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Milho - precos devem ser ainda mais firmes em 2008

O ano de 2007 ficara na histéria para vendedores e compradores de milho. Vendedores iniciaram o ano em clima de
otimismo, devido a euforia no mercado internacional gerada pela demanda americana por milho para a produgéo de etanol.
Até o final do primeiro semestre, porém, os pregos do grao reduziram expressivamente. A baixa oferta de trigo no mercado
mundial, contudo, fez com que houvesse a substituigdo por milho, que por sua vez, levou a corrida por compras de produto,
sustentando as cotagdes internacionais. A analise é da equipe do Cepea/Esalq.

O Brasil passou a exportar quantidades expressivas do produto, batendo recordes més a més e acumulando o maior volume
histérico em um Unico ano. A restrigdo de oferta no mercado interno deixou compradores preocupados e a intervengéo
governamental foi essencial para atendimento da demanda doméstica.

Algumas informagdes de pregos nos mercados internos e externos chamaram a atengdo em 2007. Na Bolsa de Chicago
(CBOT), a alta observada entre a média de janeiro/07 e dezembro/07 foi de 7,7%, depois de terem subido 52% no ultimo
trimestre de 2006. A média de precos em 2007 foi aproximadamente 60% maior que as dos Ultimos trés anos.

No Brasil, o Indicador ESALQ/BM&F (Campinas — SP) subiu 35,4% entre janeiro e dezembro de 2007. Se considerado a
partir de abril, 0 aumento € de 76%. Nas demais regides pesquisadas pelo Cepea, os dados também sao interessantes. No
ano, a alta entre as médias de janeiro e dezembro foi de 53% no mercado de balcdo e de 49% no de lotes; desde abril, as
elevagdes foram de 74% e 77%, respectivamente.

Essas informacdes sugerem que produtores de milho tiveram um bom retorno sobre o investimento. Mas, na verdade, essa
conclusdo é vdlida basicamente para aqueles que estocaram o produto para vender no segundo semestre. Aqueles que
negociaram logo apéds a colheita deixaram de ganhar os aumentos recentes.

Para 2008, compradores e vendedores estdo preocupados com o rumo que o mercado de milho pode tomar. Tudo esta por
acontecer: uma boa safra de verdo e um possivel aumento da area plantada de safrinha no Brasil podem amenizar as altas
sobre as cotagdes internas. Por outro lado, condi¢des climaticas desfavoraveis podem reforgar a expectativa de menor oferta
e gerar uma corrida por estoques ja reduzidos do produto, o que favorecera novas altas. Mas a principal indefinicdo esta
relacionada a demanda externa e, conseqlientemente, ao volume a ser exportado em 2008. De qualquer forma, o prego deve
seguir préximo da paridade de exportagéo.

A indefinicdo do mercado esta relacionada a caracteristica do mercado de milho brasileiro. Mesmo em 2007, ano em que
foram exportados volumes recordes e houve restricdo de oferta no mercado doméstico, os patamares de pregos no Brasil
foram definidos pelo mercado interno e estiveram préximos da paridade de exportagéo. Somente no final de novembro e na
primeira quinzena de dezembro, as cotagdes estiveram acima desses niveis.

No geral, a expectativa fica para a area a ser plantada com o milho de 22 safra (safrinha), a qual seguira sendo o “fiel” da
balanga em 2008. A estimativa inicial da Conab é de estabilidade de area, produtividade e produgéo, que devera representar
29% da oferta total de milho no Brasil, estimada em 52,3 milhdes de toneladas.

Segundo a Conab, o volume embarcado pelo Brasil devera continuar satisfatério devido aos compromissos ja assumidos por
alguns vendedores e aos bons niveis dos precos internacionais. Em 2007 foram exportadas cerca de 11 milhées de toneladas
(volume recorde), de acordo com a Secex. Na temporada 2007/08 deverdo ser embarcadas 8 milhdes de toneladas.

Para o mercado interno, a expectativa de pregos para a préxima safra pode ser baseada nas negociagdes futuras de milho da
BM&F. O contrato Janeiro/08 aponta pregos de aproximadamente R$ 31,00/saca, Margo/08, de R$ 25,00/sc e a partir de
Maio/08, de R$ 23,00/sc de 60 kg.

Na CBOT, as cotagdes do milho continuaram influenciadas pelo mercado de trigo em dezembro. A expectativa é de cotagbes
préximas de US$ 180,00/t de milho durante todo o ano de 2008, um dos maiores niveis da histéria. Dessa forma, o mercado
de milho tem caminhado para mudangas de pregos relativos, sendo direcionado para um novo patamar de equilibrio de oferta
e demanda. Esse cenério esté relacionado ao baixo estoque mundial do produto pela segunda safra consecutiva.
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