que no
respectivo periodo de 2013. Caso a diminuicdo das vendas externas se confirme, mesmo com a queda na
producdo, os estoques de passagem devem aumentar. A Conab esta alinhada com esse raciocinio,
projetando um aumento de 3,6 milhdes de toneladas nos estoques finais de 2013/14, fechando em 12,2
milhGes de toneladas, com acréscimo de 5% na relagao estoque/consumo.

Os pregos

Os dados agregados da oferta mundial de milho 2014/15 indicam a manutencdo da produgdo nos
mesmos patamares na safra 2013/14. Considerando que o aumento de consumo projetado ndo sera
suficiente para equilibrar a oferta e a demanda, os estoques mundiais de milho devem aumentar em mais
de 12 milhdes de toneladas, segundo o USDA. Isso é um indicativo de que, caso as projegdes
mencionadas anteriormente se confirmem, os pregos continuarao baixando no segundo semestre, pois o
cenario de crise de abastecimento fica reduzido.

Os anuncios de diminuicdo da area semeada com milho nos EUA, assim como o atraso do plantio do grao
no pais, possibilitaram algumas altas dos precos mundiais no inicio do ano. Contudo, o cenario mudou
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com as previsdes de clima favoravel ao desenvolvimento das lavouras norte-americanas a partir de maio.
Com o avango satisfatério da safra, as preocupacgdes que existiam no inicio do plantio diminuiram,
fundamentando a quedas nos pregos.

A partir desses sinais, os mercados futuros passaram a operar em baixa. Os contratos de milho na Bolsa
de Mercadorias de Chicago (CBOT) com vencimento em setembro de 2014 ja estdo sendo negociados
abaixo de US$4,40 o bushel.

No Brasil, os problemas climaticos da primeira safra e o atraso na semeadura da segunda safra em
importantes regides produtoras, que terminaram o plantio fora da janela ideal, ajudaram a sustentar
algumas altas no preco do milho nos primeiros meses do ano.

As projecdes de grande producdo e reducdao das exportacbes somadas ao inicio da colheita da segunda
safra reverteram os movimentos de alta dos precgos, gerando uma pressao de baixa.

Os precos no Mato Grosso ilustram essa situagdo. A saca de milho em Lucas de Rio Verde estava cotada
em R$ 12,60 no inicio de janeiro e chegou a R$ 20,95 no inicio de abril, ocorrendo aumento de 66%.
Desde entdo os pregos passaram a cair sistematicamente na regido, chegando a cotacdao de R$ 13,00 no
final de junho, mesmo patamar do inicio do ano.

Com o avanco da colheita da segunda safra, o aumento da oferta de milho pressionara os precos ainda
mais para baixo e somente alguma nova noticia poderia reverter essa tendéncia. Dentre as possibilidades

de “novas noticias”, é importante estar atento ao desenrolar da crise ucraniana, que podera resultar em
uma demanda externa adicional para o milho brasileiro.

Saindo um pouco do campo das (im)possibilidades, o produtor deve ponderar o cenario provavel do
segundo semestre no momento de fechar, ou ndo, negdcios, tendo em mente que quanto mais milho da
segunda safra entrar no mercado, mais os precos cairdo. O inicio do periodo de embarques de milho para
o exterior a partir da segunda quinzena de julho pode vir a segurar um pouco os precos. Porém, o quadro
geral do segundo semestre é de baixa.

Fonte: Boletim Informativo do Centro de Inteligéncia do Milho - Ano 6 - Edigdo 70 - Julho de 2014
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