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Contratos Futuros de
Produtos Agropecuarios

No intuito de avaliar possiveis impactos da pandemia do novo coronavirus sobre o comércio
internacional de produtos agropecuarios, a Superintendéncia de Relagdes elaborou anilise
sobre o comportamento de alguns mercados agropecudrios no cendrio internacional,
buscando entender os padrdes de reagdo dos pregos frente as principais medidas e
acontecimentos decorrentes da pandemia.

Conforme ultima analise, foi possivel constatar que os mercados agropecuarios ainda ndo
haviam sentido impacto relevante sobre a comercializacdo até os ultimos dias de fevereiro,
deste modo buscou-se manter o enfoque apenas nos ultimos meses (dezembro de 2019 a
marco de 2020), verificando as principais variacGes dadas pela primeira diferenca na série
histérica de precos didrios de cada um dos produtos.

Produto Ticker Fonte Vencimento (Ultima negociagdo)
Soja S KO Comdty CBT 14/05
Milho C KO Comdty CBT 14/05
Boi Gordo LSKO Comdty B3 29/05
Acucar SBKO Comdty NYB-ICE 30/04
Café Arabica KCKO Comdty NYB-ICE 18/05

1) SOJA

Os precos dos contratos futuros da soja com vencimento em maio de 2020 se comportaram de
maneira natural ao longo do més de dezembro, esbogando tendéncia de queda apds a
segunda semana de janeiro, momento em que ja se sabia da existéncia do surto em Wuhan e
se confirmava o primeiro caso fora da China (Tailandia).

A primeira grande quebra se deu no dia 30 de janeiro, dia em que foi declarado estado de
emergéncia global de salde em torno do coronavirus, momento em que os pregos da soja
cairam 1,8% no mercado internacional. Neste momento a provincia chinesa de Wuhan ja se
encontrava em quarentena.

O préximo periodo de quebra se da em 24 de fevereiro, com mais uma queda de 1,8% nos
precos, apos as confirmagdes do surto no Ird e da primeira morte na Europa, além do maior
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surto até entao ter sido registrado na Itdlia, marcando o fechamento das primeiras cidades do
pais. Este dia também marcou a solicitacdo de USS 1,25 bilhdo, feita pela Casa Branca ao
Congresso americano para um fundo de controle da disseminacdo do virus.

A quebra seguinte marca a data de instauracdo da medida de proibicao de circulacdo em todo
o territério italiano. No dia 09 de marco a cotacdo dos contratos futuros da commodity caiu
2,4%, seguindo os indices da bolsa de Nova York e do mercado brasileiro.

A Ultima e maior quebra negativa se deu na segunda feira seguinte, dia 16 de margo. A queda
de 3,2% nos precos ocorre depois do anincio do estado de emergéncia nacional nos EUA e dos
primeiros casos de transmissdao comunitaria no Brasil.

Nos ultimos dias da ultima semana tem-se visto uma franca recuperacdo das expectativas
geradas pelas medidas positivas tomadas pelos governos ao redor do mundo, com altas de
2,1% e 2,2% na quinta e sexta respectivamente, a retomada das atividades na China e o
registro de um dia sem novos casos no pais contribuiu para o aumento dos precos da
commodity, além disso estabelecido no Brasil o decreto que considera a producdo de
alimentos atividade essencial, e permitindo aos produtores a continuidade de suas atividades.

Nesta segunda foi registrada a maior alta dos ultimos trés meses (2,5%), indicando a retomada
do mercado.

Nota-se que enquanto as quedas ocorreram de maneira espacada ao longo da série, as
quebras positivas tem se vinculado a adoc¢do de medidas de recuperagao, indicando que o
setor tem respondido de maneira forte e rapida.

Preco dos contratos futuros de soja com vencimento em maio
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2) MILHO

As primeiras baixa e alta expressivas no mercado futuro de milho para o periodo analisado se
deram nos dias 16 e 17 de janeiro respectivamente, isso ocorreu devido a incerteza sobre as
compras chinesas de milho americano negociada no acordo firmado entre as partes ao final de
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2019. Apds um processo de barganha entre os dois governos, retornou a movimentacdo
normal do mercado.

A préxima quebra se deu no dia dois de margo, caracterizando alta de 2% nos precgos futuros
do mercado de milho, a alta ndo parece estar ligada aos efeitos do coronavirus ou de medidas
tomadas em decorréncia deste, visto que ocorreu apds o momento do registro de um pico de
casos na Europa e da primeira morte nos EUA.

As quedas subsequentes — dias 16 e 17 de mar¢o — se deram apds a declara¢do do estado de
emergéncia nacional nos EUA no dia 15 de marco. No agregado dos dois dias o valor pago
pelos contratos de milho com vencimento em maio chegou a cair 5,9%, o comportamento foi
similar ao caso da soja, cujos pre¢os vinham em queda devido a derrocada nas bolsas de
valores ao redor do mundo.

Apds a China registrar o primeiro dia sem novos casos, o preco do milho também esbogou
recuperacdo. A alta de 3,1% acompanha o mercado internacional de soja na reacao frente as
baixas enfrentadas nos dias anteriores.

O mercado de milho pareceu se comportar de maneira menos correlacionada as medidas
decorrentes do coronavirus em relacdo ao mercado de soja, entretanto ha de se observar com
cautela os préoximos movimentos da curva de precos.

Prec¢o dos contratos futuros de milho com vencimento em maio
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3) BOI GORDO

A arroba do boi gordo parece ter sentido impactos que podem estar correlacionados com o
coronavirus apenas a partir da segunda semana de marg¢o. O produto que vinha em alta no
mercado internacional e tinha seus preg¢os no mercado interno em valores recordes nos
ultimos meses pode ter comecado a trazer efeitos ao produtor brasileiro.
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A demanda chinesa ainda é forte e deve manter seu nivel de consumo ao longo do ano,
entretanto caso a pandemia se prolongue o mercado mundial de proteina animal pode sofrer
0 que puxaria para baixo o preco do boi pago ao produtor brasileiro.

A primeira quebra negativa da série foi registrada no dia 12 de margo, um dia apds a
declaracdo de pandemia de coronavirus. A baixa no dia foi de 4,4% no preco da arroba, o que
indica a percep¢do do mercado frente a atividade no caso de um agravo na situacdo
enfrentada pelo mundo.

As quedas subsequentes deram-se, como no caso do milho, apés a declaracao de estado de
emergéncia nos EUA, o que fortalece o indicativo de que o setor pode estar sensivel caso a
pandemia se estenda por muito tempo.

Apesar da aparente sensibilidade, o preco da arroba do boi gordo também tem reagido de
maneira forte aos estimulos e boas noticias concernentes a pandemia. Apds a China comunicar
que n3o registrou novos casos da doenca no dia 19 de marco, a arroba do boi atingiu os RSS
171,8 e vem em franca ascensdo desde o estabelecimento do decreto que permite as
empresas produtoras de alimentos a continuidade de suas atividades, atingindo no ultimo dia
25 o valor de RS 193/arroba.

Prego dos contratos futuros do boi gordo com vencimento em maio
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Os pregos do agucar e café ndo apresentam correlagdo aparente com as medidas decorrentes
da pandemia.

E importante ressaltar que medidas ainda est3o sendo tomadas e ha muita incerteza sobre as
dimensdes dos impactos sobre a economia mundial, o fato é que todos os setores devem ser
afetados em maior ou menor grau com a pausa das ativadas econdmicas em diversos paises.
Apesar disso, o otimismo do mercado frente a novidades promissoras, medidas de seguridade
e garantia de crédito mostram que o poder de reagdo é forte e que possivelmente a
recuperacdo deve ser mais rapida se comparada ao ocorrido em crises onde o driver foi o lado



N
My CNA

da oferta como no caso da crise do petrdleo e ndo a restricao a circulacdo de pessoas como é o
caso.

A continuidade da atividade produtiva de alimentos no Brasil é também um excelente sinal
para o produtor, que mesmo com alguma dificuldade de comercializacdo ndo terd suas
receitas paralisadas enquanto dura a crise, permitindo, de certa forma que os efeitos tendam a
ser suavizados.



