ARAUJO, V.A. et al. Andlise do mercado futuro do preco do grao do milho. PUBVET, Londrina,
V. 4, N. 8, Ed. 113, Art. 759, 2010.

FUBVET ™

PUBVET, Publicacoes em Medicina Veterinaria e Zootecnia.

Analise do mercado futuro do preco do grao do milho

Vinicius Acioly de Araujo’, Marta Elisete Ventura da Motta?, Elisangela
Ferrazza Bagattini?, Jodo Lindomar Serafini da Silva?, Maria Emilia Camargo?,

Suzana Leitdo Russo?

1 Curso de Ciéncias Contabeis, UCS, CAMVA, Vacaria, RS
2 Mestrado em Administracdo — UCS, Caxias do Sul, RS
3 Prof. Mestrado em Administragdo - UCS, Caxias do Sul, RS

4 Prof®. Universidade de Sergipe, UFS, Aracaju, SE

Resumo

A andlise do mercado do milho no periodo compreendido entre janeiro 2003 e
outubro de 2007, tendo como referéncia o mercado fisico e o mercado futuro é
0 que se propde com esse trabalho de pesquisa. No contexto do mercado fisico
buscou-se varidveis nos estados do Parana, Rio Grande do Sul e S3o Paulo,
nas cidades de Cascavel, Passo Fundo e Campinas, respectivamente, com
comparacao de precos na saca de 60kg de milho, observando sua evolugao nas
diferentes épocas de cada ano. No estudo do mercado futuro, com base nos
contratos realizados pela Bolsa de Mercadorias e Futuros (BM&F), no mesmo
periodo, identificando fatores de oscilacgdo dos mesmos nos diferentes
vencimentos contratuais. Por fim, simulou-se a realizacdo do processo de

venda de uma safra buscando otimizar os lucros, para garantia de um melhor
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resultado, enfatizando os beneficios de um acompanhamento adequado por um
profissional capaz de analisar corretamente o mercado.
Palavras- chave: Milho, Producao, Mercado Fisico, Mercado a Termo, Mercado

Futuro.

Analysis of the futures market of the price of the grain of the maize

Abstract

The analysis of the market of the maize in the period between January 2003
and October of 2007, having as reference the physical market and the futures
market is that we considered with this research. In the context of the physical
market one searched variables in the states of the Parana, Rio Grande do Sul
and Sao Paulo, in the cities of Cascavel, Passo Fundo and Campinas,
respectively, with comparison of prices in the bag of 60kg of maize, observing
its evolution at the different times of each year. In the study of the futures
market, on the basis of the contracts carried through for the Commodity
Exchange and Futures (BM&F), in the same period, identifying factors of
oscillation of the same in the different contractual expirations. Finally, it was
simulated accomplishment of the process of sales of a harvest to look for
optimize the profits, for guarantee of the best resulted, emphasizing the
benefits of a accompaniment adjusted for a professional be able to analyze the
market correctly.

Keywords: Maize, Production, Future Market, Physics Market, Term Market.

1. INTRODUCAO

O milho é uma das culturas mais antigas do mundo, fato este
comprovado através de escavagdes arqueoldgicas, geoldgicas e medicdes por
desintegracdo radioativa. O milho é uma cultura historicamente importante sob

a Otica social, que passou a concentrar importancia econdmica crescente a
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partir da década de setenta com o avanco continuo da avicultura, suinocultura

e producao de leite.

No Brasil, esta é uma cultura que ocupa extensas areas. Entre as
principais regioes produtoras estdao o norte do Parand, o Triangulo Mineiro, o
oeste de Sao Paulo e o Vale do Taquari, no Rio Grande do Sul. A maior regiao
produtora de milho do pais é a sul com 46 pontos percentuais do total da
producao. Nesta regido destaca-se o estado do Parana que é o maior produtor
do pais com 27,54% o equivalente a uma producdo de 11.245.442 milhdes de

toneladas.

O objetivo principal deste estudo visa a andlise de mercado como forma
de proporcionar seguranca e rentabilidade a quem dependa dessa fatia de
producao. Utilizando-se da producao de milho, busca-se confrontar
informacoes e apurar qual a técnica de comercializacdo mais adequada para

garantir a satisfacao do produtor.

2. MERCADO FUTURO: CONTRATO A TERMO E CONTRATO FUTURO

Tendo os mercados de Bolsa se desenvolvido, surgem os contratos a
termo e futuro, que sdao derivativos muito utilizados por bancos e empresas
como forma de garantir taxas de cambio, juros, precos de produtos agricolas,

metais e energia.

2.1 Contrato a termo

Contrato a termo é um acordo de compra e venda de um produto, a um
preco especifico em uma data futura. No contrato a termo o produtor negocia
um preco e efetua a venda da safra em qualquer estagio de desenvolvimento
da sua lavoura. O produto negociado ndo troca de proprietario até que haja a

entrega definitiva do objeto do contrato.
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2.2 Contrato Futuro

Os contratos futuros permitem a criacao efetiva de um mercado de
papel, melhor explicando, embora o objeto desses contratos sejam
commodities e instrumentos financeiros, na pratica, menos de 3% dos
contratos sao liguidados com a entrega fisica dos bens e servigcos. Alguns
contratos prevéem a liquidacao financeira, mas a grande maioria é liquidada
via reversao da posicao, ou seja, o comprador/vendedor de um determinado
contrato se torna o vendedor/comprador de um idéntico contrato, eliminando a
posicao. Isso é possivel porque os contratos sdo padronizados, seguros no seu

desempenho e com um baixo custo de entrada.

3. ANALISE DOS PRECOS DO MILHO NO MERCADO FisSICO

Os mercados no mundo tém sua histéria diretamente vinculada a
necessidade de administracao do risco de alteragdes nos pregos. Sendo que a
producdo é sazonal, de maneira que, para garantir o abastecimento, os
produtos devem ser armazenados durante o ano. Estes fatores também sao
aplicaveis a cultura do milho, que enfrenta como os outros tipos de producao
agropecuaria, o problema de em certas situagdes nao conseguir atender a
demanda dos consumidores, ou que nao ocorra aceitacao por parte do
mercado do volume oferecido pelos produtos, isto &, a diferenca entre a oferta
e a demanda é fator regulador dos precos interna e externamente. Com base
nestas consideracoes, é feita uma analise dos precos do milho em grdo entre o
periodo de 2003 a 2007. Para isso foram selecionados trés estados que se
destacam, sao eles: Parana, Rio Grande do Sul e S3o Paulo, tendo como base
das cotacdes as suas respectivas cidades de Cascavel, Passo Fundo e
Campinas. Todos os valores foram disponibilizados pela CEPEA e BM&F

apresentados em reais por saca de 60Kg.
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3.1 Cotacoes do milho no ano de 2003

Analisando as cotacdes de milho nos estados selecionados durante o ano
de 2003, observa-se que durante o més de janeiro a variagao percentual entre
o estado do Parana, maior produtor brasileiro, e o estado de Sao Paulo chegou
a 15,28%. Neste mesmo més teve inicio o plantio da “safrinha” de milho no
pais. Em fevereiro o preco médio do milho teve uma queda de R$ 29,38 para
R$ 27,06 por saca de 60 Kg., uma reducao média de 7,90%. A maior queda

ocorreu no estado do Parana onde onde uma reducgao de 10,19% dos pregos.

Em marco, com o avancgo da colheita de milho no Brasil, o preco do grao
caiu em todo o pais, mas com intensidade variavel de acordo com as regides.
O preco médio entre os estados selecionados ficou em R$ 24,96, inferior ao
praticado em fevereiro. No Parana a baixa foi de -4,74%, com relacdo ao Rio
Grande do Sul, verificou-se a maior queda no preco, a retragao ficou em
11,11% e em Sao Paulo 7,29% . O mercado em abril esteve pouco
movimentado. Os precgos tiveram uma pequena elevagao no més na proporgao
média de 0,4% entre as regidoes acompanhadas. O estado que apresentou um
maior indice de crescimento com relacdo ao preco foi o Rio Grande do Sul, com

aumento de 3,12%.

A proximidade de uma boa colheita de milho safrinha reduziu
significativamente o preco do milho. Em maio o preco médio teve uma queda
de 21,63% ou o equivalente a R$ 5,42 por saca. Em junho o0s precos
mantiveram-se estaveis com uma média de R$ 19,75, a saca 0,56% superior
ao més de maio. Com relagdo a julho o preco do grdao também se manteve
estavel variando de R$ 21,10 no Parana e em R$ 18,91 no Rio Grande do Sul.
Em agosto os precos baixaram. Comparado a julho a queda foi de 7,39% com
relacdo ao Parand, 6,82% no Rio Grande do Sul e de 7,60% em Sao Paulo.
Durante setembro apesar da recuperagao do preco do milho, os valores ainda

estavam distantes dos praticados durante a colheita da safra de verao. A
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cotacdo mais elevada foi no Parana com R$ 21,67 por saca. O estado que
apresentou um maior crescimento com relagao ao precgo foi Sao Paulo, aonde o
aumento chegou a 11,90%. O preco médio entre os estados selecionados ficou

em R$ 20,01, um aumento de 11,04% com relagdo ao més anterior.

Em outubro, cresceu o volume de milho comercializado no pais. Os
precos acabaram reduzidos se comparados ao més anterior. O prego nesse
més fechou em média 5,56% inferior ao més de setembro. A reducao de preco
foi observada em todos os estados selecionados. Em Passo Fundo o preco teve
uma queda de R$ 1,33 por saco, o que equivale a 6,84%. Durante novembro
os precos sofreram uma delicada queda de 0,56% sendo que a média por saca
fechou em R$ 18,79. No més de dezembro ocorreu um aumento médio de 9%
com relagao a novembro. O maior aumento ocorreu no Rio Grande do Sul com
11,80%. A saca de milho foi vendida em média a R$ 20,48. No decorrer do
ano de 2003 observa-se que o preco médio praticado por saca foi de R$ 21,79.
O estado do Parana registrou o maior preco do ano, ocorrido durante o més de
janeiro, sendo a saca negociada a R$ 31,00. Em Sdo Paulo, no més de agosto,

0 preco chegou a R$ 16,89 o mais baixo de todo o ano.

3.2 Cotacoes do milho no ano de 2004

O inicio da colheita em algumas regides do pais retraiu os precos do grao
no inicio do ano. Mesmo nas regides onde a colheita ndo tinha comegado os
precos também baixaram em virtude de estoques provenientes da safra
2002/2003 e da necessidade de liberacdo de espago nos armazéns para a safra
de verdo. O preco médio do milho ficou 31,34% inferior ao mesmo periodo do
ano passado. A saca foi vendida em média a R$ 20,17. Durante fevereiro as
sacas de 60Kg apresentaram quedas nas regides estudadas. Essa queda foi de
2,88% no estado do Parana, 2,10% no Rio Grande do Sul e 2,64% em Sao

Paulo.
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A expectativa para o preco do milho durante o més de marco era de alta
por causa da escassez do grao em virtude de um crescimento esperado de
6,15% na producao de frango em 2004, o mercado contribuisse para a alta
dos precos. Mas na pratica o que se observa é que o preco manteve-se em
gueda, média de 0,95%. O aumento esperado para o més de margo ocorreu
em abril. Outros fatores também ajudaram para que ocorresse a elevacdo
como a estiagem em importantes regides produtoras, além da cautela dos
produtores na venda da safra. O maior aumento registrado em abril ocorreu no
estado de Sdo Paulo, onde o grdo em média teve alta de 17,92%. Ja no Rio
Grande do Sul o aumento foi de 17,29% e no Parana 13,22%. Em maio o
preco do milho manteve-se elevado. Mesmo com o timido inicio da colheita da
safrinha de milho, com os estoques da safra passada e com a colheita da safra
de verdo quase concluida, os pregos recuaram pouco numa época que
tradicionalmente costumam  baixar significativamente. A saca foi
comercializada em média a R$ 20,78. Durante o més de junho os precos
continuaram em queda em todas as regides, intensificando o movimento de
gueda iniciado em maio. Na média de junho os precos foram 2,23% superiores
ao mesmo periodo do ano passado. Agosto marcou o encerramento da colheita
de milho safrinha em todo o pais, restando algumas areas isoladas em Sao
Paulo e no Parana. Neste més o milho variou de R$ 20,33 hd R$ 17,77 nos
estados estudados. Essa variacao representa 14,41% e a saca em média foi

comercializada em R$ 18,91.

Durante setembro inicia-se o plantio de milho em todo o pais. Contudo,
vale lembrar, que o milho possui uma vantagem importante com relagdo as
outras culturas a possibilidade de cultivo em diferentes ciclos, desde o milho
super-precoce até o milho tardio, o que gera flexibilidade aos produtores
gquanto a época de plantio. Os precos mantiveram-se estdveis com uma
elevacao média R$ 0,67 ou 3,54%.
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Em outubro, o preco da saca no mercado com relacdo ao més anterior
teve um recuo de em média 5,31%. O estado que apresentou maior queda foi
o Rio Grande do Sul, a baixa foi equivalente a 9,79%. Com relacao ao prego
médio de outubro comparado com abril, més de maior média mensal de 2004,
a reducao dos precos chegou ha 17,93% dentre os estados estudados. Ja em
novembro, o preco médio manteve a queda de 2,01% com relacao a outubro.
A saca foi comercializada em média a R$ 18,17. Com relacdo ao mesmo
periodo do ano passado houve uma reducao no preco de 3,30%. O preco da
saca negociada em dezembro foi em média de R$ 17,58. A retracdo dos precos
é atribuida a maior oferta de venda de milho estocado, a medida que tornava-
se necessario abrir espaco nos armazéns para a colheita da safra da soja que
comega entre o final de janeiro e inicio de fevereiro. A redugdo foi em média
de 3,25% tendo como referéncia o més de novembro. Durante 2004 entre os
estados selecionados o Rio Grande do Sul foi o que obteve a média de precos
mais baixa R$ 18,87 por saca, e também registrou o menor preco R$ 15,94. O
valor mais elevado ocorreu durante o més de abril em S&o Paulo 16,44%

maior que a média do estado.

3.3 Cotacoes do milho no ano de 2005

Durante janeiro de 2005 as cotacdes do milho referentes aos estados
selecionados estavam em média 1,93% inferiores aquelas verificadas em
dezembro de 2003. Neste periodo quem mais perdeu prego foi o Parana, cerca
de R$ 0,65 por saca de 60 Kg. Em fevereiro a saca de milho foi em média
comercializada em R$ 17,52. Marco, com a maior escassez do grao, 0s
produtores reduziram o ritmo de comercializagao do milho, contribuindo
também para a alta dos precos. Outro fator que levou a este aumento foi o
crescimento nas exportacoes brasileiras no primeiro trimestre do ano. Neste
periodo o Brasil exportou 2.138 mil toneladas. Com relacdo a fevereiro onde a
saca em média foi comercializada a R$ 17,52 houve um aumento médio de
15,30%.
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Durante maio, més em que o mercado de milho tem por histérico um
preco menor devido principalmente ao excesso de produto no mercado, o valor
nao diminuiu como o esperado, tendo a saca perdido somente 2,71% de valor

se comparada ao més de abril.

Os precos mantiveram-se estaveis, sem muitas variacdes até o final de
2004, sendo que em dezembro a saca foi comercializada no Parand a R$
20,11, no Rio Grande do Sul a R$ 16,56 e em Sao Paulo a R$ 16,48. Em 2005
o valor operou em média a R$ 19,07. O preco mais baixo ocorreu em Sdo
Paulo a R$ 16,33, enquanto que no Parana durante o més de marco o grao

chegou a ser vendido a R$ 21,51.

3.4 Cotacoes do milho no ano de 2006

Durante janeiro de 2006, os precos médios oscilaram de R$ 17,36
registrando no estado de Sdo Paulo, a R$ 20,00 no estado do Parana. Esta
variagao representa 19,82% entre o valor da saca vendida em cada estado. O
preco médio referente aos estados selecionados nesse més foi de R$ 18,94.
Em fevereiro, margo e abril devido ao avanco da colheita, os pregos baixaram.
Comparando o preco de janeiro a abril o valor por saca caiu em média R$
3,29, sofrendo uma redugao de 17,37%. Em junho, com a intervencao do
governo que comercializou o produto por meio de leildes, o preco do milho
elevou-se. Outro fator importante foi o aumento das exportacdes,
consequentemente eliminando o excesso de oferta no mercado interno. A saca
foi negociada a R$ 17,34 um aumento de 6,38% em comparacdo com o més

anterior.

Durante outubro o grao comecou a ganhar preco devido ao aumento
relacionado a demanda do setor de carnes, com vista a maior procura ocorrida

geralmente no final do ano, e da menor oferta do milho na entressafra. Além
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desses motivos, os produtores seguiram mais resistentes ao negociarem seus

estoques, na expectativa de novas altas.

No decorrer de 2006, os precos subiram 41,08%, chegando no més de
dezembro sendo vendida a saca em média a R$ 26,72. Em 2006 os precos
atingiram o seu auge em dezembro, sendo que no estado do Parana a saca
chegou a ser negociada a R$ 27,74, 68,22% mais valorizada que no més de
abril. Em média o grdo obteve um crescimento de 71,28% durante o ano. Em
Sdo Paulo o grao chegou a ser negociado durante o periodo de baixa a R$
14,26.

3.5 Cotacoes do milho no ano de 2007

Janeiro confirmou a tendéncia e foi um dos meses onde o preco do milho
esteve mais elevado. O valor médio foi comercializado a R$ 28,92. Porém dos
meses compreendidos entre fevereiro e julho existe colheita de milho em toda
a regiao centro-sul. Nesta época, ha maior volume de produto no mercado,
fazendo com que a lei da oferta e da procura prevalega, baixando o seu preco.
O bom desempenho das exportagdes deram sustentacao ao preco do milho em
agosto, fazendo com que o grao obtivesse alta e fosse negociado a R$ 24,27,
um aumento de 18,62% comparado com o més anterior. Além disso, a
intervengao governamental nas principais regides produtoras, favoreceu a
retracao vendedora, impulsionando as cotacdes que chegaram no estado do

Parana a serem realizadas a R$ 25,70 por saca.

Em setembro, o preco voltou a aumentar, impulsionado pela maior
demanda de exportacdes e pelas necessidades da industria doméstica. O valor
do produto foi negociado a R$ 30,00 em média, melhor preco durante o ano
até o presente momento. Em 2007 de janeiro a outubro os precos oscilaram de
R$ 32,11 no Parana ao preco minimo de R$ 18,93 em Sao Paulo. Em média o

grao foi vendido a R$ 24,29. Durante o periodo em estudo, observou-se que



ARAUJO, V.A. et al. Andlise do mercado futuro do preco do grao do milho. PUBVET, Londrina,
V. 4, N. 8, Ed. 113, Art. 759, 2010.

no més de janeiro o milho atinge a sua maior cotacao. Fato esse atribuido ao
baixo volume de negociacbes que geralmente ocorrem nesta época. Os
produtores estao na expectativa da safra e normalmente ndo dispdem de

grandes quantidades para comercializagao.

Em fevereiro também ocorre esta elevacdo dos precos, seguindo esta
mesma linha de raciocinio. Os pregos mostram-se em alta também nos meses
de setembro e outubro, impulsionados pelo maior consumo do setor
agropecuario, devido ao final do ano, e da menor oferta do produto na

entressafra.

Nos meses em que ocorre a colheita da safra (geralmente em abril e
maio) e da safrinha do milho (entre junho e julho), ocorrem 0s menores
precos. A queda é explicada pelo consideravel aumento do produto no
mercado, causando a sua desvalorizacao. No estado do Rio Grande do Sul nao
ocorre o plantio do milho safrinha como o praticado nos estados do Parand e
Sao Paulo devido ao favorecimento climatico que esses estados possuem para
esse plantio. Observa-se que durante a safra, os precos tradicionalmente
diminuem, devido ao grande volume de milho no mercado. Os meses de maio,

junho, julho e agosto sao os que registram os pregos mais baixos.

No estado de Sdo Paulo, a exemplo do estado do Parand, também sao
realizadas duas safras de milho durante o ano. A primeira é a safra tradicional
safra de verdo, e a segunda é conhecida como safrinha. Este termo refere-se
ao milho que é plantado durante os meses de fevereiro a margo, quase sempre
apos a soja precoce, ajudando a manter o preco do produto em baixa durante
os meses de julho e agosto. Como ocorre no pais durante a colheita o preco do
grao é menor, e no periodo da entressafra os precos voltam a crescer devido a

menor oferta do produto.
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4. ANALISE DOS PREGCOS DO MILHO NO MERCADO FUTURO

Em 2003 os contratos futuros negociados através da BM&F,
apresentaram os seguintes valores no décimo quinto dia de cada més. Em
janeiro os contratos com vencimento para margo foram realizados a R$ 18,67,
aqueles cujo vencimento se deu em maio a R$ 18,78, com vencimento em
julho a R$ 19,96 e ainda com vencimento em setembro R$ 21,60. Constata-se
gue, através dos valores acertados para os contratos, o mercado espera um
crescimento para o valor do grao no decorrer dos meses acima citados.
Durante o més de fevereiro as cotagdes do mercado futuro com relagdo ao
mercado fisico apresentaram valores significativamente superiores. O ganho de
um contrato realizado em novembro é de 41,43% no valor da saca
comparando com o mercado fisico em Campinas-SP, mesma localidade de

referéncia dos contratos futuros.

Em margo os contratos futuros tiveram em média 4.64%de valor com
relacdo a fevereiro. Os contratos com realizagdo em janeiro de 2004 foram
negociados me maio a R$ 20,46 por saca. Nesta época do ano no mercado
fisico a saca foi vendida a R$ 18,91, ou seja, quem realizou o contrato futuro
obteve um rendimento superior de 8,20%. No més de julho, a saca era
negociada para margo de 2004 a R$ 16,40, 9,24% menor que o valor dos
negocios realizados em junho. Durante agosto os contratos com vencimento
para maio de 2004 eram negociados R$ 18,50, ja em setembro os contratos
com o mesmo vencimento foram firmados a R$ 19,88, no més de novembro a
R$ 21,66 e dezembro a R$ 20,10. O mercado estava esperando uma alta o que
realmente ocorreu. No mercado fisico o grao foi vendido em maio de 2004 a
R$ 21,32, ou seja, 15,24% mais caro do que o contratado durante agosto. Em
dezembro quem fechou contrato para novembro de 2004 garantiu, com

relacdo o mercado fisico, o equivalente a 30% de ganho.
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No ano de 2004 durante o més de janeiro os contratos futuros
apresentaram uma reducdao média de 1,26% em relacdo a0 mesmo més em
2003. Em fevereiro os contratos para setembro estavam a R$ 21,40. Até o
més de junho o grao estava sendo negociado em média por R$ 23,26. Quem
realizou contrato futuro para setembro ganhou e média 23,46%, com relacao
aos negodcios do mercado fisico. Durante julho o valor negociado para
setembro ja estava 18,20% menor com relacdo ao més anterior. Quem fez
contrato até dezembro para vencimento em janeiro obteve, no minimo, um
lucro de 6,08% com relacdo ao preco obtido no mesmo periodo no mercado

fisico.

Em julho o valor da saca para contrato futuro cujo vencimento se daria
no més de setembro sofreram uma reducdo de 18,20%. Em 2005 os contratos
futuros variaram de R$ 19,20 em janeiro a R$ 20,83 para o més de setembro.
Com relacdo a 2004, neste mesmo periodo, houve uma reducdo nos precos

negociados de 3,50%.

Durante o més de marco, os contratos negociados para julho foram
fechados em R$ 23,19, em abril para este mesmo més por R$ 22,27, em maio
R$ 22,08 e em junho R$ 21,60. O mercado estava esperando uma reducao nos
precos, fato esse que realmente ocorreu, pois no mercado fisico o grao foi
vendido a R$ 19,06. Isso estd relacionado com a safrinha que aumenta a
oferta de graos diminuindo seu preco. Em agosto a saca de milho era
negociada para janeiro de 2006, més em que geralmente ocorrem 0s maiores
juros, a R$ 22,11. A expectativa do mercado nao foi ratificada e o valor foi
diminuindo no decorrer dos meses e em dezembro o contrato ja era negociado
aR$ 17,21.

No mercado fisico em janeiro de 2006 o grao foi comercializado a R$
17,31 confirmando a expectativa de precos baixos. Essa queda é justificada em

razao de que em 2005 a producdao americana foi a segunda maior da histéria,
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ou seja, havia muita oferta do produto no mercado. O ano de 2006 comegou
com uma expectativa de prego baixo para o milho nas negociagdes da bolsa.
Em marco o contrato futuro para novembro chegou a ser negociado R$
15,93, neste més no mercado fisico a saca foi vendida a R$ 22,63, ou seja, o
produtor que realizou o contrato futuro perdeu R$ 6,70 por saca. Ao longo do
ano o preco do contrato futuro para este més reagiu, em média houve reajuste

de 11,69%. O mercado esperava um aumento no precgo fato esse que ocorreu.

De setembro para dezembro o contrato futuro com vencimento em
janeiro teve aumento de R$ 18,39 para R$ 23,39. Este fato explica a
expectativa de alta dos precos no mercado devido a valorizagao dos precos no
mercado internacional, o que aumentou conseqientemente nossas
exportagdes e nossos pregos.

Em janeiro de 2007 os contratos com vencimento neste més
continuaram sendo negociados a um valor alto, além de ser um periodo de
entressafra, outro fator como a quebra da safra de trigo e o aumento da
producao de etanol, mantiveram os precos elevados no Brasil. Para maio, os
precos sao tradicionalmente baixos no Brasil, os contratos firmados entre
janeiro a abril oscilaram de R$ 19,91 a R$ 18,72. Os contratos para o més de
novembro passaram de R$ 18,64 em julho para R$ 27,58 em setembro, esse

fato foi atribuido a maior exportacao que elevou o preco da saca.

5. SIMULAGAO DO MERCADO DO MILHO

Neste item, sera apresentada uma simulacdo com base no custo de
producao de um hectare de milho, no estado do Rio Grande do Sul. Foram
consultadas as seguintes empresas do comércio local de Vacaria-RS: Adubos

Trevo, Conexdo Agricola, Armazém Agronegdcios.

Constata-se nos custos apurados para a realizacdo do cultivo de um

hectare de milho, que para o produtor obter maior rentabilidade financeira de
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seu negdcio, primeiramente deve buscar auxilio de profissional especializado,
para alcancar ao final do ciclo da safra o retorno considerado ideal. Apds essa
analise o produtor devera negociar o grao nos periodos corretos a fim de
alcancar seus objetivos, quais sao o retorno do capital investido e uma
margem de lucro satisfatéria. Para o presente estudo utiliza-se uma margem
de lucro de 40%. Com base os valores acima apurados, um produtor de porte
pequeno cultivando 100 hectares, obterd um custo total de R$ 1.862,92/ha e
alcancara uma producao média de 7.000 Kg./ha, aproximadamente 117 sacas.
Neste caso, a melhor alternativa seria o produtor manter a sua producao
intacta sem comercializd-la em um primeiro momento, a fim de alcangar um
melhor aproveitamento com relacdo ao mercado devido as oscilacdes nos
precos que ocorrem durante a safra. Como é sabido essa possibilidade é
praticamente impossivel de ser realizada, devido ao fato do agricultor chegar a

este periodo da colheita descapitalizado.

Outra sugestdao é a comercializacdo do suficiente para que possa saldar
as obrigacdes assumidas em decorréncia do cultivo do milho. Neste exemplo
durante o periodo da colheita, tendo como referéncia o més de abril, a saca
era negociada a R$ 21,04. Para que o produtor salde suas dividas é necessario

gue comercialize em torno de 8.900 sacas, ou seja, 76% da produgao.

Com a lucrativa estabelecida em 40%, deverd vender ele terd que
vender o restante da sua producdo (2800 sacas ou 24% do total colhido) apds
analisar o mercado, o mesmo podera realizar um contrato futuro ou se preferir

um contrato a termo.

Para gerar uma margem de lucro satisfatéria e apds analisar o mercado,
realizou no més de setembro a venda a termo do restante de sua producdo,
com realizagdo em novembro a um valor de R$ 27,58, visando proteger-se das
oscilacOes dos precos ja que conseguiria alcancar a sua meta obtendo um lucro

aproximado de 42%, em relagao aos custos de plantio.
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Caso tivesse negociado na totalidade a sua producao em abril alcancaria
um resultado equivalente a R$ 246.168,00, deduzindo os custos totais que
alcancaram R$ 186.292,00, obteria um lucro de R$ 59.876,00, o que equivale
a 32% de ganhos. Comparando as duas hipoteses levantadas neste estudo de
caso, percebe-se que ao realizar a venda total da producdo ao término da
colheita, meses em que historicamente o preco é mais baixo em razdo da
grande oferta do grao, o lucro seria menor. Com a comercializacdo de parte da
safra, utilizando-se o mercado futuro mais especificadamente através de um
contrato a termo, proporcionou um ganho equivalente a 10 pontos percentuais
no segundo caso, correspondendo a R$ 18.782,00 de lucro, ou ainda 893

sacas, um acréscimo de 8,93 sacas por hectare.

CONSIDERAGOES FINAIS

Observou-se que no mercado fisico que nos trés estados avaliados,
durante o periodo de colheita do grao, que ocorre nos meses de abril a julho,
dependendo da regido que foi inserida a cultura, nesta época mesmo no
decorrer dos anos o0s precos sao tradicionalmente mais baixos devido ao
excesso de oferta do produto no mercado. Os precos comegam a reagir nos
ultimos meses impulsionados pela escassez do produto do mercado e
tradicional aumento no consumo pelo setor primario, alcancando seu pico no

més de janeiro em razdo da entressafra.

Em relacdao ao mercado futuro, apurou-se que quanto menor o0 prazo
entre o periodo da realizacdo do contrato e sua efetivagdo, menor serd a
variacdo do preco. Observa-se também que os vencimentos dos contratos
fechados com valores maiores sdo realizados justamente no periodo da
entressafra, o que confirma a lei da oferta e da procura. A melhor época para

vencimento de contratos € o més de janeiro onde ocorrem os maiores valores.
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Com referéncia ao estudo de caso proposto apds estabelecer um paralelo
entres as duas alternativas, quais sejam a venda a vista ao final da safra e a
venda a termo no periodo de maior preco, percebe-se que a diferenca de
ganho entre a venda total da produgdao no mercado fisico ao término da safra e
a comercializacdo no mercado futuro, através de um contrato a termo,
proporcionou um ganho equivalente a dez pontos percentuais no com a
realizacdo da venda durante o periodo em que o produto alcancou indices de

maiores precos.

Dessa forma evidencia-se que é necessario fazer um estudo do mercado
para poder alcancar melhores resultados, o que na situacdo hipotética
ventilada foi confirmado como se consolidou com a venda da produgdao no més
em que o produtor atingiu sua meta de ganhos e através do contrato futuro
protegeu-se das oscilacbes que poderiam ter ocorrido com a realizagdo na

negociagao no mercado futuro.

O trabalho alcancou seu objetivo, pois mostra a necessidade de analise
prévia das caracteristicas do mercado, como também as relagdes existentes
entre os precos pagos ao produtor no mercado a vista e quanto as cotacgdes
verificadas nos contratos futuros no Brasil, e do auxilio de um profissional,

para auferir maior lucratividade.
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