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CLIMA: PROJECOES PARA 2015/2016

» No Brasil, o més de setembro manteve o padrao de chuvas
semelhante aos dois meses anteriores, com os maiores
volumes concentrados na Regiao Sul, costa leste do Nordeste
e extremos oeste da Regiao Norte.

® A acao de um sistema de alta pressao gerou uma condicao
de bloqueio atmosférico que impediu formacao de areas de
instabilidade e, por consequéncia, inibiu a precipitacao e
favoreceu a ocorréncia de dias com temperaturas elevadas em
uma extensa area que compreendeu grande parte das regioes
Centro-Oeste, Norte, Nordeste e Sudeste.

» Na Regiao Sul, onde as culturas de inverno estiveram nas
fases reprodutivas, a precipitacao acumulada em setembro
ficou acima da média em quase todas as localidades.

» Contudo, a distribuicao espacial da chuva mensal foi
bastante contrastante, variando de 90 mm a até 500 mm.




CLIMA: PROJECOES PARA 2015/2016

» Com a regularidade das chuvas em setembro e o fim do
vazio sanitario no dia 15, varias regioes produtoras iniciaram
o plantio das culturas de verao.

» No Parana, as chuvas ficaram acima ou proximas a média do
periodo em todo o estado.

» O cultivo da safra 2015/2016 de soja no Parana atinge
nesta semana 36% da area estimada.

» Em Mato Grosso do Sul, algumas estacoes meteorologicas
também registraram volumes que ultrapassaram a média do
meés, como, por exemplo, Ponta Pora, onde o acumulado de

mais de 150 mm superou a média climatologica de 111 mm.

» Em Mato Grosso, em geral, as chuvas foram mais
irregulares, resultando em baixos volumes acumulados,
concentrados principalmente no centro-sul do estado, com
totais que variaram em torno de 50 mm.




PRECIPITACAO ACUMULADA (mm)
SETEMBRO/2015




CLIMA: PROJECOES PARA 2015/2016

» Dados da agéncia norte-americana NOAA (National Oceanic
and Atmospheric Administration) sobre os desvios de
temperatura da superficie do mar (TSM) indicam que o
fenomeno El Nifho — anomalias positivas da temperatura da
superficie do mar no Oceano Pacifico Equatorial - se manteve
na categoria de moderado em setembro.

» Do mesmo modo que em agosto, as anomalias de TSM em
setembro cobriram toda a superficie do Oceano Pacifico
Equatorial, porém com mais areas apresentando desvios que
ultrapassaram os 3°C.

» Os modelos de previsao de TSM mantém os prognosticos
anteriores, indicando que as anomalias positivas de
temperatura no Oceano Pacifico Equatorial podem persistir
até o més abril de 2016, com a possibilidade de intensificacao
dessas anomalias até dezembro de 2015.




ANOMALIA DE TSM EM SETEMBRO/2015

los
o
=0.5
| ¥ { -1.0
b B = 3.0
J A ¥ g
5o, i b 3.0
4
PSR — N

COP/INMET Dados:ESRLNDAA =5.0




CLIMA: PROJECOES PARA 2015/2016

» Os efeitos tipicos do El Nifio no Brasil sao a diminuicao da
precipitacao em areas do Norte e Nordeste durante o verao.

® No Sul, ha uma tendéncia de aumento de precipitacao
durante a permanéncia do El Niio, sendo mais comum nos

meses de nhovembro a margo.

» Além das chuvas, a condicao de El Nifilo pode interferir nas
temperaturas, que ficam, em média, um pouco mais elevadas.

» Além das anomalias de temperatura na superficie do Oceano
Pacifico, o mapa de anomalia de TSM mostra um contraste
entre o Oceano Atlantico Tropical Norte, com desvios
positivos, e o Atlantico Tropical Sul, com desvios negativos.

» Esse padrao de contraste é chamado de gradiente térmico
positivo do Atlantico Tropical - é especialmente desfavoravel
as chuvas nos meses de janeiro-abril em grande parte do
semiarido do Nordeste e no centro-norte do “"Matopiba”.




CLIMA: PROJECOES PARA 2015/2016

» A persisténcia desse padrao térmico no Atlantico Tropical
concomitantemente ao El Nifo no inicio de 2016 devera
potencializar o risco de veranicos e seca no primeiro semestre
do ano nessas regioes — Nordeste e “"Matopiba”.

» Atualmente, este El Niio esta classificado como moderado,
porém as projecoes até novembro indicam uma probabilidade
de atingir o maximo no verao, enfraquecendo gradualmente
até meados do outono de 2016.

» Os fenomenos considerados mais fortes dos ultimos 60 anos
ocorreramem 1972-1973, 1982-1983 e 1997-1998.

» O fenomeno El Niflo, que reapareceu em marco, deve durar
até o segundo trimestre de 2016.

» Esse El Nino pode ser um dos mais intensos da historia,
segundo as projecoes do Centro de Previsao do Clima (CPC)
dos Estados Unidos.




CLIMA: PROJECOES PARA 2015/2016

» O modelo estatistico climatico do INMET indica uma forte
probabilidade de que a precipitacao acumulada no trimestre
pode ficar acima da média na maior parte da Regiao Sul.

» O modelo apresenta, ainda, probabilidade significativa
indicando que o acumulado de chuvas fique na faixa normal
ou acima nos estados do Mato Grosso do Sul e de Sao Paulo e
no sul dos Estados de Goias, Mato Grosso e Minas Gerais.

» Nestes primeiros quinze dias de outubro, a precipitacao
acumulada podera ultrapassar os 100 mm em varias areas do
centro-sul do Brasil, principalmente em Sao Paulo e Parana.

» Nas regioes Norte e Nordeste, ha uma maior probabilidade
de que o0 acumulado do trimestre fique dentro ou abaixo da
faixa normal.

» Esta inserida, no contexto dessa previsao, a Regiao do
“"Matopiba”, que entra no seu periodo chuvoso.
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Previsao probabilistica de precipitacao e de anomalias
de precipitacao para o trimestre
outubro-novembro-dezembro/2015
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ANNUAL REAL FOOD PRICE INDICES (2002-2004=100)

Date Food Price Index Meat Price Index Dairy Price Index Cereals Price Index Oils Price Index Sugar Price Index
1990 100,4 120,4 71,1 91,2 69,6 167,0
1991 98,7 121,8 75,9 90,0 75,1 119,6
1992 101,1 117,3 89,4 93,6 79,8 119,0
1993 97,1 110,9 78,8 90,6 80,2 131,0
1994 101,3 105,1 76,5 94,6 106,8 157,8
1995 105,3 104,2 94,6 98,0 108,1 158,4
1996 113,7 117,5 94,3 119,6 98,6 147,1
1997 111,3 119,0 98,3 102,4 106,0 149,3
1998 105,6 104,5 96,7 95,7 130,5 123,2
1999 92,6 99,6 85,3 88,8 94,2 88,5
2000 92,4 97,8 96,6 86,9 70,4 117,6
2001 101,0 106,8 112,6 92,7 71,7 130,9
2002 96,2 96,6 86,9 100,6 93,9 105,0
2003 98,1 96,3 96,0 99,6 101,0 101,0
2004 105,0 106,4 115,1 99,8 104,4 94,8
2005 106,8 112,0 122,5 91,7 92,9 127,1
2006 112,7 107,1 114,9 105,4 99,9 185,7
2007 134,6 109,1 182,7 136,3 1434 119,3
2008 155,7 124,2 172,5 179,5 175,6 140,4
2009 132,8 117,0 123,1 141,0 126,6 213,1
2010 150,7 126,9 165,6 143,7 158,3 242,1
2011 169,1 134,8 168,7 177,2 187,1 271,3
2012 158,8 135,5 144,2 175,8 166,7 227,6
2013 158,5 139,0 183,4 165,6 145,8 189,6
2014 152,0 149,4 168,8 144,6 136,4 181,7
2015 117,4 128,1 106,8 116,3 100,8 126,5
2015/2014 -23% -14% -37% -20% -26% -30%
2015/2011 -31% -5% -37% -34% -46% -53%
2015/2003 20% 33% 11% 17% 0% 25%

SOURCE: FAO OCT/2015
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SAFRA DE GRAOS: PROJECOES PARA 2015/2016

» Neste 7° levantamento da nossa Consultoria para a safra de
graos 2015/2016, a projecao é de uma producao de 213,422
milhoes de toneladas, 1,8% acima da atual (2014/2015).

» A area de cultivo de graos devera crescer 1,4%, para 58,848
milhoes de hectares, uma expansao de 784 mil hectares, em
relacao aos 58,064 milhoes de hectares de 2014/2015.

» Confirma-se, assim, a tendéncia de reducao de area em
praticamente todos os cultivos de verao (12 safra), com a
expansao concentrada na soja, cuja area devera crescer 3,7%
em 2015/2016, para 33,269 milhdoes de hectares (acréscimo
de 1,176 milhao de hectares sobre 2014/2015).

» O avanco da area de soja compensa o recuo previsto para a
12 safra (verao) nas culturas de milho, feijao e arroz.

» Para a 22 safra (inverno) de 2015/2016, a projecao é de
expansao da area de milho e de trigo.
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BRASIL: AREA, PRODUGCAO E PRODUTIVIDADE POR CULTURA AGRICOLA

ANO-SAFRA 06/07 07/08 08/09 09/10 10/11 11/12 12/13 13/14 14/15 15/16 VAR 15-
ANO DA COLHEITA 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015* 2016* 16(:/.,4)15
AREA mil ha 46.213| 47.411| 47.674| 47.416| 49.873| 50.520/ 53.476| 56.959| 58.064| 58.848| 1,4%
TOTAL GRAOS| PRODUCAO mil t 131.751| 144.137| 135.135| 149.255| 162.803| 164.778| 188.642| 193.578| 209.733| 213.422| 1,8%
RENDIMENTO Kg/ha 2,851 3,040 2,835 3,148 3,264 3,262 3,528 3,399 3,612 3,627 0,4%
ALGODAG AREA_ mil ha 1.097 1.077 843 836 1.400 1.393 894 1.122 1.017 1.017| 0,0%
CAROCO PRODUGAO mil t 2.384 2.505 1.891 1.843 3.229 3.019 2.019 2.671 2.362 2.414| 2,2%
RENDIMENTO Kg/ha 2.173 2.325 2.242 2.205 2.306 2.166 2.257 2.381 2.322 2.373|  2,2%
AREA mil ha 2.967 2.875 2.909 2.765 2.820 2.427 2.400 2.373 2.295 2.203| -4,0%
ARROZ PRODUCAO mil t 11.316| 12.074| 12.603| 11.661| 13.613| 11.599| 11.820| 12.122| 12.449| 11.954| -4,0%
RENDIMENTO Kg/ha 3.813 4.200 4.332 4.218 4.827 4.779 4.926 5.108 5.424 5.426| 0,0%
FEIJAG TOTAL AREA_ mil ha 4.088 3.993 4.148 3.662 3.990 3.261 3.075 3.366 3.034 2.996| -1,3%
SICRFRAS PRODUGAO mil t 3.340 3.521 3.491 3.323 3.733 2.915 2.806 3.454 3.185 3.221| 1,1%
RENDIMENTO Kg/ha 817 882 842 907 936 894 912 1.026 1.050 1.075| 2,4%
MILHO 12 A’\REA~ mil ha 9.494 9.636 9.271 7.724 7.638 7.560 6.783 6.618 6.235 5.790| -7,1%
e PRODUCAO mil t 36.597| 39.964| 33.655| 34.079| 34.947| 33.869| 34.577| 31.653| 30.731| 28.020| -8,8%
RENDIMENTO Kg/ha 3.855 4.148 3.630 4.412 4.576 4.480 5.097 4.783 4.929 4.839| -1,8%
MILHO 22 AREA_ mil ha 4,561 5.130 4,901 5.270 6.168 7.620 9.046 9.211 9.588 9.693| 1,1%
SRERA PRODUGAO mil t 14.773| 18.688| 17.349| 21.939| 22.460| 39.113| 46.929| 48.399| 54.725| 55.281| 1,0%
RENDIMENTO Kg/ha 3.239 3.643 3.540 4.163 3.641 5.133 5.188 5.254 5.708 5.703| -0,1%
AREA mil ha 14.055| 14.766| 14.172| 12.994| 13.806] 15.180| 15.829| 15.829| 15.822| 15.483| -2,1%
MILHO TOTAL| PRODUGAO mil t 51.370| 58.652| 51.004| 56.018| 57.407| 72.982| 81.506| 80.052| 85.457| 83.301| -2,5%
RENDIMENTO Kg/ha 3.655 3.972 3.599 4.311 4.158 4.808 5.149 5.057 5.401 5.380| -0,4%
AREA mil ha 20.687| 21.313| 21.743| 23.468| 24.181| 25.042| 27.736| 30.173| 32.003| 33.269| 3,7%
SOJA PRODUCAO mil t 58.392| 60.018| 57.166| 68.688] 75.324| 66.383| 81.499| 86.121| 96.243| 102.050| 6,0%
RENDIMENTO Kg/ha 2.823 2.816 2.629 2.927 3.115 2.651 2.938 2.854 2.999 3.067| 2,3%
AREA mil ha 1.758 1.852 2.396 2.428 2.150 2.166 2.210 2.758 2.487 2.560| 2,9%
TRIGO PRODUGAO mil t 2.234 4.097 5.884 5.026 5.882 5.789 5.528 5.971 6.593 7.019]  6,5%
RENDIMENTO Kg/ha 1.271 2.212 2.456 2.070 2.736 2.672 2.502 2.165 2.651 2.742| 3,5%
OUTROS A’\REA~ mil ha 1.561 1.535 1.463 1.264 1.525 1.050 1.331 1.339 1.315 1.320| 0,4%
GRAOS PRODUCAO mil t 2.716 3.271 3.097 2.696 3.616 2.092 3.465 3.188 3.444 3.463| 0,5%
RENDIMENTO Kg/ha 1.740 2.130 2.117 2.134 2.371 1.992 2.603 2.382 2.619 2.623| 0,1%

Fontes: CONAB, IBGE e CARLOS COGO CONSULTORIA AGROECONOMICA
ELABORAGAO: CARLOS COGO CONSULTORIA AGROECONOMICA

* 2014/2015 E 2015/2016: PROJEGOES CARLOS COGO CONSULTORIA AGROECONOMICA
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BRASIL: AREA DE CULTIVO DE GRAOS
MILHOES DE HECTARES

A AREA CRESCEU 1,9% EM 2014/2015 E
DEVE CRESCER 1,4% EM 2015/2016

+23,4%

O INCREMENTO ACUMULADO DE 23,4%
NAS ULTIMAS 7 SAFRAS FOI PUXADO

PELA SOJA E PELA 22 SAFRA DE MILHO




GRAOS: EVOLUCAO DA AREA POR
CULTURAS - MILHOES DE HECTARES
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DE 213,4 MILHOES DE TONELADAS

’

A PROJECAO E DE UMA PRODUCAO

~

ACIMA DAS 209,7 MILHOES DE

DE GRAOS EM 2015/2016, 1,8%

TONELADAS EM 2014/2015
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GRAOS: PRODUCAO NO BRASIL NA SAFRA 2015/2016
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SOJA GRAO: OFERTA E DEMANDA MUNDIAL
EM MILHOES DE TONELADAS

ANO PRODUCAO DEMANDA VARIACAO COMERCIO ESMAGAMENTO  ESTOQUES ESTOQUES/ PRECO MEDIO
SAFRA MUNDIAL MUNDIAL DEMANDA MUNDIAL MUNDIAL FINAIS CONSUMO US$/bushel
1989/1990 95,6 105,0 27,3 81,1 20,2 19,2% 3,97
1990,/1991 107,4 103,8 -1,1% 25,4 88,0 20,6 19,8% 5,68
1991/1992 104,1 109,6 5,6% 28,1 87,3 18,4 16,8% 5,67
1992/1993 107,4 115,3 5,2% 29,3 92,3 20,2 17,5% 6,26
1993/1994 117,3 120,6 4,6% 27,7 96,7 17,2 14,3% 6,24
1994/1995 117,5 132,2 9,6% 32,0 102,0 23,7 17,9% 6,12
1995/1996 137,5 131,6 -0,5% 31,6 109,8 17,5 13,3% 7,53
1996,1997 132,2 135,7 3,1% 36,8 112,1 13,5 9,9% 7,52
1997/1998 158,0 148,6 9,5% 39,3 115,5 21,6 14,5% 6,58
1998/1999 159,8 160,0 7,6% 37,9 135,7 26,6 16,7% 6,45
1999,/2000 159,9 160,7 0,5% 45,6 136,2 26,9 16,7% 4,63
2000/2001 175,1 171,8 6,9% 53,8 146,8 30,6 17,8% 4,54
2001/2002 184,9 184,0 7,1% 53,0 158,0 32,2 17,5% 4,38
2002/2003 197,0 190,7 3,7% 61,3 165,0 40,8 21,4% 5,53
2003/2004 186,8 190,0 -0,4% 56,0 163,6 37,6 19,8% 7,34
2004/2005 215,8 205,2 8,0% 64,8 175,7 48,5 23,6% 6,40
2005/2006 220,5 215,3 4,9% 63,9 185,1 52,9 24,6% 6,03
2006/2007 237,4 225,5 4,8% 71,1 195,9 62,7 27,8% 7,80
2007/2008 221,2 229,7 1,9% 78,3 201,9 53,0 23,1% 13,50
2008/2009 212,0 221,3 -3,7% 77,2 193,2 42,6 19,2% 10,50
2009/2010 261,1 238,0 7,5% 91,4 209,3 60,0 25,2% 10,10
2010/2011 263,9 251,6 5,7% 91,7 221,4 70,1 27,9% 13,40
2011/2012 239,6 257,7 2,4% 92,2 228,2 53,6 20,8% 15,50
2012/2013 268,8 261,2 1,4% 100,5 230,2 57,4 22,0% 14,50
2013/2014 283,2 275,3 5,4% 112,6 241,1 62,8 22,8% 13,50
2014/2015 319,0 297,9 8,2% 126,1 260,5 78,0 26,2% 9,80
2015/2016 320,5 310,5 4,2% 126,8 272,4 85,1 27,4% 9,00
VAZRO"’IO;_;BZI?S / 12,6% 8,2% 12,0% 8,1% 24,2% 14,8% -27,4%
VA2R()21(23621(:;16/ 0,5% 4,2% 0,6% 4,5% 9,2% 4,8% -8,2%

Fonte: USDA OUTUBRO/2015
Elaboragdo: CARLOS COGO CONSULTORIA AGROECONOMICA
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TAXA ANUAL DE EXPANSAO DA
DEMANDA MUNDIAL (%)
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ESTOQUES FINAIS MUNDIAIS

EM MILHOES DE TONELADAS
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RELACAO ESTOQUES

FINAIS/DEMANDA MUNDIAL

SOJA
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EUA: PRODUGCAO DE SOJA
MILHOES DE TONELADAS

95/96
96/97
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(0]

USDA REDUZIU A ESTIMATIVA DA SAFRA 2015/2016

PARA 105,8 MILHOES DE TONELADAS, CONTRA 107,1

MILHOES DE TONELADAS PREVISTAS EM SETEMBRO,

POUCO ABAIXO DO RECORDE DE 106,8 MILHOES DE
TONELADAS EM 2014/2015
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CHINA: IMEORTAGﬁES DE SOJA
EM MILHOES DE TONELADAS

CONSUMO ESTIMADO EM 91,7 MILHOES T

sl EM 2015/2016, CONTRA UMA PRODUCAO

DE 11,5 MILHOES T 20.4
4

DEFICIT RECORDE DE 80,2 MILHOES T

59,259,9

50,3°2/3
41,1
_ 37,8
31,5

i 25,8275
21,421,5

77,0

79,0
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AMERICA DO SUL: PRODUGAO DE
SOJA EM MILHOES DE TONELADAS

SAFRA 2015/2016 ESTIMADA EM UM RECORDE DE

176,0 MILH()ES DE TONELADAS, 2,6% ACIMA DAS
171,5 MILHOES DE TONELADAS EM 2014/2015
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CARLOS COGO

CONSULTORIA EM AGRIBUSINESS

SOJA: CONTRATO NOVEMBRO/2015 - BOLSA DE CHICAGO (CBOT)

US$/BUSHEL
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SOJA: AREA DE CULTIVO NO
BRASIL EM MILHOES DE HA

EM 2015/2016, A AREA DEVE TER UMA
EXPANSAO DE 3,7%, PARA 33,269 MILHOES HA,
AVANCANDO SOBRE DE OUTROS GRAOS NO
VERAO (MILHO, ARROZ E FEIJAO)

A I:\REe ACUMULA UMA
EXPANSAO DE 55% ENTRE
2006/2007 E 2014/2015
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CARLOS COGO

CONSULTORIA EM AGRIBUSINESS

SOJA: PRODUCAO NA SAFRA 2015/2016

Legenda
Somente Municipios que produzem acima de 5.000 t }
- 5.000 - 50.000
I 50.001 - 100.000
- 100.001 - 400.000
I 400.001 - 1.926.930

[ Limite de Estado
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CARLOS COGO

CORNSULTORIA EM AGRIBUSIMNESS

SOJA GRAO: OFERTA E DEMANDA NO BRASIL EM MIL TONELADAS
ANO ANO ESTOQUE PRODUGAO IMPORTAGCOES CONSUMO SEMENTES EXPORTAGCOES ESTOQUE
SAFRA COMERCIAL INICIAL GRAOS GRAOS ESMAGAMENTO E OUTROS GRAOS FINAL
80/81 81/82 685,0 15.484,0 932,0 13.796,0 1.100,0 1.450,0 755,0
81/82 82/83 755,0 12.891,0 1.251,0 12.728,0 850,0 496,0 823,0
82/83 83/84 823,0 14.533,0 34,0 12.872,0 931,0 1.115,0 472,0
83/84 84/85 472,0 15.340,0 154,0 12.517,0 1.080,0 1.579,0 790,0
84/85 85/86 790,0 18.211,0 378,0 13.774,0 1.069,6 3.486,4 1.049,0
85/86 86/87 1.049,0 13.997,0 340,0 12.332,0 870,9 1.200,1 983,0
86/87 87/88 983,0 17.072,0 450,0 13.820,0 1.015,4 3.027,6 642,0
87/88 88/89 642,0 18.157,0 62,0 13.676,0 1.881,7 2.598,3 705,0
88/89 89/90 705,0 23.579,0 63,0 16.189,0 2.100,0 4.618,0 1.440,0
89/90 90/91 1.440,0 20.444,0 10,0 15.435,0 1.300,0 4.139,0 1.020,0
90/91 91/92 1.020,0 15.757,0 350,0 13.057,0 1.200,0 1.900,0 970,0
91/92 92/93 970,0 19.456,0 507,0 14.756,0 1.427,0 3.900,0 850,0
92/93 93/94 850,0 22.780,0 10,0 16.771,0 1.700,0 4.159,0 1.010,0
93/94 94/95 1.010,0 24.813,0 890,0 18.736,0 1.700,0 5.367,0 910,0
94/95 95/96 910,0 26.068,0 791,0 21.599,0 1.600,0 3.520,0 1.050,0
95/96 96/97 1.050,0 23.872,0 1.044,0 20.083,0 1.600,0 3.633,0 650,0
96/97 97/98 650,0 27.327,0 1.453,0 18.944,0 1.600,0 8.326,0 560,0
97/98 98/99 560,0 32.665,0 355,0 21.832,0 1.600,0 9.324,0 824,0
98/99 99/00 824,0 31.377,0 615,0 21.645,0 1.600,0 8.912,0 659,0
99/00 00/01 659,0 34.127,0 799,0 21.578,0 1.600,0 11.778,0 629,0
00/01 01/02 629,0 39.058,0 849,0 22.773,0 1.700,0 15.522,0 541,0
01/02 02/03 541,0 42.769,0 1.100,0 25.842,0 2.000,0 16.074,0 494,0
02/03 03/04 2.182,0 51.875,0 1.189,0 27.447,0 2.500,0 19.962,0 5.337,0
03/04 04/05 5.337,0 50.085,0 349,0 28.706,0 2.650,0 19.248,0 5.167,0
04/05 05/06 5.167,0 53.053,0 369,0 29.860,0 2.700,0 22.434,0 3.595,0
05/06 06/07 3.595,0 56.942,0 50,0 28.332,0 2.500,0 24.956,0 4.799,0
06/07 07/08 4.799,0 58.726,0 100,0 31.485,0 2.700,0 23.734,0 5.706,0
07/08 08/09 5.706,0 59.936,0 97,0 32.325,0 2.700,0 24.499,0 6.215,0
08/09 09/10 6.215,0 57.383,0 100,0 30.426,0 2.700,0 28.561,0 2.011,0
09/10 10/11 2.011,0 68.919,0 119,0 35.506,0 2.800,0 29.073,0 3.670,0
10/11 11/12 3.670,0 75.248,0 40,0 37.270,0 2.850,0 32.986,0 5.852,0
11/12 12/13 5.852,0 66.383,0 268,0 36.434,0 2.900,0 32.916,0 1.790,0
12/13 13/14 1.790,0 81.499,4 283,0 36.238,0 2.950,0 42.796,4 1.682,0
13/14 14/15 1.682,0 86.120,8 578,0 37.622,0 2.950,0 45.691,9 2.393,0
14/15 15/16 2.393,0 96.243,0 400,0 41.638,0 3.000,0 52.400,0 1.998,0
15/16 16/17 1.998,0 102.050,0 500,0 43.900,0 3.000,0 53.000,0 4.648,0
Fontes: ABIOVE, CONAB e CARLOS COGO CONSULTORIA AGROECONOMICA
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SOJA: EXPORTAGOES BRASILEIRAS
2012 A 2015 - MILHOES T/MES

EXPORTAGCOES CRESCERAM
11% ENTRE JANEIRO E
SETEMBRO, PARA 49,5

MILHOES DE TONELADAS




CARLOS COGO

CORNSULTORIA EM AGRIBUSIMNESS

FARELO DE SOJA: OFERTA E DEMANDA NO BRASIL EM MIL TONELADAS
ANO ANO ESTOQUE PRODUCAO IMPORTAGCOES CONSUMO VARIACAO EXPORTACOES ESTOQUE
SAFRA  COMERCIAL INICIAL FARELO FARELO INTERNO ANUAL (%) FARELO FINAL
80/81 81/82 537,1 10.898,8 0,0 2.168,8 - 8.828,0 439,1
81/82 82/83 439,1 10.055,1 0,0 2.329,2 7,4% 7.653,0 512,0
82/83 83/84 512,0 10.168,9 0,0 2.377,8 2,1% 7.994,0 309,1
83/84 84/85 309,1 9.888,4 0,0 2.099,5 -11,7% 7.687,0 411,0
84/85 85/86 411,0 10.881,5 0,0 2.285,4 8,9% 8.523,0 484,1
85/86 86/87 484,1 9.742,3 0,0 2.937,3 28,5% 6.932,0 357,1
86/87 87/88 357,1 10.917,8 0,0 2.922,8 -0,5% 8.056,0 296,1
87/88 88/89 296,1 10.804,0 0,0 2.387,1 -18,3% 8.416,0 297,0
88/89 89/90 297,0 12.666,0 0,0 2.779,0 16,4% 9.748,0 436,0
89/90 90/91 436,0 12.109,0 0,0 2.968,0 6,8% 8.892,0 685,0
90/91 91/92 685,0 10.267,0 0,0 3.276,0 10,4% 7.347,0 329,0
91/92 92/93 329,0 11.581,0 0,0 3.406,0 4,0% 8.178,0 326,0
92/93 93/94 326,0 13.150,0 0,0 3.740,0 9,8% 9.286,0 450,0
93/94 94/95 450,0 14.666,0 0,0 4.293,0 14,8% 10.356,0 467,0
94/95 95/96 467,0 16.946,0 0,0 5.329,0 24,1% 11.538,0 546,0
95/96 96/97 546,0 15.790,0 108,0 5.242,0 -1,6% 10.795,0 407,0
96/97 97/98 407,0 14.786,0 308,0 5.387,0 2,8% 9.754,0 360,0
97/98 98/99 360,0 17.135,0 135,0 6.434,0 19,4% 10.780,0 416,0
98/99 99/00 416,0 16.868,0 75,0 6.945,0 7,9% 9.977,0 437,0
99/00 00/01 437,0 16.831,0 119,0 7.066,0 1,7% 9.861,0 460,0
00/01 01/02 460,0 17.699,0 213,0 7.211,0 2,1% 10.803,0 358,0
01/02 02/03 970,0 20.040,0 372,0 7.569,0 5,0% 12.579,0 1.234,0
02/03 03/04 1.234,0 21.140,0 305,4 7.845,8 3,7% 13.386,6 1.447,1
03/04 04/05 1.183,3 22.065,4 187,8 8.228,0 4,9% 14.112,7 1.095,9
04/05 05/06 1.095,9 23.011,3 188,7 9.031,4 9,8% 13.980,3 1.284,1
05/06 06/07 1.284,1 21.695,9 180,9 9.986,8 10,6% 12.274,8 899,3
06/07 07/08 899,3 24.089,5 114,0 11.176,4 11,9% 12.726,6 1.199,7
07/08 08/09 1.199,7 24.501,7 126,8 11.930,3 6,7% 12.698,9 1.199,2
08/09 09/10 1.199,2 23.286,6 43,4 11.533,3 -3,3% 12.124,5 871,4
09/10 10/11 871,4 26.998,3 39,5 12.944,0 12,2% 13.849,2 1.115,9
10/11 11/12 1.115,9 28.321,9 25,3 13.758,4 6,3% 14.450,8 1.253,8
11/12 12/13 1.253,8 27.766,7 4,7 14.051,1 2,1% 13.884,9 1.089,2
12/13 13/14 1.089,2 27.621,0 4,0 14.350,0 2,1% 13.376,0 988,2
13/14 14/15 988,2 28.752,0 1,0 14.799,0 3,1% 13.817,0 1.125,2
14/15 15/16 1.125,2 31.500,0 1,0 15.150,0 2,4% 15.200,0 2.276,2
15/16 16/17 1.125,2 33.100,0 1,0 15.600,0 5,4% 16.150,0 2.476,1
Fontes: ABIOVE, CONAB e CARLOS COGO CONSULTORIA AGROECONOMICA
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CARLOS COGO

CORNSULTORIA EM AGRIBUSIMNESS

OLEO DE SOJA: OFERTA E DEMANDA NO BRASIL EM MIL TONELADAS
ANO ANO ESTOQUE PRODUCAO IMPORTAGOES CONSUMO VARIAGAO EXPORTACOES ESTOQUE
SAFRA COMERCIAL INICIAL OLEO OLEO INTERNO ANUAL (%) OLEO FINAL
80/81 81/82 280,1 2.621,2 0,0 1.428,2 1.274,0 199,1
81/82 82/83 199,1 2.418,3 0,0 1.551,4 8,6% 846,0 220,0
82/83 83/84 220,0 2.446,0 34,0 1.579,9 1,8% 960,0 160,1
83/84 84/85 160,1 2.378,2 141,0 1.608,3 1,8% 914,0 157,0
84/85 85/86 157,0 2.617,1 46,0 1.704,0 6,0% 924,0 192,1
85/86 86/87 192,1 2.343,1 156,0 2.022,1 18,7% 439,0 230,1
86/87 87/88 230,1 2.625,8 59,0 1.839,8 -9,0% 986,0 89,1
87/88 88/89 89,1 2.598,4 55,0 1.955,5 6,3% 653,0 134,0
88/89 89/90 134,0 3.028,0 20,0 2.147,0 9,8% 920,0 115,0
89/90 90/91 115,0 2.917,0 9,0 2.021,0 -5,9% 883,0 137,0
90/91 91/92 137,0 2.464,0 46,0 2.102,0 4,0% 403,0 142,0
91/92 92/93 142,0 2.777,0 80,0 2.158,0 2,7% 703,0 138,0
92/93 93/94 138,0 3.174,0 93,0 2.315,0 7,3% 761,0 329,0
93/94 94/95 329,0 3.530,0 270,0 2.425,0 4,8% 1.538,0 166,0
94/95 95/96 166,0 4.074,0 218,0 2.579,0 6,4% 1.684,0 195,0
95/96 96/97 195,0 3.785,0 185,0 2.664,0 3,3% 1.337,0 164,0
96/97 97/98 164,0 3.559,0 154,0 2.682,0 0,7% 1.064,0 131,0
97/98 98/99 131,0 4.157,0 190,0 2.826,0 5,4% 1.444,0 208,0
98/99 99/00 208,0 4.142,0 133,0 2.820,0 -0,2% 1.468,0 195,0
99/00 00/01 195,0 4.111,0 111,0 3.015,0 6,9% 1.148,0 254,0
00/01 01/02 254,0 4.369,0 66,0 2.935,0 -2,7% 1.639,0 115,0
01/02 02/03 115,0 4.959,0 110,0 2.936,0 0,0% 2.076,0 172,0
02/03 03/04 345,0 5.286,0 36,4 2.971,4 1,2% 2.356,6 339,4
03/04 04/05 339,4 5.507,3 27,2 3.043,7 2,4% 2.448,0 382,2
04/05 05/06 382,2 5.735,6 3,2 3.110,6 2,2% 2.645,4 364,9
05/06 06/07 364,9 5.428,7 25,4 3.198,2 2,8% 2.359,8 261,0
06/07 07/08 261,0 6.044,8 83,5 3.617,0 13,1% 2.384,3 388,0
07/08 08/09 388,0 6.267,3 26,7 4.102,2 13,4% 2.221,7 358,1
08/09 09/10 358,1 5.896,0 27,4 4.454,1 8,6% 1.516,6 310,8
09/10 10/11 310,8 6.927,5 16,3 5.403,6 21,3% 1.490,2 360,8
10/11 11/12 360,8 7.340,5 0,0 5.528,0 2,3% 1.782,1 342,0
11/12 12/13 391,2 7.013,1 1,2 5.327,6 -3,6% 1.763,6 314,4
12/13 13/14 314,4 7.075,0 5,0 5.723,0 7,4% 1.383,0 288,4
13/14 14/15 288,4 7.443,0 0,0 6.109,0 6,7% 1.292,0 330,4
14/15 15/16 330,4 8.000,0 12,0 6.600,0 8,0% 1.400,0 342,4
15/16 16/17 330,4 8.375,0 12,0 6.850,0 12,1% 1.500,0 367,2
Fontes: ABIOVE, CONAB e CARLOS COGO CONSULTORIA AGROECONOMICA
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CARLOS COGO

CONSULTORIA EM AGRIBUSINESS

SOJA: CUSTOS DE PRODUCAO E MARGENS - SAFRA 2015/2016

ANO-SAFRA 2013/2014 2014/2015 2015/2016

REGIAO DE PRODUGAO SU/SE CERRADOS SU/SE CERRADOS SU/SE CERRADOS
ITEM UNIDADE PR/RS/MG MT/GO/BA | PR/RS/MG MT/GO/BA | PR/RS/MG MT/GO/BA
TAXA MEDIA DE CAMBIO PARA 0S CUSTOS R$/USD 2,04 2,04 2,28 2,28 3,22 3,22
SEMENTES GM + ROYALTIES USD/HA 44,00 63,89 113,44 101,30 107,70 96,17
FERTILIZANTES USD/HA 136,44 263,66 126,52 282,85 95,19 212,80
DEFENSIVOS USD/HA 107,31 198,60 123,47 271,90 112,65 248,06
OUTROS USD/HA 228,09 51,54 153,96 78,73 100,30 33,53
CUSTEIO DA LAVOURA USD/HA 515,84 577,69 517,39 734,78 415,84 590,56
OUTRAS DESPESAS - SEGUROS, FRETES, ETC. USD/HA 131,41 198,28 151,30 202,60 136,68 183,97
CUSTO VARIAVEL - DESEMBOLSADO (A) USD/HA 647,25 775,97 668,69 937,38 552,52 774,53
CUSTO VARIAVEL - DESEMBOLSADO (A) R$/HA 1.320,40 1.582,98 1.524,61 2.137,23 1.779,11 2.493,99
OUTROS CUSTOS FIXOS E DEPRECIAGOES USD/HA 97,09 124,16 106,96 32,44 88,98 27,56
CUSTO OPERACIONAL (B) USD/HA 744,34 900,13 775,65 969,82 641,50 802,09
RENDA DE FATORES USD/HA 133,29 94,56 103,48 117,56 95,20 109,12
CUSTO TOTAL DE PRODUGAO (C) USD/HA 877,63 994,69 879,13 1.087,38 736,70 911,21
PRODUTIVIDADE MEDIA SACAS/HA 48,0 51,8 51,1 52,6 51,4 53,0
PRODUTIVIDADE MEDIA KG/HA 2.880 3.108 3.067 3.155 3.085 3.180
CUSTO TOTAL DE PRODUCAO USD/60 KG 18,28 19,20 17,20 20,68 14,33 17,19
CUSTO TOTAL DE PRODUCAO R$/HA 1.790,37 2.029,17 2.004,42 2.479,23 2.372,17 2.934,10
PONTO DE EQUILIBRIO USD/BUSHEL 8,29 8,71 7,80 9,38 6,50 7,80
PRECO MEDIO PRODUTOR USD/60 KG 28,39 24,57 22,45 19,33 20,57 17,95
MARGEM SOBRE O CUSTO USD/60 KG 10,11 5,37 5,25 -1,35 6,24 0,76
PROJECAO PRECO MEDIO CBOT USD/BUSHEL 13,20 13,20 10,00 10,00 9,50 9,50
PROJEGAO PRECO MEDIO CBOT USD/60 KG 29,10 29,10 22,05 22,05 20,94 20,94
RECEITA BRUTA (D) USD/HA 1.362,72 1.272,73 1.147,57 1.016,44 1.057,59 951,35
TAXA MEDIA DE CAMBIO PARA COMERCIALIZACA  R$/USD 2,28 2,28 3,00 3,00 3,50 3,50
RECEITA BRUTA (D) R$/HA 3.107,00 2.901,82 3.442,71 3.049,31 3.701,56 3.329,73
RECEITA LIQUIDA S/C. TOTAL (D) - (C) USD/HA 485,09 278,04 268,44 -70,94 320,89 40,14
MARGEM SOBRE O CUSTO % 55,3% 28,0% 30,5% -6,5% 43,6% 4,4%
MARGEM SOBRE O CUSTO SACAS/HA 26,5 14,5 15,6 -3,4 22,4 2,3
RECEITA LfQUIDA S/C. DESEMBOLSADO (D) - (A) USD/HA 715,47 496,76 478,88 79,06 505,07 176,82
EBITDA R$/HA 1.786,60 1.318,84 1.918,09 912,08 1.922,45 835,74
MARGEM EBITDA % 57,5% 45,4% 55,7% 29,9% 51,9% 25,1%




SOJA: TENDENCIAS DE MERCADO PARA 2015/2016

» Segundo o Relatorio de Oferta e Demanda Mundial de
Outubro/2015, divulgado pelo Departamento de Agricultura
dos Estados Unidos (USDA), foi reduzida a estimativa de safra
de soja do pais em 2015/2016, para 105,8 milhoes de
toneladas, contra 107,1 milhoes de toneladas em setembro.

» Entretanto, o USDA elevou marginalmente a estimativa de
produtividade, para 3,174 toneladas por hectare, contra 3,170
toneladas por hectare em setembro.

» A previsao de area colhida foi reduzida para 32,82 milhoes
de hectares, contra 32,66 milhoes de hectares em setembro.

» O USDA também reduziu a projecao para os estoques finais
de soja do pais em 2015/2016, para 11,56 milhoes de
toneladas, contra 12,26 milhoes de toneladas em setembro.

» O USDA também reduziu a projecao para as exportacoes
norte-americanas de soja em 2015/2016.




SOJA: TENDENCIAS DE MERCADO PARA 2015/2016

» As exportacoes norte-americanas de soja em 2015/2016
foram reduzidas para 45,59 milhoes de toneladas, contra
46,95 milhoes de toneladas previstas em setembro, bem
abaixo das 50,17 milhoes de toneladas em 2014/2015.

» A reducao se deve a perspectiva de demanda menor da
China, que desvalorizou sua moeda e vem recorrendo a outras
origens, como o Brasil.

» O USDA elevou a projecao de esmagamento nos Estados
Unidos em 2015/2016 para 51,17 milhoes de toneladas,
contra 50,89 milhoes de toneladas previstas em setembro.

» A estimativa de producao da China esta mantida pelo USDA
em 11,5 milhoes de toneladas em 2015/2016.

® A producao doméstica de soja na China continua a cair.

» A area plantada com soja no pais totalizou 6,1 milhoes de
hectares, 700 mil hectares abaixo de 2014/2015.




SOJA: TENDENCIAS DE MERCADO PARA 2015/2016

» A projecao de consumo de soja na China em 2015/2016 foi
mantida em 91,7 milhoes de toneladas, contra 86,0 milhoes

de toneladas em 2014/2015.

» A China tera um déficit recorde de soja em 2015/2016, de
80,2 milhoes de toneladas, o que deve assegurar a
necessidade de importacoes elevadas na temporada.

» A previsao de importacoes de soja da China em 2015/2016
foi mantida pelo USDA em 79,0 milhoes de toneladas, 2,6%
acima das 77,0 milhoes de toneladas de 2014/2015.

» As importacoes da China devem crescer menos em
2015/2016 (2,6%), contra uma expansao de 9,4% em
2014/2015e 17,5% em 2013/2014.

» A projecao para a safra de soja do Brasil em 2015/2016 foi
elevada para 100,0 milhoes de toneladas, contra 97,0 milhoes
de toneladas estimados em setembro.




SOJA: TENDENCIAS DE MERCADO PARA 2015/2016

» A estimativa da safra 2015/2016 da Argentina foi mantida
pelo USDA em 57,0 milhoes de toneladas, abaixo das 60,8
milhoes de toneladas produzidas em 2014/2015.

» Para a Ameérica do Sul, a projecao da nossa Consultoria para
2015/2016 é de uma producao recorde de 176,0 milhoes de
toneladas, 2,6% acima da colheita de 2014/2015 (171,5
milhoes de toneladas).

» A projecao € de uma producao de 100,7 milhoes de
toneladas no Brasil, 60,0 milhoes de toneladas na Argentina,
8,8 milhoes de toneladas no Paraguai, 3,7 milhoes de
toneladas no Uruguai e 2,7 milhoes de toneladas na Bolivia.

» Segundo o Relatorio de Oferta e Demanda Mundial de
Outubro/2015 do USDA, a producao mundial em 2015/2016
deve ser recorde de 320,5 milhoes de toneladas, 0,5% acima
das 319,0 milhoes de toneladas de 2014/2015.




SOJA: TENDENCIAS DE MERCADO PARA 2015/2016

» Segundo o Relatorio, a demanda mundial de soja deve
crescer 4,2% na safra 2015/2016, estando estimada em um
recorde de 310,5 milhoes de toneladas, contra 297,9 milhoes
de toneladas previstas para a temporada 2014/2015.

» Os estoques finais mundiais devem subir em 2015/2016,
para um recorde de 85,1 milhoes de toneladas, 9,2% acima
das 78,0 milhoes de toneladas de 2014/2015.

» Essa previsao foi elevada em relacao a de setembro, que era
de estoques finais de 84,9 milhoes de toneladas.

» A confirmacao da segunda maior safra de soja da historia
nos Estados Unidos, a projecao de uma colheita recorde na
Ameérica do Sul e a menor taxa de expansao da demanda
global devem manter os precos futuros da soja contidos no
intervalo entre US$ 8,50 e US$ 9,50 por bushel no curto e no
longo prazo.




SOJA: TENDENCIAS DE MERCADO PARA 2015/2016

» Uma reversao dessa tendéncia para os precos futuros pode
ocorrer em caso de uma ameaca climatica advinda da
intensificacao do El Nino, com efeitos negativos sobre a safra
da América do Sul - problemas de seca no Nordeste e na
regiao do “"Matopiba” no Brasil e excesso de precipitacoes no
Sul do Brasil e na Argentina.

» No mercado fisico brasileiro, a tendéncia é de precos mais
estaveis para a soja, com o avanco da entressafra, mas com o
recuo do dolar e os dados baixistas do relatério de outubro do
USDA contendo um avanco das cotacoes no curto prazo.

» A demanda internacional, principalmente chinesa, por soja
norte-americana segue firme apos os contratos futuros na
Bolsa de Chicago terem registrado, em setembro, o menor
patamar mensal desde dezembro/2008, em termos nominais.

» Ja no Brasil, os precos foram pressionados nos ultimos dias.




SOJA: TENDENCIAS DE MERCADO PARA 2015/2016

» A recente valorizacao do Real frente ao dolar e a demanda
enfraquecida no mercado interno pressionam 0s precos.

» Ainda assim, o patamar atual dos precos esta 30% superior
ao do mesmo periodo de 2014, em termos nominais, o que,
inclusive, mantém a cultura mais competitiva que outras
concorrentes em area, como o milho.

» No Brasil, as industrias processadoras afirmam que as
compras de setembro foram suficientes e, com isso, estao
afastados do mercado nestes ultimos dias.

» Outras reduziram ou até mesmo pararam a moagem para
manutencao das maquinas e, no geral, ainda ha forte
diferenca entre os valores de compradores e vendedores.

» O preco médio da soja no corredor de exportacao de
Paranagua na modalidade spot (pronta entrega), caiu 4,0%
em outubro, para R$ 80,28 por saca de 60 Kg.




SOJA: TENDENCIAS DE MERCADO PARA 2015/2016

» A média ponderada da soja no Parana, refletida no
Indicador CEPEA/ESALQ, cedeu 2,9% em sete dias, caindo
para R$ 76,00 por saca de 60 Kg.

» Na média das regioes do pais, a desvalorizacao foi de 1,9%
no mercado de balcao (pago ao produtor) e de 2,4% no de
lote (negociacoes entre empresas).

» Entre os derivados, os precos de farelo de soja, na média
das regioes, cairam 2,3% em outubro.

» O o0leo de soja se desvalorizou 0,8% no acumulado do més
de outubro, para R$ 2.752,15 a tonelada (posto em Sao Paulo
com 12% de ICMS).

» Com os precos futuros praticamente estagnados e a
retracao do dolar em relacao ao Real, a tendéncia é de precos
mais estaveis para a soja até o final da entressafra brasileira,
em dezembro de 2015.
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MILHO: OFERTA E DEMANDA MUNDIAL - EM MILHOES DE TONELADAS

ANO-SAFRA ESTOQUE PRODUGAO COMERCIO OFERTA DEMANDA ESTOQUE ESTOQUE/
INICIAL MUNDIAL MUNDIAL TOTAL MUNDIAL FINAL CONSUMO
1989/1990 155,3 459,1 74,4 614,4 475,8 138,6 29,1%
1990/1991 138,6 476,4 58,8 615,0 468,7 146,3 31,2%
1991/1992 146,3 487,5 63,5 633,8 486,5 147,3 30,3%
1992/1993 147,3 538,8 62,2 686,1 513,1 173,0 33,7%
1993/1994 173,0 476,1 58,8 649,1 509,6 139,5 27,4%
1994/1995 139,5 559,0 66,1 698,5 535,5 163,0 30,4%
1995/1996 163,0 515,9 70,3 678,8 536,3 142,5 26,6%
1996/1997 142,5 592,7 65,5 735,2 560,1 175,1 31,3%
1997/1998 175,1 574,1 63,3 749,2 573,7 175,5 30,6%
1998/1999 175,5 605,4 66,9 780,9 581,5 199,5 34,3%
1999/2000 199,5 606,8 76,9 806,3 604,6 201,7 33,4%
2000/2001 201,7 589,5 77,2 791,2 609,3 181,9 29,9%
2001/2002 181,9 598,9 76,3 780,8 622,4 158,49 25,5%
2002/2003 158,49 601,9 78,2 760,3 627,4 132,9 21,2%
2003/2004 132,9 623,0 77,3 756,0 645,0 111,0 17,2%
2004/2005 111,0 712,2 78,2 823,2 685,1 138,1 20,2%
2005/2006 138,1 696,9 80,9 835,0 703,9 131,1 18,6%
2006/2007 131,1 711,1 93,8 842,1 727,0 115,2 15,8%
2007/2008 115,2 792,4 98,6 907,6 772,0 135,7 17,6%
2008/2009 135,7 798,8 84,5 934,5 782,0 152,4 19,5%
2009/2010 152,4 819,4 96,8 971,8 822,8 149,0 18,1%
2010/2011 149,0 832,5 91,5 981,5 850,3 131,2 15,4%
2011/2012 131,2 886,6 117,0 1.017,8 883,2 134,6 15,2%
2012/2013 134,6 868,0 95,2 1.002,6 864,7 137,9 15,9%
2013/2014 137,9 991,4 131,1 1.129,3 953,5 175,8 18,4%
2014/2015 175,8 1.008,7 133,0 1.184,5 988,5 196,0 19,8%
2015/2016 196,0 972,6 121,9 1.168,6 980,8 187,8 19,1%
VAR. 2014-2015/2013-2014 27,5% 1,7% 1,4% 4,9% 3,7% 11,5%
VAR. 2015-2016/2014-2015 11,5% -3,6% -8,3% -1,3% -0,8% -4,2%

Fonte: USDA OUTUBRO/2015
Elaboracdo: CARLOS COGO CONSULTORIA AGROECONOMICA
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MILHO: PRINCIPAIS EXPORTADORES
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EUA: PRQDUGAO DE MILHO EM
MILHOES DE TONELADAS
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O USDA REDUZIU A PROJECAO DA SAFRA 2015/2016 PARA

344,3 MILHOES DE TONELADAS, CONTRA 345,1 MILHOES DE
TONELADAS PREVISTAS EM SETEMBRO

A SAFRA 2015/2016 DEVE FICAR 4,6% ABAIXO DO
RECORDE DE 361,1 MILHOES DE TONELADAS DE 2014/2015
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MILHO: COMPARATIVO DE PRECOS FOB PORTOS
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MILHO: COMPARATIVO DE PRECOS
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2015/2016 TERA A MENOR AREA DE CULTIVO DE

MILHO NA 12 SAFRA (VERAO), DESDE DE QUE FOI
INICIADO O PLANTIO DA 22 SAFRA (INVERNO)




CARLOS COGO

CORNSULTORIA EM AGRIBUSIMNESS

MILHO 12 SAFRA: CALENDARIO DE PLANTIO E COLHEITA

23/09 a 21/12 21/12 a 20/03 20/03 a 21/06 21/06 a 23/09
UF/Regiao Primavera Verio Outono Inverno
Out Nov Dez Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set
Norte B
RO P P P c @ c C C
AC P P P C C C
AM P P C
PA P P P c c @ c C
TO P P P P C C C C
Nordeste
MA P P P P C C C C C
PI P P P P C C C C C
CE P P P P P/C C C C
RN P P P P P/C C C C C
FB c @ P P P P P C C C
PE C P P = C C
BA P P P P C C C C C
Centro-Oeste
MT P P P C C C C
MS P P P C C C C
GO P P P c c @ @
DF P P C C C
Sudeste
MG P P P c @ c C
SP P P P C C C C C P
Sul
PR P P c c C c C P
SC P P P P/C C C C C C P
RS P P P/C P/C C C C C P P

Legenda: P - Plantio; C - Colheita; P/C - Plantio e Colheita



CARLOS COGO

CONSULTORIA EM AGRIBUSINESS

MILHO: PRODUGCAO 12 SAFRA 2015/2016

Legenda
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PRODUCAO NO

BRASIL - MILHOES DE TONELADAS

MILHO 12 SAFRA

PRODUCAO DEVE RECUAR 8,8%
NA 12 SAFRA 2015/2016
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CARLOS COGO

CORNSULTORIA EM AGRIBUSIMNESS

MILHO 22 SAFRA: CALENDARIO DE PLANTIO E COLHEITA

23/09 a 2112 21/12 a 20/03 20/03 a 21/06 21/06 a 23/09
UF/Regiao Primavera Verao Outono Inverno
Out Nov Dez Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set
Norte
RR C E P P C C
RO P = P P C C C
AM P P C C
TO P P B P C C C
Nordeste
MA P P C C
Pl P = P C C C
PE C = B P P P C C
AL C & E P P P C C
SE C 0 P = P C C
BA C & P P P C C
Centro-Oeste
MT = P C C C
MS P P C C C
GO B P C C C
DF P P C C C
Sudeste
MG P = C C C C
SP P P P C C C C C
Sul
PR = P = C C C C C

Legenda: P - Plantio; C - Caolheita; P/C - Plantio e Colheita
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CONSULTORIA EM AGRIBUSINESS

MILHO: PRODUCAO 22 SAFRA 2015/2016

Legenda
Somente Municipios que produzem acima de 2.000 t ]
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MILHO 22 SAFRA: PRODUCAO BRASIL

MILHOES DE TONELADAS
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EVOLUCAO DA PRODUCAO NO

BRASIL - MILHOES DE TONELADAS

MILHO
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MILHO: PROPU(}AO TOTAL NO BRASIL
MILHOES DE TONELADAS

A PRODUCAO TOTAL DAS 2 SAFRAS DE
2015/2016 (VERAO + INVERNO) ESTA
ESTIMADA EM 83,3 MILHOES DE
TONELADAS, 2,5% ABAIXO DO RECORDE
DE 85,4 MILHOES DE TONELADAS EM
2014/2015
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CARLOS COGO

CORNSULTORIA EM AGRIBUSIMNESS

MILHO: OFERTA E DEMANDA NO BRASIL

SAFRAS 2009/2010 A 2015/2016

EM MIL TONELADAS

ANO-SAFRA (FEVEREIRO-JANEIRO)

ITEM 2009/2010 | 2010/2011 | 2011/2012 | 2012/2013 | 2013/2014 | 2014/2015* | 2015/2016* | VAR. (%)
ESTOQUE INICIAL 7.112,7 5.589,0 5.419,2 4.433,8 6.563,0 11.835,5 14.682,6 24,1%
PRODUGCAO 56.018,1 57.407,0 72.979,5 81.505,7 80.051,7 85.456,6 83.301,2 -2,5%
PRIMEIRA SAFRA 34.079,3 34.946,7 33.867,1 34.576,8 31.652,6 30.731,4 28.019,9 -8,8%
SEGUNDA SAFRA 21.938,8 22.460,3 39.112,4 46.928,9 48.399,1 54.725,2 55.281,3 1,0%
IMPORTAGOES 391,9 764,4 774,0 911,4 790,7 350,0 500,0 42,9%
OFERTA TOTAL 63.522,7 63.760,4 79.172,7 86.850,9 87.405,4 97.642,1 98.483,8 0,9%
EXPORTACOES 10.966,1 9.311,9 22.313,7 26.174,1 20.924,8 27.000,0 28.000,0 3,7%
CONSUMO INTERNO| 46.967,6 49.029,3 52.425,2 54.113,8 54.645,1 55.959,5 58.197,9 4,0%
DEMANDA TOTAL 57.933,7 58.341,2 74.738,9 80.287,9 75.569,9 82.959,5 86.197,9 3,9%
ESTOQUE FINAL 5.589,0 5.419,2 4.433,8 6.563,0 11.835,5 14.682,6 12.285,9 -16,3%
DIAS DE CONSUMO 43 40 31 44 79 96 77
Elaboracdo: CARLOS COGO CONSULTORIA AGROECONOMICA  *Projecées
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EXCEDENTES NO BRASIL

MILHO
(OFERTA TOTAL - CONSUMO INTERNO)

MILHOES DE TONELADAS
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MILHO: EXPORTACOES BRASILEIRAS - 2012 A 2015
MILHOES T/MES

2015 2014 —2013 2012

A

COLHEITA DA
22 SAFRA

ELABORACAO: CARLOS COGO CONSULTORIA AGROECONOMICA
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CARLOS COGO

CONSULTORIA EM AGRIBUSINESS

MILHO: CUSTOS DE PRODUCAO E MARGENS - SAFRA 2015/2016

ANO-SAFRA 2013/2014 2014/2015 2015/2016
REGIAO DE PRODUCAO SUL/SUDESTE CERRADO | SUL/SUDESTE CERRADO | SUL/SUDESTE CERRADO
ESTADOS PR/RS/SP/MG MT/MS/GO/BA PR/RS/SP/MG MT/MS/GO/BA PR/RS/SP/MG MT/MS/GO/BA

ITEM UNIDADE 12 SAFRA 22 SAFRA 13 SAFRA 22 SAFRA 12 SAFRA 22 SAFRA
TAXA MEDIA DE CAMBIO PARA OS CUSTOS R$/USD 2,04 2,04 2,28 2,28 3,22 3,22
SEMENTES USD/HA 145,44 136,51 165,11 118,06 130,31 93,18
FERTILIZANTES USD/HA 358,76 179,68 316,30 192,65 225,95 137,60
DEFENSIVOS USD/HA 102,57 84,49 104,13 123,57 94,19 111,77
OUTROS USD/HA 298,64 63,03 237,50 56,26 197,22 43,47
CUSTEIO DA LAVOURA USD/HA 905,41 463,71 823,04 490,54 647,67 386,02
OUTRAS DESPESAS - SEGUROS, FRETES, ETC. USD/HA 207,40 117,84 201,31 195,04 182,46 169,57
CUSTO VARIAVEL - DESEMBOLSADO (A) USD/HA 1.112,81 581,55 1.024,35 685,58 830,13 555,59
CUSTO VARIAVEL - DESEMBOLSADO (A) R$/HA 2.270,13 1.186,36 2.335,52 1.563,12 2.673,02 1.789,00
OUTROS CUSTOS FIXOS E DEPRECIAGOES USD/HA 162,73 79,30 113,05 24,78 94,27 21,74
CUSTO OPERACIONAL (B) USD/HA 1.275,54 660,85 1.137,40 710,36 924,40 577,33
RENDA DE FATORES USD/HA 124,59 69,33 129,99 71,17 118,61 65,83
CUSTO TOTAL DE PRODUGAO (C) USD/HA 1.400,13 730,18 1.267,39 781,53 1.043,01 643,16
PRODUTIVIDADE MEDIA SACAS/HA 135,9 101,7 144,1 107,0 140,0 103,9
PRODUTIVIDADE MEDIA KG/HA 8.156 6.100 8.645 6.420 8.401 6.233
CUSTO TOTAL DE PRODUGAO USD/ 60 KG 10,30 7,18 8,80 7,30 7,45 6,19
CUSTO TOTAL DE PRODUGAO R$/HA 2.856,27 1.489,57 2.889,65 1.781,89 3.358,49 2.070,98
PRECO MEDIO PRODUTOR USD/ 60 KG 10,90 6,65 9,19 6,61 8,29 6,42
MARGEM SOBRE O CUSTO USD/ 60 KG 0,60 -0,53 0,39 -0,69 0,84 0,23
PRECO MEDIO CBOT USD/BUSHEL 4,55 4,55 3,60 3,60 4,00 4,00
PRECO MEDIO CBOT USD/ 60 KG 10,75 10,75 8,50 8,50 9,45 9,45
RECEITA BRUTA (D) USD/HA 1.481,67 676,08 1.324,13 707,27 1.160,67 666,97
TAXA MEDIA DE CAMBIO PARA COMERCIALIZAGAO R$/USD 2,28 2,28 3,00 3,00 3,50 3,50
RECEITA BRUTA (D) R$/HA 3.378,22 1.541,47 3.972,38 2.121,81 4.062,34 2.334,38
RECEITA LIQUIDA S/C. TOTAL (D) - (C) USD/HA 81,54 -54,10 56,74 -74,26 117,66 23,81
MARGEM SOBRE O CUSTO % 5,8% -7,4% 4,5% -9,5% 11,3% 3,7%
MARGEM SOBRE O CUSTO SACAS/HA 7,9 -7,5 6,5 -10,2 15,8 3,8
RECEITA LIQUIDA S/C. DESEMBOLSADO (D) - (A) USD/HA 368,86 94,54 299,78 21,69 330,54 111,38
EBITDA R$/HA 1.108,08 355,11 1.636,86 558,69 1.389,32 545,38
MARGEM EBITDA % 32,8% 23,0% 41,2% 26,3% 34,2% 23,4%




MILHO: TENDENCIAS DE MERCADO PARA 2015/2016

» Segundo o Relatorio de Oferta e Demanda Mundial de
Outubro/2015, divulgado pelo Departamento de Agricultura
dos Estados Unidos (USDA), a producao domeéstica de milho
na temporada 2015/2016 foi reduzida para 344,31 milhoes de
toneladas, contra 345,07 milhoes de toneladas previstos em
setembro e 347,64 milhoes de toneladas em agosto.

» A projecao de produtividade, no entanto, foi elevada de 10,5
toneladas por hectare, para 10,55 toneladas/hectare.

®» O numero projetado para 2015/2016 fica 4,6% abaixo do
recorde de 361,09 milhoes de toneladas em 2014/2015.

» A expectativa era de que o USDA reduziria suas estimativas
de producao por causa das chuvas que alagaram campos no
leste do Meio Oeste em junho e no comeco de julho.

» Agora, essa expectativa esta relacionada também as
projecoes menores para a area colhida de milho.




MILHO: TENDENCIAS DE MERCADO PARA 2015/2016

® O clima umido impediu algumas areas semeadas de produzir
e o0 USDA reduziu a projecao de area colhida, de 33,79
milhoes de hectares, para 33,35 milhoes de hectares.

» O USDA reduziu a projecao de estoques finais do pais para
39,66 milhoes de toneladas, contra 40,45 milhoes de
toneladas previstas em setembro.

» Os estoques finais projetados para 2015/2016 ficariam
9,8% abaixo de 2014/2015.

» A relacao entre estoques e consumo nos Estados Unidos
deve recuar para 12,6% em 2015/2016, contra 14,1% em
2014/2015e 10,1% em 2013/2014.

» A previsao para as exportacoes dos Estados Unidos em
2015/2016 foi mantida em 46,99 milhoes de toneladas, mas
um pouco abaixo das 47,36 milhoes de toneladas embarcadas
em 2014/2015.




MILHO: TENDENCIAS DE MERCADO PARA 2015/2016

» A estimativa para o consumo interno dos Estados Unidos em
2015/2016 foi mantida em 133,99 milhoes de toneladas.

» A demanda de milho para etanol nos Estados Unidos
também foi mantida em 133,35 milhoes de toneladas em
2015/2016, 0,8% acima do volume demandado em
2014/2015, que foi de 132,25 milhoes de toneladas.

» A producao mundial de milho deve recuar para 972,6
milhoes de toneladas em 2015/2016, 3,6% abaixo do recorde
de 1,008 bilhao de toneladas colhidas em 2014/2015.

» A producao do Brasil, 2° maior exportador mundial, esta
estimada pelo USDA em 80,0 milhoes de toneladas.

» A producao da Ucrania, 3° maior exportador mundial, foi
reduzida para 25,0 milhoes de toneladas em 2015/2016,
contra 27,0 milhoes de toneladas estimadas em setembro e
28,4 milhoes de toneladas produzidas em 2014/2015.




MILHO: TENDENCIAS DE MERCADO PARA 2015/2016

» A producao da Argentina, o 4° maior exportador global, foi
reduzida, para 24,0 milhoes de toneladas em 2015/2016,
contra 25,0 milhoes de toneladas estimadas em setembro,
abaixo das 26,5 milhoes de toneladas em 2014/2015.

» O comércio internacional na safra 2015/2016 esta estimado
em 121,9 milhoes de toneladas, 8,3% abaixo das 133,0
milhoes de toneladas em 2014/2015.

» A demanda mundial de milho deve recuar 0,8% no ciclo
2015/2016, para 980,8 milhoes de toneladas, apos registrar
um recorde de 988,5 milhoes de toneladas em 2014/2015.

» Os estoques finais mundiais de milho devem recuar 4,2%
em 2015/2016, para 187,8 milhoes de toneladas, apos atingir
o0 maior volume desde 1999/2000 na safra passada.

» A relacao estoques finais mundiais e consumo deve cair
para 19,1% em 2015/2016, contra 19,8% em 2014/2015.




MILHO: TENDENCIAS DE MERCADO PARA 2015/2016

» No Brasil, as projecoes da nossa Consultoria apontam para
Nnovo recuo na area da 12 safra (verao) 2015/2016, de 7,1%,
para 5,790 milhoes de hectares.

» A maior rentabilidade esperada para a soja em 2015/2016
deve seguir provocando recuos na area da 12 safra de milho.

» A producao da 12 safra 2015/2016 esta estimada em 28,020
milhoes de toneladas, reducao de 8,8% sobre 2013/2014.

» Para a 22 safra 2015/2016 (inverno), a estimativa é de um
incremento de 1,1% na area de cultivo, para 9,693 milhoes de
hectares — mas essa estimativa é preliminar e dependera do
fluxo de exportacoes registrado até o final de 2015.

» A producao das 2 safras brasileiras de 2015/2016 esta
estimada em 83,301 milhoes de toneladas (28,020 milhoes de
toneladas na 12 safra e 55,281 milhoes de toneladas na 223

safra).




MILHO: TENDENCIAS DE MERCADO PARA 2015/2016

» A estimativa é de estoques finais recordes de milho no
Brasil nesta safra 2014/2015.

» O volume de milho total disponivel no mercado brasileiro
esta estimado em 97,6 milhdes de toneladas.

» A disponibilidade interna é formada por 11,8 milhdes de
toneladas dos estoques iniciais, 85,5 milhoes da producao
domeéstica e 350 mil toneladas de importacoes.

» Da oferta interna, 54,7 milhoes de toneladas sao da 22
safra, com crescimento de 13,1% sobre a do ano anterior.

®» O consumo interno esta estimado em 55,9 milhoes de
toneladas e outras 27,0 milhoes de toneladas devem ser
exportadas entre fevereiro/2015 e janeiro/2016.

» Com isso, os estoques de passagem em janeiro/ 2016 seriam
de 14,6 milhoes de toneladas, equivalente a 26,2% do
consumo interno (96 dias de consumo) — um nivel recorde.




MILHO: TENDENCIAS DE MERCADO PARA 2015/2016

» A tendéncia é de estabilidade para os precos do milho no
mercado domeéstico, com a baixa dos precos futuros em
Chicago, a retracao do dolar e da paridade de exportacao.

» O ritmo de exportacoes deve seguir aquecido,
proporcionando relativa estabilidade aos precos.

» Apos acumular alta expressiva nos dois ultimos meses, os
precos entram em outubro com quedas em algumas regioes.

» A desvalorizacao do dodlar nas ultimas semanas fez com que
0s precos no mercado spot se enfraquecessem, mas
vendedores se retrairam diante das ofertas de compradores.

» Os negocios futuros também sinalizaram ajuste negativo
nesse més de outubro.

» A queda do doélar exerce influéncia direta sobre os precos
nos portos que, por sua vez, pressionam os negocios no
interior do Pais.




MILHO: TENDENCIAS DE MERCADO PARA 2015/2016

» A cotacao média no spot do Porto de Paranagua recuou para
R$ 34,26 por saca de 60 Kg em outubro.

» As negociacoes futuras também apresentaram ritmo lento
nesse inicio de més e o nivel de precos para entrega em
novembro/2015 diminuiu em relacao a setembro.

» No mercado spot, na média de todas as regioes, nos ultimos
sete dias, houve retracao de 1,2% no mercado de balcao
(preco recebido pelo produtor) e de 0,2% no de lotes
(negociacao entre empresas).

» Os contratos futuros negociados na BM&F acumularam
queda nos ultimos sete dias.

» O contrato Novembro/2015 caiu 4,4%, para R$ 33,60 por
saca de 60 Kg; Janeiro/2016 teve queda de 3,3%, para R$
35,36 por saca de 60 Kg e Marco/2016 recuou 2,1%, para R$
35,20 por saca de 60 Kg.
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TRIGO: OFERTA E DEMANDA MUNDIAL

AREA DE PRODUTIVIDADE PRODUGAO COMERCIO CONSUMO CONSUMO ESTOQUES ESTOQUES/
SAFRA CULTIVO MEDIA MUNDIAL GLOBAL RACf)ES TOTAL FINAIS CONSUMO
milhdes ha Kg/hectare milhodes t milhoes t milhoes t milhdes t milhdes t %

1980/1981 237,1 1.840 436,3 93,2 91,2 444,1 113,8 25,6%
1981/1982 239,0 1.862 445,1 100,5 90,6 445,1 113,7 25,5%
1982/1983 237,7 1.989 472,8 97,7 92,8 455,6 131,1 28,8%
1983/1984 229,3 2,113 484,4 101,2 95,6 469,0 146,4 31,2%
1984/1985 231,7 2.196 509,0 104,7 99,9 486,3 169,1 34,8%
1985/1986 229,9 2.153 494,9 83,6 97,2 485,0 179,0 36,9%
1986/1987 227,9 2.299 524,1 89,7 113,2 511,4 191,7 37,5%
1987/1988 219,7 2.257 496,0 114,1 113,6 530,1 157,6 29,7%
1988/1989 217,4 2.277 495,0 104,3 104,0 518,6 134,0 25,8%
1989/1990 225,8 2.361 533,2 103,8 103,7 531,0 136,1 25,6%
1990/1991 231,4 2.542 588,1 101,1 130,1 553,7 170,5 30,8%
1991/1992 222,5 2.440 542,9 111,2 113,8 550,9 162,5 29,5%
1992/1993 222,9 2.522 562,1 113,1 110,9 549,2 175,6 32,0%
1993/1994 221,9 2.517 558,6 101,7 108,3 553,8 180,5 32,6%
1994/1995 214,5 2.443 524,0 101,5 99,6 544,3 160,2 29,4%
1995/1996 218,7 2.462 538,4 99,1 90,7 545,5 153,0 28,1%
1996/1997 230,0 2.530 582,0 100,2 97,7 570,2 164,8 28,9%
1997/1998 228,1 2.675 610,1 104,3 101,8 579,4 195,5 33,7%
1998/1999 225,2 2.618 589,7 102,0 103,5 579,1 206,1 35,6%
1999/2000 216,6 2.706 586,0 112,8 99,3 585,2 207,0 35,4%
2000/2001 219,4 2.660 583,7 102,8 106,4 585,7 205,0 35,0%
2001/2002 215,6 2.697 581,6 108,1 107,9 586,3 201,0 34,3%
2002/2003 213,7 2.656 567,7 110,1 112,6 604,1 166,1 27,5%
2003/2004 210,6 2.633 554,6 104,5 96,7 588,8 132,7 22,5%
2004/2005 218,9 2.872 628,6 111,1 106,6 610,0 151,2 24,8%
2005/2006 218,8 2.840 621,5 116,2 111,3 624,4 147,7 23,6%
2006/2007 215,3 2.767 595,6 111,6 106,2 615,2 128,2 20,8%
2007/2008 217,2 2.810 610,4 117,2 96,3 616,9 123,3 20,0%
2008/2009 225,6 3.024 682,2 143,7 117,9 641,5 166,7 26,0%
2009/2010 225,6 3,039 685,6 135,8 117,7 650,2 200,8 30,9%
2010/2011 218,3 3,192 652,2 132,9 116,1 654,7 198,9 28,5%
2011/2012 221,7 2,942 697,0 157,8 146,9 697,1 198,9 30,4%
2012/2013 221,3 2,977 658,7 137,4 137,0 680,0 175,6 25,8%
2013/2014 222,0 3,221 715,1 165,9 126,8 698,5 193,8 27,7%
2014/2015 222,3 3,264 725,5 164,5 132,9 707,2 212,1 30,0%
2015/2016 222,0 3,301 732,8 160,6 137,7 716,4 228,5 31,9%

% 15/14 0,1% 1,3% 1,5% -0,9% 4,8% 1,2% 9,5% 8,1%

% 16/15 -0,1% 1,1% 1,0% -2,4% 3,6% 1,3% 7,7% 6,3%

Fonte: USDA OUTUBRO/2015
Elaboragido: CARLOS COGO CONSULTORIA AGROECONOMICA




MILHOES DE TONELADAS

TRIGO: PRODUCAO x CONSUMO MUNDIAL
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ESTOQUES FINAIS MUNDIAIS

EM MILHOES DE TONELADAS

TRIGO

SER RECORDES EM 2015/2016
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RELACAO ENTRE ESTOQUES FINAIS E
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DEMANDA MUNDIAL (%)
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ARGENTINA: OFERTA E DEMANDA DE TRIGO

DEZEMBRO A NOVEMBRO

ESTOQUES AREA DE RENDIMENTO ~ DEMANDA EM MILHOES T = ESTOQUES
ANO SAFRA INICIAIS CULTIVO MEDIO EM PR&?_:%:? :M O':EIT_LA&;%T?L Eﬁpgm_?gg;.f FINAIS
MILHGEST | MILHOES HA KG/HA SER""'\E;':,)TEE:/ MOAGEM TOTAL MILHOES T

90/91 4,63 5,700 2.000 11,40 16,03 0,20 4,30 5,00 5,60 5,43
91/92 5,43 4,550 2.154 9,80 15,23 0,10 4,00 4,50 5,80 4,93
92/93 4,93 4,200 2.405 10,10 15,03 0,10 4,00 4,60 5,90 4,53
93/94 4,53 4,800 2.167 10,40 14,93 0,30 4,20 5,00 5,00 4,93
94/95 4,93 5,100 2.216 11,30 16,23 0,15 4,30 4,31 7,32 4,60
95/96 4,60 4,500 1.911 8,60 13,20 0,15 4,50 4,17 4,48 4,55
96/97 4,55 7,100 2.239 15,90 20,45 0,01 4,40 4,90 10,20 5,36
97/98 5,36 5,702 2.760 15,74 21,10 0,01 4,70 4,80 11,15 5,15
98/99 5,15 5,399 2.463 13,30 18,45 0,02 4,60 4,87 8,56 5,03
99/00 5,03 6,300 2.603 16,40 21,43 0,08 4,50 4,93 11,59 4,91
00/01 4,91 6,497 2.457 15,96 20,87 0,08 4,50 4,99 11,27 4,61
01/02 4,61 7,109 2.152 15,30 19,91 0,05 4,50 4,75 10,80 4,36
02/03 4,36 6,300 1.953 12,30 16,66 0,05 4,60 5,16 6,76 4,74
03/04 4,74 6,040 2.411 14,56 19,30 0,05 4,80 5,23 9,41 4,67
04/05 4,67 6,260 2.549 15,96 20,62 0,08 4,93 5,01 11,83 3,78
05/06 3,78 5,222 2.408 12,57 16,36 0,08 4,80 5,00 8,50 2,86
06/07 2,86 5,676 2.572 14,60 17,46 0,08 4,80 4,90 9,51 3,05
07/08 3,05 5,948 2.749 16,35 19,40 0,08 5,05 5,13 8,91 5,36
08/09 5,36 4,732 1.769 8,37 13,73 0,08 5,00 5,08 3,10 5,55
09/10 5,55 3,552 2.534 9,00 14,55 0,53 6,28 6,81 3,73 4,01
10/11 4,01 4,577 3.474 15,90 19,91 0,46 6,60 7,06 7,75 5,10
11/12 5,10 4,628 3.133 14,50 19,60 0,40 6,30 6,70 11,40 1,50
12/13 1,50 3,160 2.532 8,00 9,50 0,40 5,50 5,90 3,10 0,50
13/14 0,50 3,650 2.521 9,20 9,70 0,50 5,80 6,30 1,60 1,80
14/15 1,80 4,400 2.841 12,50 14,30 0,50 6,00 6,50 7,00 0,80
15/16 0,80 3,360 3.036 10,20 10,50 0,50 6,00 6,50 3,00 1,00
VAR. 15/14| 259% 21% 13% 36% 47% 0% 3% 3% 338% -55%
VAR. 16/15 -55% -24% 7% -18% -27% 0% 0% 0% -57% 25%

Fontes: Consultoria Agritrend e Bolsa Cereais de Buenos Aires

Elaboragdo: CARLOS COGO CONSULTORIA AGROECONOMICA www.carloscogo.com.br
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ARGENTINA: EXPORTACOES DE
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MILHOES DE HECTARES
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TRIGO: AREA DE CULTIVO NOS

ESTADOS DA REGIAO SUL - MIL HA
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CARLOS COGO

CORNSULTORIA EM AGRIBUSIMNESS

TRIGO: CALENDARIO DE PLANTIO E COLHEITA

23/09 a 21/12 2112 a 20/03 20/03 a 21/06 21/06 a 23/09
UF/Regiao Primavera Verio Qutono Inverno
Out | Nov | Dez | Jan | Fev | Mar )} Abr | Mai | Jun } Jul | Ago | Set
Centro-Oeste
MS P P C C
GO C P P P C C
DF C P P P
Sudeste
MG C P P P P P C C C
SP C P P P C C
Sul
PR C C C P P P P C C
SC C C C P P
RS C C C P P P

Legenda: P - Plantio; C - Colheita; P/C - Plantio e Colheita




TRIGO: PRQDUCAO BRASILEIRA EM
MILHOES DE TONELADAS

A PROJECAO DA PRODUCAO
DA SAFRA 2015 FOI

REDUZIDA DE 7,0 MILHOES
DE TONELADAS, PARA 6,6
MILHOES DE TONELADAS,

COM AS GEADAS E EXCESSO

DE CHUVAS NO RS

2011
2012

2013

2014

2015




CARLOS COGO

CONSULTORIA EM AGRIBUSINESS

TRIGO: PRODUCAO BRASILEIRA NA SAFRA 2015

D

AM PA 4

D

Legenda )

Somente Municipios que produzem acima de 1_00'0': s

[ 1.003 - 10.000

I 10.001 - 30.000
I 30.001 - 60.000
I 50.001 - 118.560

|:| Limite de Estado

580 1.160 1.740




TRIGO: OFERTA E DEMANDA NO BRASIL
EM MIL TONELADAS ANO COMERCIAL AGOSTO-JULHO

ANO SAFRA | ANO COMERCIAL ESTOQUE PRODUGCAO IMPORTACOES OFERTA EXPORTACOES DEMANDA ESTOQUES
INICIAL TOTAL INTERNA FINAIS
1990 1989/1990 1.444,8 3.304,0 2.522,0 7.270,8 0,0 6.660,0 610,8
1991 1990/1991 610,8 3.077,8 3.549,0 7.237,6 0,0 6.765,0 472,6
1992 1991/1992 472,6 2.739,2 4.000,0 7.211,8 0,0 7.017,0 194,8
1993 1992/1993 194,8 2.051,8 5.300,0 7.546,6 0,0 7.432,0 114,6
1994 1993/1994 114,6 2.137,8 6.512,0 8.764,4 0,0 7.848,0 916,4
1995 1994/1995 916,4 1.524,3 5.700,0 8.140,7 0,0 8.000,0 140,7
1996 1995/1996 140,7 3.197,5 5.542,0 8.880,2 0,0 8.205,0 675,2
1997 1996/1997 675,2 2.406,9 6.190,3 9.272,4 0,0 8.821,5 450,9
1998 1997/1998 450,9 2.187,7 7.139,3 9.777,9 0,0 9.340,0 437,9
1999 1998/1999 437,9 2.402,8 7.718,1 10.558,8 2,3 9.988,8 567,7
2000 1999/2000 567,7 1.658,4 7.632,4 9.858,5 1,3 9.338,7 518,5
2001 2000/2001 518,5 3.194,2 7.055,4 10.768,1 4,7 10.059,2 704,2
2002 2001/2002 704,2 2.913,9 6.853,2 10.471,3 5,0 9.851,5 614,8
2003 2002/2003 614,8 6.073,5 5.373,8 12.062,1 1.373,3 9.642,0 1.046,8
2004 2003/2004 1.046,8 5.845,9 4.971,2 11.863,9 3,5 9.803,0 2.057,4
2005 2004/2005 2.057,4 4.873,1 5.844,2 12.774,7 784,9 10.231,0 1.758,8
2006 2005/2006 1.758,8 2.233,7 7.164,1 11.156,6 19,7 9.600,0 1.536,9
2007 2006/2007 1.536,9 4.097,1 5.926,4 11.560,4 746,7 9.618,0 1.195,7
2008 2007/2008 1.195,7 5.884,0 5.676,4 12.756,1 351,4 9.398,0 3.006,7
2009 2008/2009 3.006,7 5.026,2 5.922,2 13.955,1 1.170,4 9.614,2 3.170,5
2010 2009/2010 2.879,9 5.881,6 5.798,4 14.559,9 2.515,9 9.842,4 2.201,6
2011 2010/2011 2.201,6 5.788,6 6.011,8 14.002,0 1.901,0 10.144,9 1.956,1
2012 2011/2012 1.956,1 4.379,5 7.010,2 13.345,8 1.683,8 10.134,3 1.527,7
2013 2012/2013 1.527,7 5.527,9 6.642,4 13.698,0 47,4 11.381,5 2.269,1
2014 2013/2014 2.269,1 5.971,1 5.328,8 13.569,0 1.680,5 10.713,7 1.174,8
2015 2014/2015 1.174,8 6.593,2 5.500,0 13.268,0 1.300,0 10.873,1 1.094,9
2016 2015/2016 1.094,9 7.019,2 5.400,0 13.514,1 1.500,0 11.036,2 977,9
VAR. 2015/2014 -48,2% 10,4% 3,2% -2,2% -22,6% 1,5% -6,8%
VAR. 2016/2015 -6,8% 6,5% -1,8% 1,9% 15,4% 1,5% -10,7%

Fontes: Conab, Ibge, Abitrigo, Secex e Carlos Cogo Consultoria Agroecondomica

Elaboragdo: CARLOS COGO CONSULTORIA AGROECONOMICA
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TRIGO PANIFICAGCAO: COMPARATIVO ENTRE
OS PRECOS FOB ARGENTINA E PARANA
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TRIGO GRAO: PRECOS PRODUTOR
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CARLOS COGO

CONSULTORIA EM AGRIBUSINESS

TRIGO: CUSTOS DE PRODUCAO E MARGENS - SAFRA 2015/2016

ANO-SAFRA 2013 2014 2015
REGIAO DE PRODUCAO RS PR RS PR RS PR
ALTA ALTA ALTA ALTA ALTA ALTA
ITEM UNIDADE
TECNOLOGIA TECNOLOGIA | TECNOLOGIA TECNOLOGIA | TECNOLOGIA TECNOLOGIA

TAXA MEDIA DE CAMBIO PARA OS CUSTOS R$/USD 2,04 2,04 2,28 2,28 3,22 3,22
SEMENTES USD/HA 113,63 123,98 111,36 121,50 88,86 96,96
FERTILIZANTES USD/HA 260,48 219,99 252,67 213,39 192,03 162,18
DEFENSIVOS USD/HA 74,86 72,71 75,61 73,58 77,12 75,05
OUTROS USD/HA 147,48 131,98 144,89 131,96 179,75 163,01
CUSTEIO DA LAVOURA USD/HA 596,45 548,66 584,52 540,43 537,76 497,20
OUTRAS DESPESAS - SEGUROS, FRETES, ETC. USD/HA 59,95 115,92 58,75 114,18 54,05 105,05
CUSTO VARIAVEL DESEMBOLSADO (A) USD/HA 656,40 664,58 643,27 654,61 591,81 602,24
CUSTO VARIAVEL - DESEMBOLSADO (A) R$/HA 1.339,06 1.355,74 1.466,66 1.219,05 1.905,63 1.382,86
OUTROS CUSTOS FIXOS E DEPRECIACOES USD/HA 84,91 89,59 83,21 88,25 76,55 81,19
CUSTO OPERACIONAL (B) USD/HA 741,31 754,17 726,48 742,86 668,37 683,43
RENDA DE FATORES USD/HA 204,52 56,06 200,43 55,22 184,40 50,80
CUSTO TOTAL DE PRODUCAO (C) USD/HA 945,83 810,23 926,91 798,08 852,76 734,23
PRODUTIVIDADE MEDIA SC 60 KG/HA 51,0 30,9 22,2 45,6 48,3 50,0
PRODUTIVIDADE MEDIA KG/HA 3.060 1.856 1.330 2.737 2.900 3.000
CUSTO TOTAL DE PRODUCAO USD/ 60 KG 18,55 26,19 41,82 17,50 17,64 14,68
CUSTO TOTAL DE PRODUGAO R$/HA 1.929,49 1.652,87 2.113,36 1.819,61 2.745,89 2.364,22
PRECO MEDIO PRODUTOR USD/ 60 KG 17,29 20,93 9,97 14,95 10,80 11,30
MARGEM SOBRE O CUSTO USD/ 60 KG -1,26 -5,26 -31,85 -2,55 -6,84 -3,38
PRECO MEDIO ANUAL FOB ARGENTINA uUsD/T 320,63 320,63 246,00 246,00 226,00 226,00
RECEITA BRUTA (D) USD/HA 881,79 647,43 221,00 681,97 522,00 565,00
TAXA MEDIA DE CAMBIO PARA COMERCIALIZAC R$/USD 2,28 2,28 3,00 3,00 3,50 3,50
RECEITA BRUTA (D) R$/HA 2.010,48 1.476,15 663,01 2.045,91 1.827,00 1.977,50
RECEITA LIQUIDA S/C. TOTAL (D) - (C) USD/HA -64,04 -162,80 -705,91 -116,11 -330,76 -169,23
MARGEM SOBRE O CUSTO % -6,8% -20,1% -76,2% -14,5% -38,8% -23,0%
MARGEM SOBRE O CUSTO SACAS/HA -3,5 -6,2 -16,9 -6,6 -18,7 -11,5
RECEITA LIQUIDA S/C. VARIAVEL (D) - (A) USD/HA 225,39 -17,15 -422,27 27,36 -69,81 -37,24
EBITDA R$/HA 671,43 120,41 -803,66 826,86 -78,63 594,64
MARGEM EBITDA % 33,4% 8,2% -121,2% 40,4% -4,3% 30,1%




TRIGO: TENDENCIAS DE MERCADO PARA 2015/2016

» Segundo o Relatorio de Oferta e Demanda Mundial de
Outubro/2015 do Departamento de Agricultura dos Estados
Unidos (USDA), a producao mundial de trigo deve crescer
1,0% em 2015/2016, para um recorde de 732,8 milhoes de
toneladas, contra 725,5 milhoes de toneladas em 2014/2015.

» A demanda mundial de trigo em 2015/2016 esta prevista
em um recorde de 716,4 milhoes de toneladas, 1,3% acima
das 707,2 milhoes de toneladas da safra 2014/2015.

» Os estoques finais mundiais devem crescer 6,3% em
2015/2016, para 228,5 milhoes de toneladas.

» Se confirmado, esse seria o maior nivel dos estoques finais
globais de trigo da historia.

» A relacao estoques finais mundiais e consumo deve crescer
para 31,9% em 2015/2016, contra 30,0% em 2014/2015 e
27,7% em 2013/2014.
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» Os dados do USDA apontaram oferta mundial maior que a
prevista em setembro, com elevacao da estimativa de oferta
na Unido Europeia, Australia, Ucrania e Canada.

» A reducao da oferta ficou restrita a Argentina.

» Para o consumo mundial, praticamente nao houve alteracao
de dados, estimado em 716,4 milhoes de toneladas.

» Os estoques de passagem continuarao crescendo, atingindo
a maior relacao estoque/consumo desde 2001/2002.

» Ha maior concorréncia internacional na oferta de trigo e os
maiores valores do cereal norte-americano devem fazer com
que as exportacoes dos Estados Unidos entre junho/2015 e

maio/2016 devem cair para o menor nivel desde 1971/1972.

» Por outro lado, as exportacoes da Russia e Ucrania devem
ser recordes e a Uniao Europeia deve registrar o segundo
maior volume exportado da historia.




TRIGO: TENDENCIAS DE MERCADO PARA 2015/2016

» Em 2015, a area plantada de trigo no Brasil recuou 9,8%,
para 2,487 milhoes de hectares, com queda de 19,9% no Rio
Grande do Sul e de 3,8% no Parana - os dois Estados
respondem por 93% da superficie cultivada no pais.

» A safra brasileira de trigo em 2015 foi revisada para 6,593
milhoes de toneladas, contra 6,902 milhoes de toneladas
estimadas em setembro, mas ainda 10,4% acima das 5,971
milhoes de toneladas colhidas em 2014.

» Essa projecao sera reavaliada em novembro, quando se tera
conhecimento mais preciso das quebras no Rio Grande do Sul.

» A producao do Rio Grande do Sul podera ficar abaixo de 2
milhoes de toneladas nesta safra de 2015.

» O trigo que esta sendo colhido no Rio Grande do Sul sofre
com o0 excesso de umidade, depois de as lavouras terem sido
atingidas por fortes geadas em meados de setembro.
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» A consequéncia das intercorréncias climaticas sera uma
quebra de safra de pelo menos 30%, o0 que resultaria em uma
producao de menos de 2 milhdoes de toneladas, acompanhada
de perda de qualidade dos graos remanescentes.

» Como as chuvas intensas dos ultimos dias nao devem dar
trégua, os agricultores temem que o quadro possa se agravar.

» No norte do Estado, podem ocorrer quebras de até 80%.

» A geada afetou parte do trigo plantado e, agora, a sequéncia
de chuvas prolongadas, sem janelas de sol e tempo seco,
castiga os graos que restaram.

» Portanto, a tendéncia é de uma safra comprometida tanto
em quantidade como em qualidade.

» As lavouras de trigo colhidas recentemente apresentaram
rendimentos variados entre 2.600 a 2.700 quilos por hectare,
ainda dentro das estimativas iniciais.
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®» Quando chove por muitos dias seguidos, o trigo perde peso,
fica mais suscetivel a doencas e, muitas vezes, se torna
improprio tanto para alimentacao humana como para racao.

» Na pratica, precipitacoes constantes na fase de enchimento
de graos resultam em um trigo de categoria inferior, o que se
traduz em precos menores de comercializagao.

» Em 2014, a safra do Rio Grande do Sul também foi
prejudicada durante todo o ciclo pelo clima desfavoravel.

» A umidade acima do ideal agravou a acao de fungos e
bactérias nas plantas, o que provocou uma quebra de cerca de
50% da producao estadual, associada a reducao de qualidade.

» As fortes chuvas no Sul voltaram a preocupar os agentes do

mercado, ja que podem reduzir a produtividade e a qualidade

do cereal desta temporada e a colheita foi interrompida no Rio
Grande do Sul e no sul do Parana.
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®» No Rio Grande do Sul, até o dia 08/10, 5% da area total
havia sido colhida e, do restante, 60% das lavouras estavam
na fase de enchimento de graos, 15%, em floracao, 15%,
maduros para colher e 5%, em desenvolvimento vegetativo.

®» No Parana, as chuvas também voltaram no final de semana
e interromperam a colheita em regioes mais tardias, como a
parte sul do estado.

» No Paranaq, até o dia 05/10, 67% da area semeada ja foi
colhida e, das lavouras que ainda restam, 6% estavam em
condicoes ruins, mas 68% ainda estavam boas e 26% em
condicao média.

» Quanto as fases, 53% estavam em maturacao, 38%, em
frutificacao e 9%, em floracao.

®» O consumo interno esta estimado em 10,873 milhoes de
toneladas e as exportacoes em 1,3 milhao de toneladas.
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» Caso a oferta de trigo, especialmente de melhor qualidade,
seja menor nesta temporada, as importacoes devem ser
retomadas com maior intensidade.

» A recente desvalorizacao do dolar e o acordo brasileiro com
a Russia, por sua vez, podem favorecer os moinhos.

» Com estoques iniciais de 1,174 milhao de toneladas, se a
producao atingir 6,593 milhoes de toneladas estimadas
atualmente para 2015, as importacoes necessarias seriam de
5,5 milhoes de toneladas, 3,2% acima das 5,328 milhoes de
toneladas importadas em 2014 (ano comercial 2013/2014).

» No entanto, o volume de importacoes também podera
crescer em funcao da reducao da oferta de trigo apto para
panificacao (que responde pela maior fatia da demanda).

» Por enquanto, os moinhos continuam pouco ativos na
aquisicao de novos lotes do grao.
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» O ritmo de producao de farinha diminuiu na maioria das
regioes, os moinhos elevaram os precos do derivado e os
compradores, estocados, se retrairam.

» Nos ultimos sete dias, no mercado de balcao (preco pago ao
produtor), houve alta de 2,8% no Parana e estabilidade no

Rio Grande do Sul.

» No mercado de lotes (negociacoes entre empresas), os
aumentos foram de 1,9% em Sao Paulo e de 0,9% no Parang,
com estabilidade no Rio Grande do Sul.

» Para as farinhas, nos ultimos sete dias, na média das
regioes - PR, RS, SP, SC -, as farinhas para pré-mistura
(cotadas em sacas de 25 kg), se valorizaram 1,62%; para
massas em geral, 1,06%; para panificacao, 0,49%; para
bolacha salgada, 0,43% e para massas frescas, 0,28% - ja os
precos das farinhas para bolacha doce estao estaveis.




TRIGO: TENDENCIAS DE MERCADO PARA 2015/2016

» No mercado de farelo, a demanda voltou a se aquecer nos
ultimos sete dias.

» Esse cenario elevou os precos do derivado nas regioes
acompanhadas - PR, RS, SP, SC - nos ultimos sete dias e o
farelo ensacado se valorizou 0,99% e 0 a granel, 0,31%.

» No mercado internacional, nos ultimos sete dias, os valores
foram pressionados por dados do relatorio do USDA,
indicando crescimento nos estoques mundiais de passagem.

» Nos ultimos sete dias, o contrato Dezembro/2015 do trigo
Soft Red Winter na Bolsa de Chicago caiu 0,8%, para US$ 5,09
por bushel, enquanto na Bolsa de Kansas, o contrato
Dezembro/2015 do trigo Hard Red Winter manteve-se
estavel, cotado a US$ 5,00 por bushel.

» A tendéncia é de precos pressionados no mercado global,
mas sustentados no Brasil, com a quebra de safra no Sul.
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