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segundo melhor ano para a
produg&o de gréosfoi 2005.
Os estoques de soja chega-
ram no mais ato nivel, e o de milho
esta muito bem adequado. Para os
proéximos meses, os custos de ambos
os produtos estaréo baixos. Ja em
médio prazo, enquanto a soja per-
manece estavel, no milho podera
ocorrer alguma pressao de instabili-
dade e dta na cotacao.
A sojicultura mostra desempe-
nho favorével na América do Sul,
combinado com generosas colheitas
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nos Estados Unidos, que lideram as
exportagdes mundiais. Uma menor
producdo em um dos hemisférios
pode ser compensada com umamai-
or produgdo em outro, no decorrer
de um semestre.

Para 0 milho, o contexto muda
defigura. Se osEUA dominam o co-
mércio global, o balanco de ofertae
demandanaregido do Corn Belt de-
termina em grande dose 0s precos.
Embora o foco das atencfes se con-
centre nas condicOes climaticas, o
crescimento da demanda de milho
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tem sido um fator deinfluénciacres-
cente na formagdo do preco. Uma
parte cada vez maior do cereal, que
alcanca o dobro da producéo daAr-
gentina, vai para a fabricagdo de
etanol. Esse incremento na procura
traz volatilidade nos pregos do mi-
Iho e atrapalha os planos da agroin-
dustria avicola e suinicola.

EXCEDENTES

As diferentes estacGes de produ-
¢80 de sojaentre os hemisférios nor-
te e sul acarretam vantagens para as
agroindustrias avicola e suinicola.
Ha um excedente de produto a cada
seismeses. As duas regides possuem
asmaiores participagdes mundiaisno
comeércio de gréos e farelo.

No comeco dosanos 90, enquan-
to o Brasil e a Argentina eram pe-
guenos exportadores no complexo
da soja, os EUA dominavam o mer-
cado mundial. Mas ataxa de cresci-
mento da produgdo na América do
Sul cresceu deformaréapida. Nos Ul-
timos quatro anos, as exportagdes de
gréosefarelosdos EUA permanece-
ram estaveis, em 35 milh8es de to-
neladas, embora as da Argentina e
do Brasil tenham mostrado um au-
mento de 48 milhdes de toneladas
para 72 milhGes de toneladas.

O crescimento da sojicultura na
América do Sul é uma boa naticia
para os usuarios do complexo da
soja, porém, aumenta aimportancia
dos EUA para a oferta do produto.
Uma quebra de safra no hemisfério
sul acarreta aumentos substanciais
no prego. O mercado aindando atin-
giu esse ponto. A colheitado hemis-
fério norte é ainda um bom contra-
peso para a expansdo da colheita no
hemisfério sul. Apesar de as colhei-
tasdaArgentinae do Brasil estarem
cadavez maispréximas, os EUA de-
verdo liderar a producéo por mais
alguns anos.

Um dos melhoresindicadores do
comportamento futuro de precosnas
commodities agricolas sdo os esto-
ques de passagem. No caso dasolea
ginosas, em que asojadetém agran-
de participagéo, os estoques perma-
necem estaveis nos Ultimos anos,
com umaténue baixaem 2004. Com



arecuperacdo dasreservasemaiores
colheitas naAméricado Sul, os pre-
¢0s podem cair um pouco eficar re-
lativamente estaveis.

OFERTA

A conjuntura para os gréos forra:
geiros, principalmente, milho esorgo,
difere dasituagéo dasoja. Apenasum
pais domina as exportagdes, e a ten-
déncia de longo prazo é de reducéo
dos estoques. A producdo daAmérica
do Sul ainda ndo possui escala para
contrabalancar a colheita norte-ame-
ricana. Nenhum outro competidor de
peso ainda apareceu no leste daEuro-
pa, onde a Ucrénia podera ser um fu-
turo rival no segmento de exportagcéo
de milho.

A ofertade gréos forrageiros vi-
nha caindo, tendo atingido um ni-
vel critico em 2004. As colheitasre-
cordes de milho nas dltimas duas
safras amenizaram o problema. De
1999 a 2004, os estoques de gréos
forrageirosbaixaram de 220 milhGes
de toneladas para 135 milhdes de
toneladas, para depois se recompo-
rem, chegando a 171 milhdes de to-
neladas em 2005. As projecdes para
2006 s8o de um volume em torno de
146 milhdes de toneladas.

Um declinio nasreservasde gréos
forrageiros paraa préximatempora-
daéum sério alertaparaumaprova
vel retomada dos pregos, principal-
mente, se a colheita norte-america-
na ndo repetir o 6timo desempenho
das duas Ultimas safras. N&o obstante
a tendéncia de queda na oferta, as
estimativas presentes para 0s pregos
s80 de baixa. O risco principal é de
uma severa queda na producéo.

DisPONIBILIDADE

A producéo naArgentinaeno Bra-
sil ndo of erece adisponibilidade mun-
dial demilho. Com perspectivadendo
sofrer alteracdo nos proximos anos, 0s
Estados Unidos participam com 55%
na colheita globa de gréos forragel-
ros. A colheitado Meio-Oeste norte-
americano écrucia parao equilibrio
daofertaedemanda. Umafracapro-
ducgo afetard deimediato os precos.
Com a tendéncia de a América do

Sul ganhar maisforcanasojicultura,
umatrocade sojaparamilho faz par-
te do cenario norte-americano. 1sso
tornara o pais mais importante ain-
da no milho.

Entre os fatores que podem in-
fluenciar os precos do milho, estdo

0 crescente uso do produto para a
fabricacéo de etanol e o rgpido
declinio das exportacfes chinesas.
Como se sabe, as usinas de etanol
estdo em célere crescimento nos
EUA. Umavez que o produto € usa-
do como combustivel para ser mis-
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turado com a gasolina, ha o recebi-
mento de subsidio para tornar eco-
nomicamente viavel a conversdo do
milho em etanoal.

O processo de industrializagdo
deixa 30% do seu peso origina em
gréos secos destilados. Se esse resi-
duo pode ser um substituto para o
farelo de soja, 0 mesmo n&o sucede
com o milho, pois a sua energia foi
removida na fabricacéo do etanol.

ENERGIA

Usuérios de milho revelam uma
certa preocupagdo com 0 novo e
massivo uso do cereal. Brevemente,
nos EUA, aquantidade de milho uti-
lizada no etanol excedera a quanti-
dade exportada. Com a recente lei
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deenergia, aprovadaem 2005, apro-
ducdo de etanol podera dobrar nos
préximos cinco anos.

Como a producéo de acool re-
presenta mais energia interna, além
de ser amigavel do ponto de vista
ambiental, sobra argumentos para
justificar 0 aumento rapido no uso
domilho. N&o existe'almocgo degra-
¢a quando aquestéo aser tratadaéa
producéo de etanol.

Ha muita controvérsia em torno
do custo da energia para produzir e
transformar o milho em etanol. Mui-
tos estudiosos argumentam que o
etanol ndo € uma solugdo mégica
pararesolver o problema energético
epode ndo ser um bom negécio quan-
do se analisam 0s seus usuérios. O
processo precisa ser subsidiado e
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deve ser mais avaliado.

Face a0 insaciavel apetite norte-
americano por gasolina e ao limite
do seu tesouro para subsidiar 0 uso
de milho para etanol, um aumento na
demanda resultara em pressdo nos
precosdo milho. A esperancaédeque
0 desenvolvimento tecnol6gico ve-
nha proporcionar umaviaparao uso
de residuos de culturas na fabricacgéo
do dcool. Nessas circunstancias, 0s
subsidios para produzir milho e
etanol seriam desnecessérios e se li-
beraria 0 gréo necessario na energia
dos automoveis para atender a ali-
mentacdo humana e animal .

CHINA

Uma preocupacdo final aser men-
cionada consiste no quadro de balan-
¢o de ofertae demandada China, que,
no milho, se move para ser importa-
dor e deixar de ser exportador. Inter-
namente, 0 grao é remangjado paraa
regido nordeste, masfaltao cereal em
outras regides. A saida é a importa-
¢80. Se essa tendéncia se acentuar,
havera reflexos no prego do milho.

Uma boa expectativa para 0 mi-
Iho é de que uma projecéo de pregos
mais baixos, em longo prazo, forca
o0s produtores a adotarem mai s tecno-
logia para conseguir ganhos de pro-
dutividade. H& muito espaco a ser
conquistado nessa area. Muitos pai-
ses, como aUcrania, estdo bem aguém
de seu potencial produtivo.

Em curto prazo, ospregosdo gréo
da soja deverdo ficar fracos, face as
grandes colheitas realizadas pelos
EUA.

No farelo, haveré estabilidade de
pregos, em médio prazo, com oscila
¢Oes de baixa e dta, devido a adversi-
dades climéticas. Ja o milho pode ter
flutuacdo maior, com a maior deman-
dado cered internamente para o etanol
e externamente pela China. Possivels
respostas de producdo em funcéo dos
sinais de pregos emitidos pelo merca-
do parecem pouco provaves. [ |
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