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RESUMO

Este estudo desenvolve uma andlise do panorama atual e das perspectivas futuras
do mercado de milho brasileiro e norte-americano sob a 6tica da oferta e demanda, e
examina o contexto onde estdo se desenvolvendo os biocombustiveis. Os Estados
Unidos vem estimulando a producdo e o consumo de etanol, um biocombustivel
produzido a partir do milho. Esta politica tem especial importancia para o mercado
do cereal, pois trata-se do maior produtor e exportador mundial, e também do maior
mercado consumidor de combustivel do globo. Além disso, as exportacdes de milho
sdo uma importante fonte de divisas, contribuindo também com a dinamica interna
da economia. No Brasil, 0 milho também possui grande importancia econémica, pela
forte presenca da industria de carnes, onde o milho € o principal insumo, e pela

relevancia da cadeia produtiva do milho na economia brasileira.

Palavras—Chaves: commodities agricolas, mercado de milho, etanol de milho,
mercado de racgOes, importacdes e exportacbes de milho, producéo brasileira e

norte-americana de milho, estoques de milho.



INTRODUCAO

O mercado de commodities tem grande importancia na economia e no
comércio mundial. Para muitos paises as commodities sdo a mais importante fonte
de divisas, e ainda um importante componente da dinamica interna da economia.
Por outro lado, hd um grande numero de na¢des dependentes da importacdo de
commodities. Portanto, as economias desses paises estdo expostas as flutuacdes

de precos das commodities.
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Uma commodity, por definicho, € um produto indiferenciado entre o0s
concorrentes, geralmente negociado em bolsas internacionais, cuja competitividade
se da fundamentalmente por precos. Assim, o mercado de commodities se aproxima
de uma concorréncia perfeita, com a presenca de muitos compradores e
vendedores, que ndo podem, individualmente, influenciar significativamente os

precos.

Os Estados Unidos tém grande participagdo no mercado internacional de
commodities agricolas, visto que € o maior exportador de milho, trigo, algoddo e
soja em grao. Assim, suas politicas internas tém grande influéncia nestes mercados.
O Brasil e a Argentina vém aumentando sua participacdo no mercado de
commodities agricolas, e juntos, sdo 0os maiores exportadores de soja, e possuem
participacdo relevante em diversos produtos agricolas, como o milho, o café, o trigo,

o algodao e a cana-de-acucar.

No Brasil, segundo a FUNCEX, a participacdo das commodities nas
exportacdes brasileiras avancou 30% de 2000 a 2006, pois enquanto em 2000 a
participacdo era de 22,8%, em 2006 representou 29,3%. Nesse periodo a
participacdo dos manufaturados recuou de 59,05% para 54,3%, e também o
crescimento do volume exportado foi maior para as commodities, de 123% ante 0s
86% dos manufaturados no periodo. A forte demanda mundial por commodities
ocasionou fortes aumentos nos pre¢os dos produtos basicos, que no periodo se

elevaram em 43%, ante uma elevacao de 22% dos manufaturados.

A economia mundial se encontra num periodo de forte crescimento, segundo

o FMI (2007), o ritmo de crescimento de 4,9% apresentado no periodo 2003-2006,



s6 ndo é mais forte que o obtido entre 1970 e 1973, quando a taxa de crescimento
alcangou 5,4%.

O crescimento exacerbado da economia mundial, especialmente no
continente asiatico, vem contribuindo para o aumento na demanda de produtos
bésicos, gerando elevacdo de precos, e beneficiando muitas economias
exportadoras de commodities.

Nesse cenario o milho vem ganhando importancia, mas ndo somente pelo
aumento da demanda por commodities decorrente do forte crescimento econémico
mundial, mas pelo desenvolvimento do mercado de biocombustiveis, em especial do
etanol produzido a partir deste cereal.

Os biocombustiveis vém se destacando no cenario internacional, seja pela
efemeridade do petroleo, ou pelos desequilibrios ambientais globais decorrentes das
emissodes de carbono. Mudancas no clima, elevacéo do nivel dos mares, polui¢cdo do
ar e dos rios, desastres ambientais sdo preocupacdes ndo s6 dos governos, mas de
todos os cidaddos. E uma das formas encontradas para reduzir a emissdo de
carbono na atmosfera, especialmente a proveniente de veiculos, sdo o0s
biocombustiveis.

Os Estados Unidos vém procurando estimular a producdo e o uso de
combustiveis renovaveis, especialmente o etanol produzido a partir do milho, que
tem se tornado a principal matéria-prima pela grande disponibilidade do cereal no
pais que, de acordo com o Departamento de Agricultura dos Estados Unidos
(USDA), produziu mais de 40% do milho do planeta na safra 2005/06*. A partir do
milho pode-se produzir um combustivel a ser misturado com a gasolina ou ainda um
aditivo que melhora a octanagem da gasolina.

Assim, para o mercado de milho esta politica tem especial importancia, pois
além dos Estados Unidos serem os maiores produtores e exportadores mundiais do
cereal, também possuem a maior frota de veiculos do globo e, consequentemente, o
maior mercado consumidor de combustivel.

O Brasil, segundo o USDA, produziu na safra 2005/06 6% da produgéo
mundial de milho, mesmo apresentando uma produtividade bem inferior a norte-

americana e a argentina. As exportacdes brasileiras de milho vém crescendo neste

! 0 ano safra inicia-se em 1° de Setembro do ano inicial e termina em 31 de Agosto do ano final. Exemplo: o
ano safra 2005/06 inicia em 1° de Setembro de 2005 e encerra-se em 31 de Agosto de 2006.



século, na safra 2001/02 representava pouco mais 2,6% das exportagcbes mundiais
enquanto na safra 2005/06 sua participacao alcangou 5,6%.

Em termos de mercados internacionais, outra questao importante € a adocéo
de variedades transgénicas por muitos paises produtores, inclusive Estados Unidos
e Argentina, os maiores exportadores, com participacbes de 67,1% e 11,6%,
respectivamente, na safra 2005/06. No Brasil a maior parte da producdo é de milho
convencional, o que possibilita a exportacdo para paises com restricdo aos
transgénicos, localizados especialmente no continente europeu. O milho € um
alimento versétil e com boas qualidades nutricionais. Sua utilizacdo na alimentacdo
humana é relativamente pequena, salvo por aspectos culturais de determinados
paises como o México.

Entretanto, segundo o Conselho de Informacdes sobre Biotecnologia (2006),
o cereal é o mais importante insumo do setor de proteina animal, especialmente na

avicultura, suinocultura, pois representa a maior parcela dos custos das ragdes.

Nestes setores o Brasil € um grande player mundial. Segundo a Unido
Brasileira de Avicultura em 2005 foram produzidas 9,3 milhdes de toneladas de
carne de frango no Brasil, das quais 2,8 milhdes foram exportadas para cerca de 150
paises. A atividade gerou divisas de US$ 3,8 bilhdes e cerca de 4 milhdes de
empregos diretos e indiretos. E segundo o Instituto Agrondémico (2006), a
suinocultura gerou um notavel volume de 2,5 milhdes de empregos diretos e

indiretos, apenas na regido sul e nos Estados de Sao Paulo e Minas Gerais.

Segundo o USDA, nos Estados Unidos, as exportacfes de produtos agricolas
somaram mais de US$ 71 bilhdes de délares em 2006, sendo que as mais de 57
milhdes de toneladas de milho exportados representaram pouco mais de US$ 7
bilhdes. Durante a década de 1990, as exportacbes de milho em gréos
representaram em média mais de 11% do valor total das exportagBes agricolas
norte-americanas. Deve-se considerar ainda que os Estados Unidos possuem um
enorme déficit comercial, que, segundo o Departamento do Comércio dos Estados
Unidos, representou US$ 763,6 bilhdes em 2006. Assim, ressalta-se a importancia

do milho para a economia norte-americana.

Além disso, segundo Brooks (2007), cada ddlar proveniente de exportacdes
agricolas gerou US$ 1,64 na economia norte-americana em 2005, pois 0 mercado

bY

das atividades complementares a agricultura, como os setores de combustiveis,
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fertilizantes, comercializagcdo e transportes, ultrapassou os US$ 100 bilhdes de
dolares. As exportacbes agricolas ainda mantiveram mais de 806 mil pessoas

empregadas em 2005.

Portanto, o milho tem grande importancia para o Brasil e para os Estados
Unidos, ndo s6 na comercializacdo do grdo, mas pela cadeia produtiva que o
acompanha, contribuindo tanto na dindmica econdémica interna quanto na geragao
de divisas. No Brasil essa relacdo é mais forte nos estados do Centro-Sul, onde se
produz a maior parte da safra de graos e onde se concentra a industria de frangos e
suinos, enquanto que nos Estados Unidos a relagdo se acentua nos estados do
Meio Oeste, onde se produz a maior parte da safra de gréos.

O expressivo aumento no consumo de milho para conversdo em etanol e o
grandioso potencial deste mercado, seja pelo consumo direto como combustivel ou
misturado a gasolina, pode gerar grandes mudancas no mercado internacional de
milho. Direcionando uma parcela da producdo de milho para o etanol, os Estados
Unidos, o maior exportador de milho do planeta, pode reduzir a oferta de milho no
mercado internacional causando elevacfes nas cotacdes do cereal. Além disso,
considerando-se 0 cenario atual, de forte alta nas cotacdes do petrdleo e
consequentemente de seus derivados, e sendo os Estados Unidos o maior
consumidor e importador do 6leo, o etanol ganha importancia como combustivel
alternativo.

Portanto o tema é relevante para diversos agentes econdmicos, seja para 0S
produtores e/ou exportadores de milho, pois pode ser uma oportunidade para
aumentar sua participacdo nas exportacdoes mundiais de milho ou; para os
consumidores de milho, especialmente nos setores onde o milho € o principal
componente da base de custos, como a suinocultura e a avicultura ou; para o
governo brasileiro e para o governo norte-americano, que visam 0 crescimento e 0
desenvolvimento econdémico, e que podem encontrar no aumento da producéo e do
superavit na balanga comercial propiciados pelo mercado de milho e sua cadeia
produtiva um importante aliado.

Outro aspecto relevante, é que a elevacéo dos precos néo se restringe a esse
grao, provoca também uma onda de choque em todo sistema de alimentacdo, como
ja foi destacado pelo estudo da Agrovigna, concluido em 2007:

Os pregos do trigo e do arroz também dispararam para as marcas
mais elevadas em 10 anos, porque ao mesmo tempo em que esses
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cereais passam a ser mais usados como substitutos do milho, a area
reservada ao seu plantio estd caindo devido a ampliacdo das
plantacdes de milho pelos agricultores. “ (Agrovigna, 2007)

O presente trabalho trata do panorama atual do mercado de milho tanto no
Brasil como nos Estados Unidos, partindo-se de 2001, quando se iniciou a
conversdo de milho em etanol em maior escala, mas também explorando o contexto
histérico do mercado de milho e dos biocombustiveis.

Para isso, tem-se como objetivo geral apresentar o contexto onde estao se
desenvolvendo os biocombustiveis, e analisar o panorama atual do mercado de
milho no Brasil e nos Estados Unidos sob a oética da oferta e da demanda. Para
chegar ao objetivo geral, determinou-se trés objetivos especificos:

a) Apontar a relevancia do consumo de petréleo para as emissdes globais de
carbono da atmosfera e o contexto onde estdo se desenvolvendo o0s
biocombustiveis;

b) Apresentar as caracteristicas basicas do mercado de commodities
agricolas no Brasil e nos Estados Unidos;

c) ldentificar os componentes da oferta e demanda de milho nos mercados
brasileiro e norte-americano, bem como analisar as modificagbes nos
componentes da oferta e demanda de milho no periodo e as perspectivas
futuras.

A metodologia empregada serd o método descritivo, através de uma pesquisa
exploratdria na bibliografia disponivel sobre os assuntos abordados no trabalho.
Serdo utilizadas entrevistas, artigos e outras publicacdes sobre o mercado de milho
e de biocombustiveis em livros, revistas e na Internet, buscando uma melhor
compreensao do panorama atual do mercado de milho no Brasil e nos Estados
Unidos.

As informacdes serdo obtidas através de documentacdo indireta e direta. Na
documentacéo indireta as informacdes serdo obtidas com pesquisas bibliogréficas e
documentais, através de artigos e publicacbes em revistas, jornais, livros
especializados e internet, especialmente dos sites do United States Department of
Agriculture (USDA), da Companhia Nacional de Abastecimento (CONAB), da
Renewable Fuel Association (RFA), do Ministério da Agricultura, Pecuaria e
Abastecimento, da Escola Superior de Agricultura Luiz de Queiroz (ESALQ), da
Chicago Board of Trade (CBOT) e da Bolsa de Mercadoria & Futuros (BM&F),
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O presente trabalho tem sua estrutura dividida em trés capitulos. O primeiro
capitulo trata do aquecimento global assim como da utilizacdo do petroleo. Portanto,
retrata 0 contexto onde o mercado de biocombustiveis esta se desenvolvendo,
apresentando também seus conceitos e indicadores. No capitulo ainda compara-se
a opc¢do norte-americana, o etanol a partir do milho, a opgéo brasileira, o etanol a
partir da cana-de-acucar.

O segundo capitulo trata do mercado de commodities e suas principais
caracteristicas, assim como do mercado de milho pela 6tica da oferta e da demanda.
Assim, introduz-se o mercado mundial de milho, apresentando as principais variaveis
formadoras da oferta de milho: producado, importacdes e estoques; e também os
formadores da demanda: consumo para alimentacdo, producdo de etanol e
exportacoes.

E no terceiro capitulo, serdo apresentadas as caracteristicas basicas do
mercado de commodities agricolas, bem como identificar os fatores determinantes
da formacdo de precos no mercado de milho. E por fim, sdo feitas algumas

consideracdes finais e a conclusdo do presente trabalho.
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1 EMISSOES DE CARBONO DECORRENTE DA QUEIMA DE PETROLEO E 0OS
BIOCOMBUSTIVEIS

Neste capitulo serd apresentada a dindmica e a fragilidade do sistema
climético do planeta, especialmente o fendbmeno do aquecimento global decorrente
da influéncia humana através da emisséao de gases do efeito estufa. Entdo, mostra-
se a importancia do consumo de petréleo na emissao desses gases, tracando-se um
breve panorama do setor de petréleo e sua importancia para a economia norte-
americana. A seguir, apresenta-se o crescente mercado de biocombustiveis com um
comparativo entre as diversas matérias-primas utilizadas atualmente na producao de

biocombustiveis e suas principais caracteristicas.

1.1 AQUECIMENTO GLOBAL

O sistema climatico do planeta é complexo e advém da interacdo da
atmosfera, da hidrosfera (oceanos, lagos e rios), da geosfera (superficie terrestre),
da criosfera (capas glaciais, gelo marinho e neve) e da biosfera (conjunto de seres
vivos), alimentados pela radiacdo solar. AlteracBes no sistema climatico estédo
relacionadas as mudancas nas suas dinamicas internas e/ou dos fatores externos
que afetam o clima, como a concentracdo de gases do efeito estufa. (IPCC, 2001)

Cerca de 30% da luz do sol que alcanca a atmosfera € refletida de volta ao
espaco, devido principalmente a presenca de nuvens e minusculas particulas da
atmosfera conhecidas como aerosois, mas também pelas regibes cobertas de neve,
gelo, vegetacao e os desertos. (IPCC,2001)

Ha fundamentalmente trés formas de alterar o equilibrio das radiacfes a
Terra: mudancas na proépria radiacédo solar (mudancas na 6rbita da Terra ou no Sol);
mudando a fracdo de radiacdo solar que é refletida (mudancas na cobertura das
nuvens, particulas atmosféricas ou na vegetacao); alterando-se a radiacdo da Terra
de volta para o espaco (mudando-se a concentracdo de gases do efeito estufa).
(IPCC,2001)

Ao irradiar a Terra, parte dos raios luminosos oriundos do Sol é absorvido e
transformado em calor, e outra parte é refletida para o espaco, mas sé parte destes
chega a deixar a Terra, em consequéncia da acéo refletora que os chamados

"Gases de Efeito Estufa", como o diéxido de carbono (CO2), o metano (CH4) e os
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clorofluorcarbonetos (CFCs), tém sobre tal radiagéo, reenviando-a para a superficie
terrestre na forma de raios infravermelhos. Caso ndo houvessem os gases do efeito
estufa a temperatura da superficie da Terra estaria proxima a - 19° Celsius. (SEED,
altima Atualizacdo 2003 )

As controvérsias que acompanharam a busca pelo entendimento das
mudancas climaticas contribuiram para seu desenvolvimento. Porém, as
informacdes coletadas ao longo do ultimo século, especialmente a partir dos anos
1990, procuraram demonstrar que as atividades humanas foram capazes de
introduzir modificacdes globais capazes de alterar o equilibrio dos ecossistemas
naturais. (Becker et al, 2001).

Enquanto que em 1751 a concentracdo de dioxido de carbono (CO2) era de
trés toneladas, em 1990, periodo que pode ser considerado o apice da revolucdo
industrial, a concentracédo era de 534 (quinhentos e trinta e quatro) toneladas, ou
seja, houve um aumento de 17.700% na concentracdo de CO2. Nesse periodo
ocorreu o inicio das atividades industriais e as revolu¢des industriais , e houve
expressivo crescimento da quantidade de veiculos no planeta, o que torna clara a
relacdo entre a emissdo de carbono na atmosfera e estes acontecimentos
(IPCC,2001)

A partir da década de 1970, com aumento das preocupacBes ambientais,
foram instauradas conferéncias sobre o ambiente humano pela comunidade
internacional com o intuito de promover a conscientizacdo e a manutencdo do meio
ambiente. Assim, foram estabelecidas responsabilidades para cada nacao,
assegurando que as atividades de uma nédo causem danos ao ambiente de outra.
(IPCC, 2001).

O proximo passo foi estabelecer compromissos internacionais para essas
acOes através de tratados mundiais, o que culminou no Protocolo de Kyoto
negociado em 1997. Neste, foi estabelecido um calendario de metas de reducédo de
emissdo de gases do efeito estufa para os paises signatarios, no qual ndo fazem
parte os Estados Unidos e a China, os maiores poluidores. O primeiro compromisso
€ que até 2012 devem ser reduzidas as emissdes desses gases em pelo menos
5,2% abaixo dos niveis observados em 1990. (IPCC, 2001).

Deve-se considerar que mesmo o0 governo dos Estados Unidos nao
assinando o Protocolo de Kyoto, alguns estados e municipios norte-americanos vém

buscando solugdes para reduzir a emissao de gases causadores do efeito estufa.
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As diretrizes béasicas de atuacdo das nacdes signatarias do Protocolo é a
implementacgéo de reformas nos setores de energia e transportes, promovendo 0 uso
de fontes renovaveis, limitando as emissfes dos gases do efeito estufa,
administrando-se os residuos e preservando florestas e outros sumidouros de
carbono. E também,criando-se um mercado de compra e venda de carbono, para
gue as empresas poluidoras possam adquirir o direito de emitir gases, de empresas
que contribuiram para reducao das emissoes. (IPCC, 2001)

E nesse Protocolo que os paises em desenvolvimento, e que mantém, ao
menos relativamente, preservados 0s seus recursos naturais, podem passar a se
inspirar para desenvolver projetos visando a sustentabilidade social e ambiental
(Becker et al, 2001).

A seguir, a figura 1 mostra a participacdo de algumas atividades humanas na

emissao dos gases do efeito estufa:
Ton Equiv. de CO2
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E CO2 combustiveis
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Figura 1.1 — EMISSOES GLOBAIS DOS GASES DO EFEITO ESTUFA POR ATIVIDADE DE 1970 A
2003
FONTE: OLIVIER, 2005

As interven¢des humanas intensificam o efeito estufa pela grande emisséao de
dioxido de carbono na atmosfera, devido basicamente a combustdo de combustiveis
fosseis, especialmente derivados do petréleo. Portanto, As Intervencfes humanas
vém alterando significativamente a composi¢cdo quimica da atmosfera com

substanciais implica¢cdes para o clima. (IPCC,2001)
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1.2 PETROLEO

Ao longo do desenvolvimento da humanidade o petroleo foi tendo diferentes
utilizacoes. Inicialmente, foi utilizado para pavimentacdo de estradas, calafetacdo de
grandes construcdes, aquecimento e iluminacdo de casas, lubrificacdo. No inicio da
era cristd, os arabes davam ao petroleo fins bélicos . (Renck, 2007)

A moderna industria petrolifera data de meados do século XIX, com a criagédo
de processos de refino e o inicio da perfuracdo de pocos de petréleo. Com advento
da industria automobilistica (Ford fabrica o primeiro modelo em 1896) e do avido (os
irmaos Wright voam em 1903), somado a sua utilizacdo nas guerras, o petréleo
tornou-se o principal produto estratégico do mundo moderno. Apesar da forte
concorréncia do carvdo e de outros combustiveis considerados nobres naquela
época, 0 petrdleo passou a ser utilizado em larga escala, especialmente apds a
invencdo dos motores a gasolina e a 6leo diesel. (Renck, 2007)

O petrdleo possui grande importancia na economia mundial, mesmo em
paises que possuem a economia mais diversificada. Além disso, as cotacdes do
petréleo tém forte influéncia nas taxas de inflacdo dos paises, ndo s6 por sua
influéncia direta no setor de transportes, que tem grande capacidade de transmissao
para a economia, mas por atuar nas diversas atividades que contenham algum
conteldo energético, que reagirdo a um aumento no custo de energia. E também, a
capacidade de transmissdo a economia esta relacionada a credibilidade da politica
econbmica e monetaria, a flexibilidade do mercado de trabalho e ao peso dos bens e
servicos com contetdo do petrdleo no indice de precos ao consumidor. (Esteves,
2004)

Durante os dois choque petroliferos, de 1970 e 1980-81, a taxa de inflacdo
nos paises da OCDE atingiu valores maximos, cerca de 15% em 1974 e de 13% em
1980, enquanto o PIB desacelerou para taxas de crescimento proximas de zero em
1975 e 1982, apos os valores de 4 a 5% observados nos anos que antecederam 0s
dois choques. (Esteves, 2004)

A elevada participagdo do petréleo na matriz energética mundial € um dos
fatores que estreitam a relagdo da economia mundial as cotacdes do petroleo, e
pode ser notada nos gréaficos 1.1 e 1.2, referentes ao consumo de energia por fontes

em 1973 e 2004, respectivamente:
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GRAFICO 1.1 — PARTICIPAGCAO DAS FONTES DE ENERGIA NO CONSUMO MUNDIAL EM 1973
FONTE: Agéncia Internacional de Energia, Fev 04
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GRAFICO 1.2 — PARTICIPACAO DAS FONTES DE ENERGIA NO CONSUMO MUNDIAL EM 2004
FONTE: Agéncia Internacional de Energia, Fev 04
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Portanto o petrdleo perdeu importancia na matriz energética mundial no

periodo de 1973 a 2004, mas continuou sendo o a principal fonte energética. Os
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também poluidores carvdo mineral e gas natural prosseguiram como a segunda e
terceira principal fonte da matriz energética mundial respectivamente.

Segundo Renck (2007), ha uma correlacdo positiva entre 0 aumento do PIB e
aumento do consumo do petrdleo. Assim, com o0 grande crescimento econdémico
apresentado na economia mundial nos dltimos anos, houve aumento do consumo de

petréleo. A seguir o grafico 1.3 mostra a evolugdo do consumo do petréleo por pais e

regiao:
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GRAFICO 1.3 — EVOLUCAO DO CONSUMO DE PETROLEO POR REGIAO
NO PERIODO 1998 - 2006
FONTE: Oil Market Review, 07

Neste grafico, pode-se notar o expressivo aumento do consumo de petréleo
dos asiaticos (exceto Japao), partindo de quase 11 milhes de barris* em 1998 para
qguase 16 milhdes de barris diarios em 2006, alavancados especialmente pela China.
Em contrapartida, Japdo e Europa mantém seu consumo praticamente estavel, e 0s
Estados Unidos apresentam um leve e constante crescimento.

A sequir, o gréfico 1.4 apresenta a participacéo de cada setor da economia no

consumo mundial de petréleo:

*Um barril equivale a 158,9873 litros .
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GRAFICO 1.4 — CONSUMO MUNDIAL DE PETROLEO POR SETOR EM 2004
FONTE: Agéncia Internacional de Energia, 2004

Como se pode notar no grafico 1.4 o setor de transportes é o principal
responsavel pela emissdo de gases do efeito estufa, consumindo 63,58% de todo o
petréleo que é produzido no planeta. Derivados do petréleo como diesel e gasolina
sdo usados para movimentar carros, avides, navios, locomotivas, portando, o
petréleo € de suma importancia na movimentacdo mundial.

Os Estados Unidos, a maior economia do globo e com a maior frota de
veiculos, é também o maior consumidor e importador de petréleo. A seguir, o grafico

1.5 apresenta a matriz energética norte-americana em 2004:
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GRAFICO 1.5 — OFERTA DE ENERGIA POR FONTE NOS ESTADOS UNIDOS EM 2004
FONTE: Agéncia Internacional de Energia, 2004

Analisando o grafico, pode-se perceber uma dependéncia fortissima de trés
tipos de energia: carvao, gas natural e, principalmente, petroleo. Mais de 40% da
oferta de energia norte-americana vem do petroleo, ressaltando a dependéncia
desta economia em relacdo ao Gleo. Por isso, a economia americana acaba sendo
tdo dependente dos paises do Oriente Médio, os maiores exportadores do 6leo, pois
sua producéao local de petréleo ndo atende a toda demanda.

Com o vigoroso crescimento econdmico norte americano, um acumulado de
31,16% de 1998 até 2006, o pais necessita cada vez mais de petréleo. O pais €
atualmente o maior consumidor mundial, consumindo uma média de 20,67 milhdes
de barris diariamente, segundo o Departamento de Energia dos Estados Unidos.
Para comparacdo, o consumo diario do Brasil representa 10% dessa quantidade,
segundo a Agéncia Internacional de Energia. De 1998 até 2006, 0 pais passou a
consumir mais 1,75 milhdes de barris diarios, o que significa 16,36% do aumento

mundial no periodo, que foi de 10,7 milhdes de barris.
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Segundo o Presidente dos Estados Unidos, George W. Bush, o pais esta
“viciado em petréleo”. De acordo com Denize Bacoccina
(http://www1.folha.uol.com.br/folha/bbc/ult272u50995.shtml):

“Com 4,5% da populacéo e 25% do consumo mundial de petréleo, os
Estados Unidos importam hoje 60% do combustivel féssil que
utilizam em sua frota de mais de 220 milhdes de veiculos, um terco
do total de veiculos em circulacdo. Nos ultimos 30 anos, os Estados
Unidos triplicaram o consumo de derivados de petréleo, ao mesmo
tempo em que reduziram pela metade a extracdo de petréleo
domeéstico.”

A figura 1.2 mostra a producdo, consumo e importacdes liquidas de petroleo
dos Estados Unidos de 1949 a 2006:
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FIGURA 1.2 — CONSUMO, PRODUCAO E IMPORTACOES LIQUIDAS DE PETROLEO NOS
ESTADOS UNIDOS DE 1949 A 2006
Fonte: Energy Information Administration (EIA) , 2006

Verifica-se que o0 aumento do consumo de petréleo nos Estados Unidos nao
esta sendo acompanhado pelo aumento da producdo interna, elevando a
dependéncia da importacdo do 6leo. Em 2005, as importacdes norte-americanas
representaram 24,6% das compras mundiais do 6leo. Além disso, as reservas norte-
americanas sdo pequenas diante deste elevadissimo consumo. A seguir, o grafico

1.6 apresenta o ranking das maiores reservas mundial de petroleo por pais:


http://www1.folha.uol.com.br/folha/bbc/ult272u50995.shtml
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GRAFICO 1.6 — RANKING DAS RESERVAS MUNDIAIS DE PETROLEO POR PAIS
Fonte: USDA Outlook F6rum 2007

Outro fator a ser considerado nesse mercado é a forca da Organizacdo dos
Paises Exportadores de Petroleo (OPEP, ou OPEC em inglés), composta pelos
paises que detém as maiores reservas de petrdleo do mundo. A organizacao foi
fundada em 1960, pela Ardbia Saudita, Ird, Iraque, Kuwait e Venezuela.

Segundo dados da prépria OPEP, os paises membros possuiam 78% das
reservas provadas de petréleo no mundo em 2004. A Opep funciona como um cartel,
buscando uma unido dos paises membros, controlando os precos e o volume de
producdo. Isso pressiona o mercado e consegue estabelecer uma grande influéncia
sobre a cotacdo do barril. Deste modo, os paises que pertencem ao cartel sdo os
gue mais recebem dinheiro pela exportacdo do petroleo. Apesar de possuir quase
guatro quintos das reservas mundiais, a OPEP produz atualmente cerca de um terco
do petroleo mundial.

Para Colin Campbel (Revista Veja, Edicdo n° 1925 . 5 de outubro de 2005),

‘A entidade (OPEP) ndo tem mais nenhuma atuagdo nem
mecanismos de restricdo que possam ter alguma relevancia. Sua
finalidade primordial, agora, € cortar a producdo para manter o preco
alto. Nunca praticou efetivamente a manobra contraria, ou seja,
aumentar a producdo para cortar 0os precos. A partir de agora, 0s
precos s6 podem subir até que a demanda seja reduzida pela
recessao ou por alguma forma de racionamento.”



23

A figura 1.4 apresenta os precos do petroleo ao longo do tempo, em valores
de época e em valores de 2001:

B valores de 2001 W valores da epoca

FIGURA 1.3 - PRECO DO PETROLEO CRU DE 1861 A 2001 EM DOLARES POR BARRIL
Fonte: Oil Market Review, Dez 01

Assim, num cenario de grande crescimento econdémico mundial e
consequente aumento na demanda de petrleo, especialmente dos asiaticos, e
ainda com uma grande parcela das reservas mundiais nas maos de paises
politicamente instaveis, e muitos deles pertencentes a OPEP, a questdo da
dependéncia energética torna-se relevante em ambito mundial, especialmente para
os tomadores de preco, os importadores de petréleo.

Portanto, fica evidente a relevancia das importacdes do petréleo na economia
norte-americana. Segundo a Renewable Fuel Association (RFA) o interesse das
grandes potenciais mundiais nos biocombustiveis, especialmente dos Estados
Unidos, além das questdes ambientais, é garantir a seguranca energética através da
reducdo da dependéncia do petréleo, cuja parcela expressiva da producédo e
reservas se concentram em regides politicamente instaveis, conforme mostrado na
figura 1.4, e também reduzir o déficit comercial, gerar renda e criar empregos dentro
do pais, agregando valor a agricultura. Segundo Gibson (2006) agrega-se entre 300
e 350% no valor do milho na produgé&o de etanol.

Segundo Lovins em Sachs (2005) a exemplo do que ocorreu nas grandes
revolugcbes energéticas do passado, a fase final da liqguidagcdo do petréleo néo
ocorrerd pelo seu desaparecimento, mas pelo surgimento de outro combustivel mais

eficiente e barato.
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1.3 BIOCOMBUSTIVEIS

Os biocombustiveis sédo provenientes de organismos biologicos que podem
ser aproveitados como fontes de energia (biomassa), e ganham cada vez mais
importancia no cenario internacional, especialmente no contexto atual de grandes
elevacdes dos precos do finito petroleo e pelos crescentes desequilibrios ambientais
globais decorrentes das emissfes de carbono na atmosfera.

A biomassa é uma forma indireta de aproveitamento da energia solar
absorvida pelas plantas, que através da fotossintese fixam o CO2 atmosférico,
convertendo luz solar em energia quimica. A humanidade ainda utiliza uma pequena
proporcdo dessa energia, pois Guadagnini, em estudo concluido em 2006, afirma
que:

Estima-se que existam dois trilhdes de toneladas de biomassa no
globo terrestre ou cerca de 400 toneladas por pessoa, 0 que, em
termos energéticos, corresponde a 8 vezes o0 consumo anual mundial
de energia primaria, ou seja, dos produtos energéticos providos pela
natureza na sua forma direta, como o petréleo, gas natural, carvao
mineral, minério de uranio, lenha e outros. (Guadagnini, 2006)

O Brasil é referéncia em combustiveis renovaveis, pois enquanto a média
mundial de recursos renovaveis na matriz energética esta préxima de 20%, sendo
14% proveniente de biomassa e 6% de fonte hidrica, a brasileira é de
aproximadamente 60%, sendo 35% de origem hidrica e 25% de origem em
biomassa (Guadagnini, 2006)

Isso se deve ao grande numero de usinas hidrelétricas e a eficiéncia da
producéo de etanol a partir da cana-de-actcar. Segundo a UNICA (2006) o Brasil € o
maior produtor de cana-de-aclcar do mundo, seguido por india, Tailandia e
Australia, sendo responsavel por 45% da producdo mundial de etanol combustivel.

A cultura da cana permitiu uma producéo nacional de etanol de 14,5 bilhdes
de litros em 2005, mais de 2 bilhdes dos quais destinados a exportacdo. A area
dedicada a esse cultivo abrange 6,2 milhées de hectares, 1,7% da area
agriculturavel e 18,3% da area utilizada para culturas anuais. (IBGE,2005)

Diversos governos vém estimulando o desenvolvimento de biocombustiveis. A
Europa, que conta ainda com uma legislacdo rigorosa quanto a emissdo de
poluentes, estimula a producdo de biodiesel, sendo as principais matérias-primas o

6leo de canola, de girassol, da beterraba e o 6leo de palma importado. Na Asia a
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producdo de biocombustiveis também é crescente, principalmente a partir de éleo de
palma proveniente da Indonésia e Malasia, os maiores produtores deste Oleo no
planeta.

As vantagens ambientais de utilizar esse tipo de combustivel para veiculos
vém da mitigacdo das emissGes de gases ou particulas pelos veiculos que sdo
diretamente prejudiciais a saude humana ou ao meio ambiente, como o di6xido e o
monoxido de carbono, os hidrocarbonetos, os Oxidos de enxofre e o nitrogénio.
(Alves, 2005)

Além das questdes ambientais, as usinas de etanol ddo uma importante
contribuicdo a economia local. Estes impactos estdo diretamente ligados ao porte da
usina e a relagéo entre a usina e a economia local, pois além das consequéncias de
curto prazo decorrentes da construcdo das usinas, as usinas de etanol trazem
consigo a necessidade de uma gama de bens e servi¢os, que vao desde energia
elétrica, produtos quimicos, e servicos em geral, ou seja, gerando emprego, renda e
uma maior arrecadacao de impostos. (Urbanchuk , 2006)

Através de instrumentos legais e subsidios aos agricultores e usineiros o
governo norte-americano também vem estimulando a producao de biocombustiveis,
especialmente a partir de etanol de milho. O Brasil e os Estados Unidos séo lideres
mundiais na producéo de etanol, utilizando como matéria prima o agucar e milho.

As criticas aos biocombustiveis recaem sobre seu rendimento energético, na
utilizacdo de alimentos para conversdo em etanol, com consequente reducdo da
oferta e elevacdes de precos dos mesmos, na disputa por areas que produzem
outros alimentos ou sobre o desmatamento para expansao das areas produtoras.

Segundo Pimentel (2005) o balanco energético do etanol proveniente do
milho, do biodiesel do 6leo de soja e do 6leo de girassol nos Estados Unidos séo
negativos, ou seja, consome-se mais energia fossil durante o processo produtivo do
gue se produz de energia na forma de etanol e biodiesel. Nesse consumo de energia
féssil durante o processo produtivo estdo o combustivel utilizado dentro das usinas,
no transporte e nos fertilizantes e defensivos com derivados do petréleo utilizados no
cultivo das matérias-primas.

A amodnia é o principal insumo para producédo de fertilizantes nitrogenados
utilizados na agricultura norte-americana, especialmente para a produgao de milho.
E o gés natural, um combustivel poluente, € o principal insumo para producéo de

amonia, representando de 72 a 82% do custo de producdo. Portanto, na questao do
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balanco energético e da reducdo na emissédo de gases do efeito estufa o consumo
desse combustivel no processo produtivo dos fertilizantes tem de ser considerado.
(Huang, 2007)

Para o etanol de milho o balanco energético € de 1,29 : 1, ou seja, consome-
se 29% mais energia fossil do que produz-se de energia na forma de etanol. Para o
biodiesel proveniente do éleo de soja, gasta-se 27% mais energia féssil e no de éleo
de girassol 118%. (Pimentel, 2005)

Quando se analisa um biocombustivel € inevitavel a comparacdo com o
Brasil, que atualmente possui 0 mais eficiente processo produtivo com o etanol a
partir da cana-de-acucar. O balanco energético, neste caso, € amplamente
favoravel, pois para cada 1 kcal de energia consumida para producdo de 1 litro de
biocombustivel, ha um ganho de 2,34 kcal pelo etanol produzido (1 : 3,24). A seguir
uma tabela comparativa da producdo de etanol a partir de cana-de-acucar do Brasil

com o do milho nos Estados Unidos. (Andreoli, 2006)

TABELA 1.1 - COMPARAGCAO ENTRE PRODUGAO DE ETANOL DE MILHO NOS ESTADOS UNIDOS E DE
CANA-DE-AGUCAR NO BRASIL

Parametro | Unidades |  Cana-de-agicar | Milho
Producéo MilhGes de ton. 386,5 282,4
Rendimento kg/ha 90.000 8.100
Produc&o de Alcool litros/h& 8.100 3.000
Produc&o de Alcool litros/ t 90 371
Produgéo Total Anual Bilhdes de litros 16 17
Taxa de conversao kg /1000 L 11.110 2.690
Energia Total kcal/ 1000L 1.518.000 6.597.000
Balango Energético kcal entrada : saida 1:4,60 1:3,84
Subsidio US$ bilhdes / ano 0 4

Fonte: Embrapa Soja, 2006

Conforme os dados da tabela 1.1, a produtividade da cana-de-acucar (90.000
kg/ha) é superior a do milho (8.100 kg/ha), e mesmo que uma tonelada de milho
possua 334% mais energia, produzindo 312% mais etanol quando comparada a
cana-de-acgucar, quando se considera areas de mesmo tamanho produz-se 2,7
vezes mais etanol a partir da cana-de-agucar. Além disso, o balanco energético da
cana-de-agucar € bem superior ao do milho.

Mas deve-se considerar que ha necessidade de condi¢des do solo e de clima
favoraveis para cada cultura. Os Estados Unidos conseguem uma produtividade
muito maior que a brasileira na producdo de milho, enquanto que o Brasil leva

vantagem na producdo da cana-de-agucar.
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Em termos de custos de producdo mais uma vez o etanol brasileiro é
destaque, com o menor custo de producdo, conforme a tabela baixo:

TABELA 1.2 - SUMARIO DOS CUSTOS ESTIMADOS DE PRODUGAO DE ETANOL EM DOLARES
POR GALAO (US$/GALAO)

u.S.
Item de U.S. Milho|U.S. Cana U.S. U.S. ,U'S' Acucar |Brasil Cana Europa
Custos Beterraba | Melago [Acgucar Cru . Beterraba
Refinado
Matéria Prima 0,53 1,48 1,58 0,91 3,12 3,61 0,30 0,97
Processamento 0,52 0,92 0,77 0,36 0,36 0,36 0,51 1,92
1,05 2,40 2,35 1,27 3,48 3,97 0,81 2,89

Custo Total
FONTE: USDA Report, Shapouri et al, julho 2006.

A producéo de etanol a partir da cana-de-agucar no Brasil tem o menor custo
de producao, 23% menor que o etanol proveniente do milho, 36% que o de melaco,
66% que o de beterraba e 66% menor que o de cana-de-acucar norte-americana.

A competitividade do etanol produzido em grandes poténcias como 0s
Estados Unidos se d& através de subsidios aos produtores e usineiros, e ao
protecionismo via tarifas de importacdo de etanol.

Porém, trata-se de um setor em plena evolucdo, com pesquisadores
buscando continuamente otimizar o processo produtivo dos biocombustiveis e
viabilizar a utilizacdo de outras matérias-primas, e com muito espaco para ganhos de
produtividade e retornos energéticos. Um exemplo de matéria-prima alternativa seria
a utilizacdo da celulose, o que permitiria que a maior parte dos residuos vegetais se
tornasse matéria-prima para producdo de combustiveis. No Brasil, o bagaco da
cana-de-acUcar ja estd sendo utilizado para producédo de energia, tornando muitas
usinas auto-suficientes em energia elétrica.

J4 no ano de 2006, um artigo publicado na Revista Proceedings of the
National Academy of Sciences (julho 2006), o producédo de biocombustiveis a partir
do milho e do 6leo de soja ja seria viavel sob uma o6tica econdmica, energética e
ambiental. O balanco energético para o etanol de milho seria de 1: 1,25, ou seja,
produz-se 25% mais energia do que consome-se de energia fossil, e de 1:1,193 para
a soja, com uma reducédo de emissdo de gas estufa de 12%.

Todo as contribuicbes tecnoldgicas tanto na construgcdo de veiculos mais
eficientes quanto de novos biocombustiveis sdo importantes, mas é necessario

considerar a conservacdo da energia e a redefinicdo do perfil da demanda
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energeética através da discussao dos estilos de vida, do papel do transporte, da
substituicao do transporte individual, etc. (Sachs, 2005)

Outra questao importante € a sécio-econdémica, considerando o potencial para
0S pequenos produtores rurais ao redor do globo da producédo de biocombustiveis.
(Sachs, 2005)
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2 MERCADO DA COMMODITY MILHO

O objetivo deste capitulo € apontar as caracteristicas basicas do mercado de
commodities e sua relevancia na economia mundial, e também apresentar o
mercado de milho brasileiro, norte-americano e internacional, relacionando as
principais variaveis formadoras da oferta de milho: producdo, importacbes e
estoques; e também os formadores da demanda: consumo para alimentacao,
produgéo de etanol e exportagbes. E assim, tragar um panorama do mercado de
milho mundial, brasileiro e norte-americano, e também da importancia econdmica do

cereal para o Brasil e para os Estados Unidos.

2.1 Mercado de Commodities

O mercado de commodities se aproxima de uma concorréncia perfeita, pois
ha um grande numero de compradores e vendedores, que ndo possuem grande
poder de mercado, e por produtos com pouca ou nenhuma diferenciacdo, cuja
competitividade se da fundamentalmente por precos.

A concorréncia perfeita baseia-se em trés pressupostos basicos: aceitacdo de
precos; homogeneidade de produto e livre entrada e saida de empresas do
mercado. Assim, os produtores sdo tomadores de pre¢os, ou seja, aceitam 0s
precos praticados no mercado . A baixa diferenciacdo dos produtos no mercado de

commodities “ (...) assegura a existéncia de preco de mercado Unico de modo

consistente com a analise da oferta e da demanda (...) ” (Pyndick, 2006, p. 222). A
livre entrada e saida do mercado em questdo € importante visto que o0s
consumidores podem mudar facilmente de fornecedor, e os fornecedores podem
entrar ou sair do mercado, de acordo com sua percepcao de oportunidade de lucro.
(Pyndick, 2006)

Caso os trés pressupostos de um mercado perfeitamente competitivo sejam
validos, as curvas de oferta e da demanda podem ser usadas para analisar o
comportamento dos precos, mas mesmo para 0s mercados que nao se apliquem
exatamente, podem ser utilizadas por intermédio de comparacdes com o mercado

competitivo ideal. O preco e a quantidade de equilibrio e de uma commodity séo
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determinados pela intersecdo de suas curvas de oferta e demanda agregada.
(Pyndick, 2006)

Para muitas nacfes em diferentes niveis de desenvolvimento, o mercado de
commodities é a principal fonte de divisas, e ainda um importante componente da
dindmica interna da economia.

Os casos de dependéncia em relacdo as commodities combustiveis, como o
petréleo, sdo mais conhecidos e estudados. Porém ha inumeros casos de
economias dependentes de commodities ndo combustiveis, como o cobre esta para
o Chile, o aluminio para Suriname e Mocambique, e 0 cacau para a Costa do
Marfim, onde, segundo o FMI (2006), as exportacdes desses produtos
representaram no periodo 2000 a 2004 respectivamente, 31%, 47%, 26% e 34% das
exportacdes de cada pais. Ainda segundo o FMI (2006), em 2006 haviam 36 nacdes
com uma relacéo exportacdes de commodities ndo combustiveis, como as metdlicas
e as agricolas, pelo Produto Interno Bruto (PIB) de mais de 10% e 92 nacfes com
mais de 5%, ressaltando a forte dependéncia dessas economias em relacao a esses
produtos.

Segundo o Fundo Monetario Internacional (2006), as commodities nao
combustiveis representaram 14% do comércio internacional de mercadorias no

periodo de 2000 / 2004, e as commaodities combustiveis 7%.

A economia mundial se encontra num periodo de forte crescimento, segundo
o FMI (2007), o ritmo de crescimento de 4,9% apresentado no periodo 2003-2006,
s6 ndo é mais forte que o obtido entre 1970 e 1973, quando a taxa de crescimento
alcancou 5,4%.

A economia mundial vem crescendo em ritmo acelerado, especialmente no
continente asiatico, apresentando, segundo o FMI (2007), expansdo média de 4,9%
a.a. no periodo 2003-2006. Nesse cenario, a demanda por commodities € crescente
e vem contribuindo para elevagdes em seus pregos.

A participacdo das nacdes emergentes na economia mundial é crescente,
pois enquanto a economia mundial cresceu 4,9% e 5,4% em 2005 e 2006
respectivamente, e as nacdes desenvolvidas 2,5% e 3,1%, as nacdes emergentes e
em desenvolvimento obtiveram expansao de 7,5% e 7,9%, respectivamente. Dentre
as economias emergentes, pode-se destacar a China, cuja economia se expandiu
10,4% e 10,7%, e a india com crescimento de 9,2% em 2005 e 2006.
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Segundo o World Economic Outlook 2006 do FMI, no periodo de 2002 a 2005
0 aumento no consumo mundial de petroleo foi de 2,2%, o de aco 9,2%, o de
algodao 5,4%, e o de milho 2,6%, sendo que somente a China foi responsavel por
30% desse aumento no consumo de petrdleo, 54% para o aco, 90% para o algodao,
e 14% para o mercado de milho, enquanto que outros emergentes, incluindo Brasil,
india, México e Russia, contribuiram com 7% do aumento no consumo mundial de

petréleo, 8% no mercado de aco, 12% para o algodao e 19% para o milho.

2.2 MERCADO DE MILHO PELA OTICA DA DEMANDA

Os principais formadores da demanda de milho nas nagdes ao redor do globo
sdo 0 consumo para alimentacao de animais, exportacbes e o consumo humano, e
mais recentemente, para producéo de etanol.

As preocupacfGes ambientais globais e os estimulos do governo norte-
americano vém estimulando o desenvolvimento do mercado de etanol naquele pais,
0 que acarretou numa nova demanda relevante no mercado norte-americano e
mundial de milho. O consumo para producao de etanol foi na safra 2005/06 de mais
de 40 milhdes de toneladas segundo o USDA, e considerando-se a producéo
mundial dessa safra de 696 milhdes de toneladas, o consumo para producédo de
etanol representou 5,8% do milho produzido no planeta. Nos Estados Unidos, o
milho ainda é amplamente utilizado na producdo de diversos tipos de xarope de
glicose e adocantes, usados em produtos que vao desde paes a refrigerantes .

A maior parcela do milho produzido mundialmente entra na cadeia produtiva
das carnes sob a forma de ragbes, mas a conversdo em etanol cresce rapidamente

nos Estados Unidos.
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O grafico 2.1 apresenta o consumo mundial de milho de 2000 a 2005:
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GRAFICO 2.1 - CONSUMO MUNDIAL DE MILHO DE 2000 A 2005
Fonte: USDA
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Portanto, num cenéario de forte crescimento econémico mundial e da
crescente producdo de etanol a partir do milho o consumo mundial de milho vem
aumentando neste século, apresentando um crescimento de mais de 17% de 2000 a

2005, como pode ser notado no gréfico 2.1.

No Brasil, o milho é produzido de norte a sul do pais, sendo a maior parcela
da producdo também destinada a alimentacdo de animais, mas as exportacdes
ganham importancia em algumas safras. Ainda deve-se considerar o elevado

autoconsumo do milho nas propriedades rurais.

2.2.1 Etanol De Milho

Os Estados Unidos, que possui a maior frota de veiculos e conseqientemente
o maior consumo de combustivel do planeta, vém procurando estimular a
substituicdo de combustiveis derivados de petroleo por biocombustiveis através de
subsidios e mudancas nas leis. O milho vem sendo adotado como principal matéria-
prima para producao de etanol para o pais, que segundo o USDA, produziu mais de
40% do milho produzido no planeta na safra 2005/06.
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O etanol veio como uma das saidas para reduzir a emissdo de CO2 na
atmosfera, especialmente a proveniente dos veiculos. O Brasil desde o Programa
Nacional do Alcool (Pr6-Alcool) da década de 70 buscou reduzir a dependéncia do
petréleo e estimular o setor de alcool, chegando a ter entre 1986 e 1989 mais de
90% dos veiculos produzidos no pais sdo movidos a &lcool hidratado. Porém, no
final da década de 90, uma crise de governanca e de confiabilidade, gerada pelo
desabastecimento do vasto mercado nacional devido a ascensdo dos precos do
acucar no mercado internacional e da escassez dos financiamentos publicos ao
setor, desestimulou-o. (Rodrigues, 2006)

O etanol é um substituto da gasolina quando se trata de combustivel de
veiculos, visto que a medida que se desenvolve o mercado de veiculos flexiveis,
pode-se utilizar tanto a gasolina quanto o etanol. Além disso, de acordo com a
legislacdo de cada pais, pode ser obrigatéria a mistura de etanol a gasolina, e
também, pela proibicdo de utlizagdo de aditivos nocivos ao meio ambiente,
utilizando o etanol como aditivo substituto. Portanto nesses paises o etanol possui
um mercado cativo, variando de acordo com a porcentagem de etanol adicionado a
gasolina e ao rigor das suas leis ambientais.

Atualmente nos Estados Unidos utiliza-se uma mistura com 10% de etanol
(E90) na gasolina utilizada em qualquer veiculo e 15% (E85) para os veiculos
flexiveis. No Brasil, referéncia mundial neste setor, utiliza-se 25% de &lcool anidro na
gasolina e 100% de alcool hidratado para os veiculos flexiveis. (Gibson, 2006)

A tabela 2.1 relaciona os programas para utilizacdo de etanol ao redor do
globo:

TABELA 2.1 - PROGRAMAS PARA UTILIZACAO DE ETANOL AO REDOR DO GLOBO

Brasil Requer 25% de etanol na gasolina

Argentina Requer o uso de 5% de etanol na gasolina nos proximos cinco anos
Tailandia Requer 10% de etanol na gasolina em Bangkok

india Requer 5% de etanol na gasolina

Austrélia Mistura voluntaria de até 10% etanol na gasolina

Gra-Bretanha  Incentivo a producgéo de etanol de US$ 0,36 por litro

2% do conteldo energético de biocombustiveis até 2005, crescendo
até 5,75% em 2010

Canada Beneficios tributérios para o etanol desde 1992 (mandatos provinciais)
FONTE: Ethanol Industry Outlook, 2007

Unido Européia
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Considerando a tabela anterior, pode-se afirmar que estimular a utilizacao de
biocombustiveis € uma tendéncia global, com diversas na¢fes adotando medidas
nesse intuito. A medida mais comum nesses paises é a mistura de etanol a gasolina,
como o caso brasileiro, norte-americano, argentino, tailandés, indiano e australiano.
Algumas nacBes desenvolvidas estimulam o setor via subsidios, como a Gra-
Bretanha, o Canadéa e os Estados Unidos.

O etanol possui uma melhor octanagem?® (100) quando comparado & gasolina
(87), ou seja, adicionando-se etanol a gasolina aumenta-se a octanagem do
combustivel com consequente melhora no rendimento do motor, de acordo com sua
taxa de compresséo. Assim, os 10% de etanol adicionado a gasolina nos Estados
Unidos leva a uma melhora na octanagem (89). (Gibson, 2006 )

Os estimulos legais do governo americano para O recente aumento na
producdo de biocombustiveis se deu em 3 momentos importantes: no Clean Air Act
(1990), na proibicdo do MTBE ( 1999 ) e na lei RFS ( 2005 ), além dos fortes
subsidios tanto aos produtores de milho quanto as usinas.

Em 1990, com o Clean Air Act, foram implementadas algumas alteracfes nas
leis norte-americanas com o intuito de melhorar a qualidade do ar, especialmente na
questdo da adicdo de moléculas oxigenadas a gasolina. Em 1999, foi proibida a
utilizacdo do aditivo MTBE (metil térci-butil éter), usado para melhorar a octanagem
da gasolina, estimulando o consumo de etanol, substituto imediato do aditivo. A lei
RFS (Renewable Fuel Standard), assinada pelo Presidente Bush em 2005,
introduziu metas progressivas para 0 uso de combustiveis renovaveis, sendo que
para 2006, o uso de combustiveis renovaveis deveria alcancar pelo menos 4,0
bilhdes de galdes de etanol, e em 2012 alcancando 7,5 bilhdes de galdes (28 bilhdes
de litros). (Gibson, 2006)

Com o apoio destas medidas, a producéo de alcool que era de 5,0 bilh&es de
litros em 1999, passou para 18,5 bilhGes de litros em 2006, muito acima da meta

proposta pela lei RFS, conforme se nota no gréafico 2.2:

®Octanagem é a propriedade do combustivel que representa sua capacidade de resistir & compressao sem entrar em auto-
ignicdo, favorecendo o rendimento do motor de acordo com a razdo de compresséo do motor.
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GRAFICO 2.2 - PRODUGCAO DE ETANOL NOS ESTADOS UNIDOS DE 1990 A 2006

FONTE: Renewable Fuel Association (Ethanol Industry Outlook 2007), US Energy Information
Administration , Renewable Fuel Association

Portanto, entre 2001 e 2006, houve aumento de 176% na quantidade de
etanol produzido, que também se reflete na quantidade de usinas de etanol, pois,
segundo a Renewable Fuels Association (RFA), enquanto em 2000 haviam 50
usinas de etanol em atividade e outras 5 em construcdo, em Janeiro de 2007 eram
115 em atividade e 86 em construcgéo.

As usinas de etanol norte-americanas, a exemplo do que ocorre no Brasil,
estdo localizadas proximas as regides produtoras. Mas nos Estados Unidos,
segundo a Renewable Fuels Association, os produtores rurais sdo detentores de
metade das usinas de etanol do pais, representando aproximadamente 40% da
capacidade de producéo. Os maiores produtores de etanol sdo os estados de lowa,
Nevada e llinois, localizados no Meio Oeste Americano, que concentram 0 maior

namero de usinas dos Estados Unidos, conforme mostrado na figura 2.1
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FIGURA 2.1 —-LOCALIZACAO DAS USINAS DE ETANOL NOS ESTADOS UNIDOS
FONTE: Renewable Fuels Association, atualizado em abril de 2007.

Ao longo da histdria norte-americana os estimulos ao mercado de etanol vém
acompanhando as crises mundiais na oferta de petréleo. Em épocas de desequilibrio
na oferta e consequente aumento dos precos de petréleo, o etanol ganha
importancia, como no mandato do Presidente Carter (de 1977 a 1981), que buscou
estimular o desenvolvimento do etanol via subsidios de US$ 0,40 por galdo.
(Hassan, 2006)

Atualmente, leis federais promovem incentivos aos biocombustiveis. O
governo norte-americano oferece as refinarias produtoras de gasolina um crédito de
US$ 0,51 por galdo de etanol misturado a gasolina, desde que o etanol tenha sido
produzido nos Estados Unidos. E também, um crédito de US$ 0,10 por galédo para os
pequenos usineiros, 0s quais sdo considerados os que produzem menos de 60
milhdes de galdes por ano. (Ethanol Industry Outlook, 2007)

Além disso, o Energy Policy Act de 2005 estabeleceu subsidios a instalacao
de infra-estrutura de combustiveis renovaveis, que foi utilizado especialmente pelas
usinas, possibilitando a obtencdo um crédito sobre o custo de instalagdo de 30%, até
US$ 30.000. (Ethanol Industry Outlook, 2006)
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A industria norte-americana de etanol também conta com tarifas de
importacdo de etanol estrangeiro. Para o etanol proveniente do Brasil a tarifa é de
2,5% mais uma tarifa secundaria, totalizando US$ 0,54 por galdo, Mesmo assim, o
etanol brasileiro tem encontrado espaco naquele mercado. (Ethanol Industry
Outlook, 2007)

Uma das alternativas encontradas pelos produtores brasileiros de etanol &
estabelecer bases de comercializacdo e producédo em paises caribenhos que fazem
parte do “Caribean Basin Iniciative”, para obtencdo dos beneficios tarifarios
concedidos pelos Estados Unidos aquela regido. (Silva et Almeida, 2006)

Houve expressivo aumento no numero de usinas de etanol nos Estados
Unidos no inicio deste século, com conseqiiente aumento na demanda por milho,
alcancando, segundo o Departamento de Agricultura dos Estados Unidos (USDA),
mais 40 milhdes de toneladas ou 14% do milho produzido no pais na safra 2005/06.
O aumento do consumo de milho para conversao em etanol pode ser notado no

gréafico 2.3:
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GRAFICO 2.3 — MILHO UTILIZADO PARA PRODUQAO DE ETANOL NOS ESTADOS UNIDOS DE
1990 A 2006
FONTE: Renewable Fuel Association (Ethanol Industry Outlook 2007), National Growers Association

Observa-se que enquanto em 2001 utilizava-se 17,3 milhdes de toneladas de
milho para producdo de etanol, em 2006, 45,7 milhdes de toneladas foram

consumidas neste processo, ou seja, um crescimento de mais 164%.
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Deve-se considerar ainda, que pela dimensao do mercado de gasolina norte-
americano, pequenas variagdes na porcentagem de etanol adicionada a gasolina
geram grandes aumentos no seu consumo.

Segundo Tokgoz (2007) aumentos nas cotacfes do milho, ndo compensados
nos prec¢os do etanol, geram reducao na producao de etanol, devido a reducdo das
margens de lucro dos usineiros. Com isso aumentariam-se 0s precos do etanol no
mercado norte-americano favorecendo a importacao de etanol do Brasil mesmo com
a tarifa de importacéo, que produz a custos mais baixos.

O Brasil representa uma participacdo mundial de 50% nas exportacdes de
etanol, principalmente para a India, Japdo e Estados Unidos. O Brasil e os Estados
Unidos séo lideres mundiais na producéo de etanol, utilizando como matéria prima o
acucar e milho (97%), respectivamente. Porém, estudos do Departamento de
Agricultura dos Estados Unidos mostram que somente Estados Unidos, Japéo e
Europa véao precisar importar mais de 10 bilhdes de litros de etanol até 2011/12.

Ainda segundo Tokgoz (2007) a relacéo entre consumo de etanol e 0s precos
da gasolina é diferente no mercado norte-americano e o brasileiro devido ao perfil
dos da frota de veiculos de cada pais. Nos Estados Unidos, onde os veiculos rodam
com 100% gasolina, ou uma mistura com 10% ou 15% de etanol (E10 e E85),
elevagcbes nos precos da gasolina gerardo consumos menores de combustiveis e
consequentemente de etanol. Enquanto no Brasil, elevacdes nos precos da gasolina
geram aumentos no consumo de etanol, especialmente do &lcool combustivel
(hidratado), mesmo com uma reducdo no &lcool anidro decorrente na redugcdo no
consumo de gasolina, composta por 25% de alcool anidro. Isso ocorre porque a frota
brasileira de veiculos flexiveis é representativa. Além disso, a frota brasileira de
veiculos apta a utilizar gasolina, etanol ou ainda uma mistura entre eles, é crescente,
e segundo a Associacdo Nacional dos Fabricantes de Veiculos Automotores
(ANFAVEA), 53,3% dos veiculos produzidos no Brasil em 2006 eram desse tipo.

Portanto a questdo da substituicdo da gasolina pelo etanol esta intimamente
ligada ao perfil da frota de veiculos dos paises. A tendéncia, como ja sinalizaram as
grandes montadoras norte-americanas, € o aumento na producdo de veiculos
flexiveis.

Além da escassez e das reservas se localizarem em regifes instaveis
politicamente, sua demanda é crescente, especialmente pelos asiaticos, e com a

oferta em grande parte controlada pelos paises membros da OPEP, o petréleo vem
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aumentando significativamente de precos nos ultimos anos, como mostra a gréfico
2.4.
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GRAFICO 2.4 — COTAGCOES PETROLEO TIPO BRENT 1° VENCIMENTO NA NYMEX DE
SETEMBRO DE 2002 A SETEMBRO DE 2007
FONTE: NYMEX

Derivados do petréleo como a gasolina, também apresentam elevacdes em
suas cotacfes, com especial importancia para os Estados Unidos que é o maior
consumidor de gasolina do globo. A seguir, a evolucdo dos precos da gasolina
oxigenada em Los Angeles (CA) nos Estados Unidos:
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GRAFICO 2.5 — PRECOS DA GASOLINA OXIGENADA EM LOS ANGELES DE MARCO DE 2003 A
JULHO DE 2007

FONTE: Energy Information Administration, 2007

Em periodos de precos da gasolina excessivamente altos e de etanol
relativamente mais baixos, aumenta o interesse a gasolina E 85 (85% de etanol e
15% de gasolina). Além, disso, o interesse das quatro grandes fabricantes de
automoveis dos Estados Unidos, incluindo Ford e GM, em produzir mais veiculos

flexiveis, capazes de rodar com a gasolina E 85, deve continuar aumentando a
demanda por etanol.
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2.2.2 Milho na Alimentacéao

A maior parcela do milho produzido no planeta é destinada a alimentacéo,
especialmente na forma de racdes para animais e em menor escala a alimentacao
humana.

O consumo de milho na alimentacdo humana é relativamente pequeno tanto
nos Estados Unidos quanto no Brasil. Segundo a Associacdo Brasileira das
Indastrias de Milho (Abimilho) somente 15% do milho produzido no pais é destinado
a alimentacdo humana, principalmente de forma indireta, como nos flocos de
cereais, fubd, farinha, amido, 6leo, xarope (adocante) e pipoca. Pelos aspectos
culturais, em paises como o México, o milho tem especial importancia na
alimentacéo da populacao.

Segundo o Conselho de Informacdes sobre Biotecnologia (2006), o milho é o
mais importante insumo do setor de proteina animal, especialmente na avicultura e
na suinocultura, e com participagdo crescente na aquicultura e na bovinocultura.
Combinado com outros ingredientes, o milho permite ajustar a formulacéo de racdes
especificas para a dieta balanceada de acordo com o tipo e a destinacdo dos
animais, a exemplo de suinos em geral, leitbes, matrizes, aves poedeiras ou de
corte, gado leiteiro ou de corte. Segundo o Departamento de Agricultura dos Estados
Unidos (USDA) mais de 68% da safra global de milho (2006/07) foi utilizada na
alimentacéo de animais.

No Brasil, o milho participa com mais de 60% do volume utlizado na
alimentacdo animal de bovinos, aves e suinos, assegurando a parcela energética
das racfes. A parcela protéica das racbes também possui substitutos, no Brasil o
farelo de soja € amplamente utilizado, mas o caroco da algoddo também vem
ganhando espaco. (Lerayer, 2006)

A composicao das ragdes é variavel de acordo com a disponibilidade e com
0s precos dos produtos. Para a parcela energética pode-se utilizar, por exemplo, o
trigo, que segundo o USDA, teve 18% de sua producdo destinada a racdes na safra
2005/06.

Segundo a Companhia Nacional de Abastecimento (CONAB) a racéo

representou mais de 50% no custo de producdo de um frango ou de um suino no
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Brasil em 2007. Segundo o USDA, o Brasil tem participacdo relevante nas
exportacdes mundiais de frangos e suinos, com 38,3% e 12% no ano safra 2006/07.

Segundo a Companhia Nacional de Abastecimento (CONAB) a avicultura em
2006 gerou uma receita de US$ 3,2 bilhdes com um volume de 2.711.856 toneladas,
enquanto a suinocultura US$ 1 bilhdo com 514.392 toneladas. Na Figura 2.3 pode-
se evidenciar a evolucdo da producdo brasileira de carne de frango e suina, e do

milho, seu principal insumo, no Brasil:
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Figura 2.2 — EVOLUCAO DA PRODUCAO BRASILEIRA DE MILHO, DE CARNE SUINA E DE
FRANGO DE 1990 A 2006 EM 1000 TONELADAS

FONTE: CONAB, ABIPEX, ANUALPEC, APINCO, UBA
ELABORACAO: CONAB

Na figura acima se pode evidenciar o crescimento na producdo de carne de

7z

frango no Brasil. Também verifica-se que a producdo de milho € crescente mas
intermitente, com alguns anos apresentando retracdo na producdo, o que pode
estimular a importacdo de milho nestes periodos.

O crescimento econdmico que vem ocorrendo na China, india e em outros

paises emergentes vem pressionando a demanda por proteina animal e por



43

extensdo também a demanda por gréos forrageiros, nos quais fazem parte o milho,
sorgo, aveia, cevada e centeio.

Mesmo com o recente crescimento, deve-se considerar o potencial do
mercado de carnes nos paises mais populosos como China e india, pois o consumo
per capita de carnes de frango nesses paises € relativamente baixo, e 0 consumo de

carne suina é crescente, conforme as tabelas a seguir:

TABELA 2.2 - CONSUMO PER CAPITA DE CARNE DE FRANGO DE 2002 A
2006 EM KG POR PESSOA

PAIS | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006

Brasil 32,6 31,5 32,5 35,5 36,4
China 7.4 7.7 7.6 7.7 7.9
Coréia do Sul 11 10,7 9,6 12,2 12,9
Estados Unidos 42,7 43,2 44,6 45,4 46,1
Filipinas 7,7 7,7 7,8 7,7 7,5
Hong Kong 33,3 33,1 37,6 38,8 38,8
India 1,4 1,4 1,5 1,8 1,8
Japéo 14,4 14,5 13,5 14,8 15
Mexico 23,7 25,3 25,8 27 28
Russia 11,7 11,6 11,6 14,9 16,7
Tailandia 13,5 12,1 10,2 12,3 12,5
Taiwan 28,1 27,8 28,5 29,3 29,5
Unido Européia-25 16,3 16,1 16 16,6 16,1
FONTE: USDA

TABELA 2.3 - CONSUMO PER CAPITA DE CARNE SUINA DE 2002 A 2006
EM KG POR PESSOA

PAIS | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006
Brasil 11 10,8 10,7 10,5 11,6
China 33,6 34,9 35,9 38 39,4
Coréia do Sul 25 26,8 27,5 26,8 28,7
Estados Unidos 30,2 30,4 30,1 29,3 29
Filipinas 13,7 13,8 13,6 13,6 13,9
Hong Kong 62,4 65,6 71,9 65,7 65,7
Japéo 18,7 18,7 20,1 19,7 19,2
Mexico 13,2 13,7 14,8 14,7 14,7
Russia 16,9 16,7 16,2 17,3 18,5
Taiwan 43,1 41,9 42,2 41,5 41,8
Unido Européia-25 43,4 44 43,3 43,3 43,7

FONTE: USDA
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Nessas tabelas pode-se notar a grande disparidade do consumo per capita
de carne de frango de na¢cbes como o Brasil e os Estados Unidos, que consomem
36,4 kg e 46,1 kg por habitante respectivamente, enquanto a China 7,9 kg e a india
1,8 kg por habitante.

No mercado de carne suina o consumo de paises como a China e Coréia do
Sul é elevado quando comparado ao Brasil e Estados Unidos, mas apresentou entre
2002 e 2006 crescimentos de mais 17 % na China e 15% na Coréia do Sul,

Assim o potencial crescimento do consumo de carnes nesses paises é
expressivo, pois além de grandes contingentes populacionais, o elevado crescimento
econdmico vem expandindo o poder aquisitivo da populacdo em alguns paises e
consequentemente o consumo de carnes. Por exemplo, considerando-se os 1,3
bilhdes de chineses, 0 aumento no consumo per capita de frango de 7,4 em 2002
para 7,9 em 2006 representou um consumo adicional de 650.000 quilos de carne de
frango somente na China.

Fatores fitossanitarios como a gripe aviaria e a febre aftosa também tém
grande influéncia no mercado de racbes, com efeitos danosos sobre o consumo
devido ao abatimento de animais, reducdo no consumo da carne em questdo e ao
possivel embargo as exportacdes. No surto de gripe aviaria de 2004, tanto pequenos
avicultores como grandes integradores asiaticos tiveram prejuizos elevados com o
sacrificio de aves contaminadas a ponto de abandonarem temporariamente a
atividade. Com a migrac&o do virus para vérias regides, como Sibéria, Asia Central,
Africa e Europa, tanto Oriental como Ocidental, ocorreu um correlato recuo no
consumo de racdo, Em 2005, quando foram registrados casos de febre aftosa no
Mato Grosso do Sul, a principal consequéncia foi o embargo a carne brasileira pelos
consumidores internacionais. (Junior, 2006)

A industria de etanol nos Estados Unidos tem grande influéncia no setor de
racdo nao somente pelo crescente consumo interno de milho para conversdao em
etanol do maior exportador do cereal, mas também pelos subprodutos gerados neste
processo. Existem dois processos para producéo de etanol nas usinas. Nas plantas
mais antigas faz-se a moagem do grdo umido, enquanto que as mais modernas a
fazem a seco. Os subprodutos resultantes sdo diferentes e possuem caracteristicas
nutricionais distintas, sendo que o DDG (dried distillers grains) proveniente da

moagem a seco € um produto nutricionalmente superior. (Gibson, 2006)
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Segundo a Renewable Fuel Association (RFA), do etanol produzido em 2006,
82% foi proveniente das usinas de moagem a seco e 18% a umido. O gréfico 2.6
mostra a evolugéo da producéo de DDG nos Estados Unidos de 1999 a 2006.
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GRAFICO 2.6 — PRODUCAO DE DDG PELAS BIOREFINARIAS NOS ESTADOS UNIDOS DE 1999
A 2006
FONTE: Ethanol Industry Outlook, 2007

O aumento da oferta de DDG decorrente do rapido crescimento da producao
de etanol, que apresentou crescimento de 421 % entre 1999 e 2006, decorrente
especialmente das usinas de moagem a seco, e a melhora nas qualidades
nutricionais, despertou o interesse da industria de racdo animal, que vem pesquisas
para melhor utiliza-lo na composicao das ragdes. Inicialmente o DDG era utilizado
somente em dietas de ruminantes, porém, atualmente, a cadeia de nutricdo de nao-
ruminantes ja usa esse co-produto da industria dos biocombustiveis, também,
investindo em pesquisas para otimizar sua utilizacdo. (Gibson, 2006)

O gréfico 2.7 trata da participacdo de cada setor animal no consumo de DDG
nos Estados Unidos em 2006:
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GRAFICO 2.7 — CONSUMO DE DDG POR ANIMAL NOS ESTADOS UNIDOS EM 2006
FONTE: Ethanol Industry Outlook, 2007

Assim, a0 mesmo tempo em que a crescente conversao de milho em etanol
pode reduzir a oferta de milho para racdo, causando elevagcdes em seus precos e
influenciando diretamente setores consumidores de racdo, aumentara a oferta de
seus subprodutos, como o Dried Distillers Grains (DDG), que, segundo Gibson
(2006), tera importante papel no mercado de racoes.

No Brasil, o principal subproduto da producdo de etanol é o bagaco, e sua
utilizacdo para geracdo de eletricidade ja € uma realidade em muitas usinas,

inclusive algumas tornaram-se auto-suficientes em energia elétrica.

Nos Estados Unidos o milho também é utilizado para producdo de diversos
tipos de adocantes. Segundo o USDA, os Estados Unidos sdo o0s maiores
consumidores de agucar do planeta, mas mesmo com uma grande produgdo, € um
dos maiores importadores globais. A politica tarifaria em relacdo ao agucar estimulou
o desenvolvimento deste mercado internamente. O HFCS (High Frutose Corn Syrup)
€ amplamente utilizado como substituto do acicar no mercado norte-americano,
inclusive no vasto mercado de refrigerantes. Segundo dados do USDA, neste inicio
de século entre 7 e 8% da producéo de milho vem sendo utilizada para producgéo de

HFCS e outros xaropes de glicose.
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2.2.3 Exportacgdes

Os Estados Unidos além de maior produtor de milho sdo os maiores
exportadores, com uma participacdo mais de 67% no mercado mundial na safra
2005/06. A Argentina também € um grande player no mercado internacional de
milho, visto que o consumo interno € relativamente baixo e permite um bom volume
de exportacbes. A China € o segundo maior produtor de mundial de milho, porém
possui baixa relagdo producdo / exportacdo, pois seu consumo interno € elevado,
devido aos seus mais de 1,3 bilhdes de habitantes. O grafico apresenta os maiores

exportadores mundiais de milho:
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FIGURA 2.3 — MAIORES PAISES EXPORTADORES DE MILHO DE 2000 A 2005

FONTE: USDA

Os Estados Unidos mantém sua posicao de maior exportador de grdos ha
décadas, sendo no mercado de milho sua maior participacdo. Em 2006, as
exportacdes de milho trouxeram pouco mais de US$ 7 bilhBes de divisas ao pais,
que teve, segundo o Departamento do Comércio dos Estados Unidos, um déficit
comercial de US$ 763,6 bilhdes naquele ano. A seguir, um grafico das exportacdes

norte-americanas de milho:
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GRAFICO 2.8 — EXPORTAGCOES NORTE-AMERICANAS DE MILHO DA SAFRA 2000/01 A 2005/06

FONTE: USDA

Nota-se que as exportacfes norte-americanas nao tém apresentado grandes

elevacfes neste inicio de século, mas a participacdo norte-americana nas

exportacdes continua elevada. A seguir, a quantidade exportada por pais de destino:

TABELA 2.4 - EXPORTACOES NORTE AMERICANAS DE MILHO EM GRAO

POR PAIS DE DESTINO

Quantidade em Toneladas

PAIS DE DESTINO

2003 | 2004 | 2005
Japan 14.611 15.511 15.950
Mexico 5.683 5.885 6.336
South Korea 3.660 2.102 5.587
China (Taiwan) 4.742 4.339 4.652
Egypt 3.198 3.854 4.045
Colombia 1.782 2.044 2.704
Canada 2.029 2.375 1.882
Algeria 1.270 1.073 1.235
Morocco 713 825 1.094
Dominican Republic 809 989 1.035
Indonesia 224 43 965
Syria 783 1.291 829
Guatemala 538 656 718
Costa Rica 565 547 682
Israel 1.176 423 620
Saudi Arabia 483 137 564
El Salvador 483 511 499
Cuba 473 450 422
Outros 5.036 3.126 4,382
TOTAL 48.258 46.181 54.201

FONTE: USDA
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Portanto, as exportacdes norte-americanas estao distribuidas num grande
namero de compradores, ou seja, trata-se de um mercado j4 consolidado. O Japéo
vem sendo o maior comprador de milho norte-americano, seguido pelo México e
Coréia do Sul.

A crescente demanda interna norte-americana de milho, especialmente para a
producdo de etanol, pode pressionar a oferta mundial e consequentemente as
cotacdes. E uma oportunidade para paises com potencial para aumentar as
exportacdes de milho como o Brasil. Segundo o Departamento de Agricultura dos
Estados Unidos (USDA) o Brasil respondeu por 6% da produgdo mundial de milho
na safra 2005/06, sendo 10% destinada a exportacdo. A seguir, um gréfico das

exportacdes de milho brasileiras:
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GRAFICO 2.9 — EXPORTACOES BRASILEIRAS DE MILHO DE 2001 A 2006
Fonte: SECEX

No gréafico 2.9 pode-se notar uma grande reducéo nas exportacoes em 2005,
ano em que além dos problemas climaticos que contribuiram para a perda de
produtividade e reducdo da é&rea colhida, 0s precos internacionais nao se
encontravam em patamares elevados.

Segundo a Companhia Nacional de Abastecimento (CONAB) em 2006 as

exportacdes de milho totalizaram 3,937 milhdes de toneladas, somando US$ 482
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milndes & balanca comercial brasileira. A seguir a tabela 2.6 apresenta as
exportacdes brasileiras de milho por pais de destino:

TABELA 2.6 - EXPORTACOES BRASILEIRAS DE MILHO EM GRAO POR PAIS
DE DESTINO DE 2003 A 2006

PAIS DE Quantidade em Toneladas
DESTINO 2003 | 2004 | 2005 | 2006
Arabia Saudita 136.421 68.075 - -
Argélia 18.241 - - -
Argentina 1.803 856 112 175
Chile 39.607 12.936 - 9.990
Chipre 48.412 - - -
Coréia do Sul 737.442 1.449.673 163.564 799.606
Coréia do Norte 7.600 138.292 - 110.847
Espanha 919.935 460.962 66.460 773.884
Estados Unidos 460 389 4.884 1.111
Italia 80.901 332.134 - 9.000
Ira 435.357 1.304.642 700.381 1.770.337
lugusléavia - 44.658 - -
Japéao 244.754 17.409 23.947 21
Marrocos 145.711 31.246 - -
Paraguai 1.707 6.255 4.284 6.458
Tunisia 17.900 - - -
Paises Baixos 58.196 265.042 - 91.159
Portugal 120.067 165.137 32.554 90.741
Outros 551.719 732.393 73.833 274.669
Total 3.566.233 5.030.999 1.070.019 3.937.998

FONTE: SECEX

Conforme a tabela 2.6, as exportacbes brasileiras dos Ultimos anos estao
muito concentradas no Ird, Coréia do Sul e Espanha. O Ird importou 1.770.337
toneladas de milho brasileiro em 2006, representando 45% das exportacdes
brasileiras naquele ano. No ano anterior o Iré representou 65,5 % das exportacées
brasileiras de milho e 25,9% em 2004. A Coréia do Sul teve participagdo de 20,3%
em 2006, 15,3% em 2005 e 28,8% em 2004. Ja a Espanha 19,7%, 6,2 % e 9,2% das
exportacoes brasileiras de milho em 2006, 2005 e 2004 respectivamente. A maior
parte do milho exportado pelo Brasil e consumido na forma de racgdes, ou seja, na
cadeia de carnes.

Quanto a utilizagcdo dos portos, o Porto de Paranagua vem sendo utilizado

para o escoamento para exportagao de graos do Brasil. Em 2006, mais de 87% das
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exportacdes de milho brasileiras foram através deste porto, seguido pelo Porto de

Séo Francisco com quase 4% e Santos com pouco mais de 3%.

TABELA 2.6 - EXPORTACOES BRASILEIRAS POR PORTO EM TONELADAS - 2002 - 2006

PORTO EXPORTACOES BRASILEIRAS POR PORTO EM TONELADAS
2002 | 2003 2004 2005 2006
Paranagué 2.218.419 2.573.041 3.736.022 557.598 3.439.598
Sé&o Francisco 379.886 672.072 606.683 238.889 154.171
Manaus - 59.639 107.338 202.031 53.108
Santos 33.165 91.107 144.406 57.832 127.511
Outros 108.287 165.913 424.155 1.323 149.473
TOTAL 2.739.757 3.561.772 5.018.604 1.057.673 3.923.861

Fonte: AliceWeb

Os elevados custos logisticos brasileiros, também conhecidos como Custo
Brasil, afetam negativamente a competitividade do milho brasileiro no mercado
internacional. O milho do Centro-oeste brasileiro vem ganhando importancia no
cenario nacional, mas nesta regido os problemas logisticos sdo ainda maiores, pela
grande distancia aos portos e aos grandes polos consumidores de milho. Deve-se
levar em conta que os custos de transporte sdo relativamente maiores no milho
quando comparados a soja ou ao trigo, pois o valor do milho é inferior.

Segundo Garcia (2007), para o Brasil se estabelecer como um grande
exportador de milho e ganhar competitividade no mercado internacional, é
necessario melhorar a logistica de transporte, tornando-a mais eficiente. Nos
Estados Unidos mesmo com consideraveis distancias a logistica € barata e eficiente.
A Argentina é favorecida pela proximidade das regiées produtoras aos portos.

Segundo o USDA (2006), os importadores de milho podem mudar de
fornecedor de acordo com a qualidade, disponibilidade, linha de crédito disponivel ou
outros servigos de negociagao.

Um fator que pode influenciar nas exportacbes ¢ a ndo adocdo em larga
escala no Brasil das variedades transgénicas de milho mais utilizadas mundialmente,
pois assim, 0 pais mantém aberto mercados como 0 europeu, que restringe a

importacdo da maioria das variedades transgénicas.
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2.3 MERCADO DE MILHO SOB A OTICA DA OFERTA

O milho € um produto conhecido e cultivado em todos os continentes. A oferta
de milho se d4 basicamente pela producdo do cereal, pelos estoques de passagem
e pela importagéo do gréo.

O mercado de milho é caracterizado por uma grande producdo mundial, na
safra 2005/06 foram 696 milhdes de toneladas, e por um grande consumo interno.
Naquela safra, as exportagdes mundiais representaram pouco mais de 11% da
producdo total, pouco quando comparado aos quase 30% comercializados

internacionalmente no mercado de soja em grao.

Os Estados Unidos, com uma grande area plantada, boa produtividade e
fortes subsidios, sdo os maiores produtores e exportadores mundiais, cultivando
principalmente variedades geneticamente modificadas. A Argentina, segundo maior

exportador, também adotou sementes transgénicas de milho em larga escala.

O Brasil também é um grande produtor de milho, mas com um consumo
interno que absorve grande parte da producao, principalmente pela forte presenca
da avicultura e da suinocultura no pais, que ndo tem sido um grande exportador
neste inicio de século, inclusive importando milho em determinadas safras. Mas
deve-se levar em conta que € um dos poucos com potencial para grandes
exportacdes dentre os paises que ndo adotam variedades transgénicas em larga

escala.

2.3.1 Producao

O milho é uma das principais culturas agricolas no planeta, junto com o trigo e
o arroz. A safra mundial de milho em 2005/06 foi de mais de 696 milhdes de
toneladas. Os Estados Unidos sdo os maiores produtores e exportadores do cereal,
participando com mais de 40% da producdo mundial na safra 2005/06, seguidos pela
China, com 20%. Mas o consumo interno chinés pelo elevado contingente

populacional chinés ndo permite grandes excedentes do cereal para exportacéo.
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GRAFICO 2.10 — PARTICIPACAO NA PRODUCAO MUNDIAL DE MILHO NA SAFRA 2005/06
FONTE: USDA

Os Estados Unidos sédo os maiores produtores de milho ndo sé pela grande
area destinada ao cereal, mas também pela tecnologia aplicada a producao,
permitindo a obtencdo de produtividades elevadissimas, que aliada aos subsidios
agricolas daquele pais, garantem a competitividade do milho norte-americano no
mercado internacional. A seguir grafico 2.10 compara a produtividade norte-

americana, argentina e brasileira no periodo recente:
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GRAFICO 2.11- PRODUTIVIDADE DA PRODUGAO DE MILHO DA SAFRA 2000/01 A 2005/06
FONTE: CONAB E Agrianual, 2007

Observa-se que a produtividade norte-americana e Argentina no milho séo
muito superiores a brasileira. Na safra 2005/06 o produtividade nos Estados Unidos
foi 182% superior a brasileira e a argentina mais de 38%. Assim, o Brasil tem muito
espaco para ganhar em produtividade e aumentar sua producao.

Dentre as razbes para a menor produtividade brasileira estdo as condi¢cbes
desfavoraveis do solo, a heterogeneidade tecnoldgica entre os sistemas produtivos,
pois ao contrario do que ocorre com a soja e o algodao, onde o Brasil € competitivo
em produtividade, as regides produtoras ndo sao especializadas em milho e o cereal
é produzido em menor escala. Além disso, o cultivo do cereal esta pulverizado por
todo o pais e em muitas areas é explorado como lavoura de subsisténcia, e portanto,
com baixa tecnologia de produgdo. Assim a produtividade entre as regides
brasileiras sdo bastante dispares, com algumas regides produtoras apresentando
produtividades elevadas, mas a média nacional continua ruim. (Nogueira Junior,
2003)

Porém, deve-se considerar que poucas regides do planeta proporcionam
condi¢cbes climaticas como as das principais regides produtoras de milho no Brasil,

que possibilitam duas safras por ano: a safra de verdo e a 22 safra ou também
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conhecida como “safrinha”. Os maiores produtores de milho primeira safra séo
Parana, Minas Gerais, Rio Grande do Sul, Sdo Paulo, Santa Catarina e Goiés, e

segunda safra Parana, Mato Grosso, Mato Grosso do Sul, Goias e Séo Paulo.

A seguir o fluxo de comercializacdo do milho no Brasil.
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FIGURA 2.4 - FLUXO DE COMERCIALIZACAO DO MILHO NO BRASIL
FONTE: CONAB

O Centro-sul é a grande regido produtora brasileira, abastecendo os diversos
mercados internos, e muitas vezes percorrendo grandes distancias. A excessiva
utilizacdo do modal rodoviario, as mas condi¢cdes das estradas brasileiras, sédo
algumas das razOes que possibilitam a importacdo de milho no Brasil em
determinados momentos.

Outro fator que difere as técnicas produtivas norte-americanas e argentinas
das brasileiras é a adocdo de sementes transgénicas naqueles paises. Segundo
Barbero (2007), a criagdo e difusdo de variedades agricolas geneticamente

modificadas foi 0 maior avanco cientifico na agricultura das ultimas décadas.



56

A distribuicdo da area com sementes geneticamente modificadas entre as
nacbes produtoras de grdos foi sempre assimétrica. Em 2005, oito paises
representaram quase 98% da area global destinada a este tipo de semente. Naquele
ano, os Estados Unidos representavam 55% da éarea total, seguido pela Argentina
(19%), do Brasil (10%), Canadéa (6%), China (4%), Paraguai (2%), india (1%) e Africa
do Sul (0.6%). (Barbedo, 2007)

Os Estados Unidos, ja em 1992 contava com uma legislacao que simplificava
0 processo de aprovacao de variedades geneticamente modificadas, assemelhando-
0 a avaliacdo adotada aos alimentos convencionais, o0 que estimulou o
desenvolvimento do setor. (PARR, 2006)

A seguir, uma figura com a taxa de adocao global de transgénicos para o

milho, soja, algodéo e canola.

@ Area com Variedades Transgénicas B Area Cultivo Convencional
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Cultura e taxa de adogéao de transgénicos
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GRAFICO 2.12 - TAXA DE ADOCAO GLOBAL DE CULTURAS TRANSGENICAS EM 2005
FONTE: BARBERO, 2007

Portanto, a area de milho destinada a cultura de sementes geneticamente
modificadas ainda €& pequena quando comparada a soja, onde a area com
transgénicos representava 60% da area global total em 2005.

As variaveis chaves para a decisdo de utilizacdo de sementes trangénicas,
além das questdes legais de cada pais produtor, sdo a diferenca de produtividade

em relacéo a producéo convencional, a reducdo de custos de controle de pragas, a
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diferenca de preco de mercado, o custo das sementes e dos royalties. (Barbero,
2007)

Ao contrario da chamada Revolucéo Verde das décadas de 1960 e 1970, que
possibilitou grandes ganhos de produtividade fundamentados pelo setor publico, o
desenvolvimento dos alimentos transgénicos se concentrou na iniciativa privada, o
que também contribuiu para acentuar os movimentos anti transgénicos. (Barbero,
2007)

Desde o inicio, os transgénicos trouxeram preocupacdes guanto aos riscos
irreversiveis de perda de biodiversidade, danos & salude humana e ameacando as
praticas tradicionais da agricultura. A globaliza¢do contribuiu para um movimento
global anti alimentos geneticamento modificados, pressionando os governos a proibir
a utilizacao ou rotular os produtos que contenham transgénicos, o que pode afastar
0 consumo. (Barbero, 2007)

A Europa é o tipico exemplo nesses assuntos, as variedades transgénicas de
milho mais utilizadas nos dois maiores exportadores, Estados Unidos e Argentina,
sao proibidas no continente, que possui também um mercado consumidor exigente
quando o assunto é alimentos geneticamente modificados. Isso estimula aos paises
com interesses de exportar produtos agricolas aos europeus em manter seu status
de produtores livres de transgénicos em algumas culturas, como o Brasil no milho.
(Barbero, 2007)

Assim, a adocdo das variedades transgénicas é muito baixa na Europa
guando comparada a outras grandes regides produtoras de graos. Somente duas
variedades de milho transgénico estdo autorizadas para o plantio no continente
atualmente, e trés para importacdo, com excecado da Espanha, que possui liberacdo
especial da Unido Européia para produzir outras variedades de milho transgénico.
(Barbero, 2007)

A coexisténcia do mercado transgénico e o nado transgénico de um grao
acarretam problemas de natureza tecnoldgica, agrondémica, logistica, econdémica,
institucional e politica, cuja resolu¢cdo implica num aumento de atividades e,
consequentemente, elevacdo de custos a ser adicionado aos sistemas produtivos,
podendo alcancar o consumidor final. E necessario ainda o estabelecimento dos
niveis de pureza ou de tolerancia de contaminag¢do nas legislacdes que regulam a
rotulagem, o tamanho e a propensdo a pagar dos mercados demandantes, e 0

estabelecimento das normas internacionais de seguranca alimentar de equivaléncia
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entre produtos alimentares transacionados no comércio internacional.
(Coutinho,2002)

Contudo, a Unido Européia € importadora de produtos transgénicos,
especialmente para alimentacdo animal, pois grande parte dos 15 milhdes de
toneladas de soja e das 2 a 3 milhdes de toneladas de milho importadas
anualmente, destinados exclusivamente a alimentagdo animal, sdo geneticamente
modificados. (Barbero, 2007)

Portanto, quebras na producéo européia podem trazes grandes perspectivas
as exportagdes brasileiras de milho, visto que os maiores paises exportadores como
Estados Unidos e Argentina cultivam em grande parte variedades proibidas na
Europa.

Os subsidios também sdo um importante fator na competitividade agricola
internacional. Segundo o Instituto de Estudos do Comércio e Negociacdes
Internacionais (ICONE), os Estados Unidos gastaram em 2004, 12 vezes mais que
Brasil em subsidios agricolas, enquanto na Unido Européia o gasto foi 50 vezes
maior. Em 2004, o Brasil direcionou US$ 1,5 bilhdo para subsidios a produgéo
agricola que distorcem o comércio, os Estados Unidos US$ 18,6 bilhdes e os
europeus 58 bilhdes de euros, o equivalente a US$ 75,8 bilhdes.

Segundo Landim (2007) para o Valor Econdmico, em 2004, segundo o
Ministério da Agricultura, no Brasil:

Grande parte US$ 850 milhdes dos subsidios € destinada a
renegociacdo das dividas dos pequenos agricultores e também de
grandes produtores, US$ 279 milhGes em politicas de garantia de
precos e instrumentos de comercializagdo. Outros US$ 394 milhdes
foram gastos com subsidios ao crédito e ao investimento. Também
fazem parte dessa categoria 0 crédito a producdo do pequeno
agricultor, caso do Pronaf, que absorveu US$ 96 milh6es (Landim,
2007)

Segundo a CONAB, o milho representou 34,7% da safra 2005/06 de gréos
produzida no pais, atras apenas da soja com 44,91%. O grafico 2.12 apresenta a
producao brasileira de milho da safra 2001/02 a 2005/06:
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GRAFICO 2.13 — PRODUGAO BRASILEIRA DE MILHO DA SAFRA 2001/02 A 2005/06
FONTE: CONAB

Para elevagbes da producdo brasileira de milho, além de aumentar a
produtividade, deve-se considerar a area destinada ao cereal, pois as mesmas
podem ser destinadas a outras culturas, como a soja e o algoddo. Elevacao nas
cotacdes de uma cultura e consequientemente perspectivas de retornos maiores aos
produtores, encoraja a mudancgas nas areas destinadas a cada produto.

Segundo a CONAB (2007), no periodo recente, a area destinada as
pastagens vem sendo reduzida para a producéo de graos, laranja e principalmente
de cana-de-acucar, em estados como o Parand, Sdo Paulo e Minas Gerais, contudo
h& crescimento em determinadas regides, como nos estados do Para, Rondénia e
Tocantins. A mudanca na utilizacdo dessas areas se da de acordo com as
perspectivas dos produtores quanto a agricultura e a pecudria. Nos ultimos cinco
anos as areas de pastagens reduziram-se em 1,54% ou 6,5 milhdes de hectares,
mas nesse periodo, o rebanho nacional aumentou 18,6%, indicando que a pecuaria
ganhou produtividade, especialmente pela expansdo dos confinamentos do gado
pelo pais. Deve-se considerar que a area destinada a pastagens é de 176,45
milnBes de hectares, e que o avanco sobre estas areas € uma das formas de
aumentar a producdo de graos sem aumentar a fronteira agricola, que pode gerar

desmatamento, entre outros problemas ambientais.
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A seguir, o grafico 2.13 mostra a evolucao da area plantada de milho no Brasil

e nos Estados Unidos:
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GRAFICO 2.14 — EVOLUCAO DA AREA PLANTADA DE MILHO NO BRASIL E EUA

FONTE: CONAB E USDA
ELAB.: AUTOR

Assim, possiveis elevacfes nas cotacdes do milho e/ou do retorno dos
produtores encorajam o aumento na area de milho. Nos Estados Unidos, grande
parte do aumento recente de area destinada ao milho veio do ajuste da rotacdo do
plantio de soja e milho, e também, por areas antes destinadas ao algodéo, pasto,
areas devolutas e devido a expiracdo de contratos de conservacdo. Segundo o
USDA para a safra 2007/08 o milho deve tomar area da soja e do algodéo.
(WESTCOTT, 2007)

Porém, com o crescimento da area plantada ha aumentos no consumo de
fertilizantes e defensivos utilizados para a cultura do milho, especialmente a base de
nitrogénio, e assim, altera-se os custos de producéo globais do milho. Grande parte
do nitrogénio, componente vital para a planta desenvolver proteinas e enzimas
essenciais ao seu crescimento, € decorrente de um processo produtivo de grande

consumo de energia. (Huang, 2007)
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De 1960 a 2005, o uso anual de fertilizantes nitrogenados aumentou de 2,7
para 12,3 milhdes de toneladas. Segundo o USDA esse crescimento é considerado
um dos principais fatores do aumento de produtividade das safras norte-americanas.
Em 2005, a agricultura norte-americana consumiu 22,15 milhdes de toneladas de
fertilizantes quimicos (nitrogénio, fosfato e potassio), no qual o nitrogénio
representou 56%. Do total de nitrogénio utilizado na agricultura cerca de 42% foram
utilizados no cultivo do milho, seguido pelo trigo. Os nitrogenados séo o principal
custo para producdo de milho e trigo em 2005, representando respectivamente 18%
e 30% do custo de produc¢ao. (Huang, 2007)

Um dos entraves ao crescimento da producdo de milho via &rea séo as
guestdes ambientais. Inclusive, algumas nacdes, especialmente européias, ja
indicaram que além das barreiras tarifarias, podem utilizar instrumentos nao
tarifarios, como a necessidade de selos para alguns produtos agricolas importados,
confirmando que o produto é originado de regides ambientalmente corretas de ndo
terem causados danos ao meio ambiente.(Barbero, 2007)

Nos Estados Unidos os produtores, diante da expiracdo dos contratos de
conservacao, podem cultivar areas ambientalmente frageis. No Brasil, a expansao
sobre o territdrio amazo6nico preocupa.

Nos Estados Unidos, segundo o USDA, o CRP (Conservation Reserve
Program) é o maior programa nacional de conservacao de terras, que no ano fiscal
de 2005 proporcionou US$ 1,6 bilhdes em pagamentos anuais aos proprietarios de
terras. Nesse programa sao estabelecidos contratos entre os produtores agricolas,
de 10 anos ou mais, para ndo produzir em terras com propensdo a erosao ou
ambientalmente sensiveis. O grafico 2.14 apresenta o calendario anual de

expiracao desses contratos:
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GRAFICO 2.15 — CALENDARIO DE EXPIRAGCAO DOS CONTRATOS DO PROGRAMA NACIONAL
DE CONSERVAGAO DE TERRAS (CRP) A PARTIR DE 2005
FONTE : USDA

Pode-se notar que no ano de 2007 expiram-se contratos de preservacao
referentes a maior parte da area do programa, mas gque mesmo assim, nao
representam grande potencial de aumento na area cultivada nos Estados Unidos.

Portanto os Estados Unidos conservam areas agriculturaveis intactas,
remunerando os produtores e preservando o meio ambiente. Nos préximos anos
vencerdo muitos contratos, mas que representam um potencial muito pequeno de
aumento na area de plantio, mesmo que toda a area fosse destinada ao milho.
Somando-se todas as areas referentes aos contratos de preservacédo que vencerao
nos préximos anos, ndo se chega 0,05% da area plantada de na safra 2005/06, pois

a area destinada ao milho foi de 75,1 milh&es de acres naquela safra.
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2.3.2 Estoques

Para o mercado de milho a exemplo de outras commodities agricolas, os
estoques tém grande influéncia nos precos, pois influenciam na disponibilidade do
produto e nas expectativas futuras de precos.

Os estoques de milho e de outras culturas que podem ocupar as mesmas
terras tém grande influéncia nas &reas a ser destinadas ao plantio de milho, em
virtude tanto das expectativas de alta nos precos quando os estoques estdo baixos,
quanto a perspectivas de baixas nas cotacdes em épocas de estoques elevados.
(Soares, 2000)

O grafico 2.15 mostra a evolucao dos estoques finais de milho no Brasil e nos
Estados Unidos da safra 1999/00 a 2005/06:
EVOLU(;AO DOS ESTOQUES FINAIS NO BRASIL E ESTADOS UNIDOS DAS SAFRAS 1999/00 A
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GRAFICO 2.16 - EVOLUCAO DOS ESTOQUES FINAIS DE MILHO NO BRASIL E NOS ESTADOS
UNIDOS DA SAFRA 1999/00 A 2005/06
FONTE: USDA

Nota-se grandes variagbes nos estoques norte-americanos de milho
decorrente de quebras em determinadas safras e das perspectivas do mercado de
milho e de outras culturas que podem ocupar as mesmas terras para o produtor
rural.

Ao mesmo tempo em que grandes producdes colhidas em determinadas

safras favorecem a disponibilidade do produto pelos produtores, podem levar a
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formacao de altos estoques do produto e forcas uma baixa nas cotacdes para a
safra seguinte, especificamente nos casos em que a oferta for maior que a procura.
(Soares, 2000)

Portanto tanto a producdo quanto o consumo influenciam na formacéo e no
consumo dos estoques, assim, a relacdo estoque consumo tem grande importancia
para o mercado de milho. A seguir a relagdo estoque consumo mundial de milho da
safra 1995/96 a 2005/06:
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GRAFICO 2.17 - RELACAO ESTOQUE / CONSUMO MUNDIAL DE MILHO DA SAFRA 1995/96 A
2005/06.
FONTE: USDA

Nota-se uma progressiva reducdo nos estoques mundiais de milho desde a
safra 1998/99, quando a relacdo estoque consumo estava em 33,0%, até a safra
2003/04, quando a relagdo se encontrava em 16,6%. Nesse periodo, o0 aumento na
producdo ndo acompanhou o forte aumento na demanda, decorrente principalmente
do grande aumento no numero de usinas e consequentemente da producdo de
etanol a partir de milho nos Estados Unidos, e do forte crescimento econémico
mundial, elevando a demanda por commodities.

No Brasil, a atuacdo do governo para formacdo de estoques reguladores
governamentais desde a reestruturacdo da Politica de Precos Minimos em 1966 até
o Governo Fernando Henrique (1994-2002) foi baseada numa légica de intervencéo

passiva, pois 0 governo interviria comprando produtos quando os precos praticados
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estivessem abaixo dos precos minimos estabelecidos para as diferentes regifes
pelo préprio governo, e vendendo os estoques quando 0s precos atingissem niveis
muito elevados, definidos por um critério de preco de intervencéao. (Delgado, 2005)
Porém, verifica-se que o0s instrumentos tradicionais da Politica de Precos
Minimos sdo gradativamente substituidos por instrumentos de comercializagdo, que
tém como caracteristica principal a garantia de precos sem necessidade de
aguisicdo de estoques ou da manutencédo de estoques elevados, ou seja, atuando

na regulacédo dos precos com um dispéndio muito menor de capital. (Delgado, 2005)
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2.3.3 Importacoes

Em termos mundiais, nota-se as elevadas importacdes de milho em paises
com grande concentragdo populacional e espacos territoriais reduzidos, como o
Japao, Taiwan e Coréia. Segundo o USDA na safra 2005/06 somente o Japéao
importou 16,62 milhdes de toneladas de milho, caracterizando-se no maior

importador mundial e também o maior comprador de milho norte-americano.

A seguir, os maiores importadores de milho:
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FIGURA 2.5 — MAIORES IMPORTADORES DE MILHO DE 2000 A 2005
FONTE: USDA

O Japao, mesmo sem produzir praticamente nenhum grao forrageiro que é
utilizado na alimentacado de animais, é um grande produtor de carnes, e portanto,
tornando o pais um grande consumidor de milho. A Coréia do Sul também é um
grande comprador de milho, alternando a compra de diversos gréaos forrageiros de
acordo com as oportunidades do mercado. O México, que por aspectos culturais
possui um grande consumo per capita de milho, também € um dos grandes
importadores do cereal.

E também, considerando-se as grandes populacdes do continente asiatico,
elevacdo no consumo per capita de milho decorrentes do forte crescimento
econdmico pode tornar paises como a China, tradicional exportador de milho, em
importadores do cereal.

As importagbes brasileiras e norte-americanas de milho s&o pequenas
considerando-se a dimenséo de seus mercados. Segundo o USDA, as importacdes

representaram menos de 0,1% da producdo norte-americana na safra 2005/06. A
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seguir, um grafico das importacdes de milho nos Estados Unidos e uma tabela das

importacdes por pais de origem:
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GRAFICO 2.18 — IMPORTACOES NORTE-AMERICANAS DE MILHO DE 2001 A 2005
FONTE: USDA

TABELA 2.7 - Importacdes Norte-americanas de milho de 2002 a 2005 em mil tonaladas métricas

Pais | 2002 | 2003 [ 2004 | 2005
Canada 296,61 294 203,1 108,48
Chile 46,65 38,4 35,02 55,2
Argentina 16,71 9,73 10,87 34,87
Mexico 5,24 13 22,82 20,35
Other 1,74 2,43 3,28 4,79
TOTAL 366,96 357,56 275,09 223,68

FONTE: USDA

Nota-se que o Canada é o maior exportador de milho para os Estados Unidos,
com pouco mais 108 mil toneladas em 2005, seguido pelo Chile com 55 mil
toneladas.

O Brasil, apesar de ser um dos grandes produtores, pode importar milho
devido a uma quebra expressiva na produgdo, ou pela valorizacdo do délar e
também dos insumos cotados por esta moeda, ou ainda pela logistica

desfavoravel. (Criar e Plantar, 2003)

A seguir, um grafico da evolucdo das importacdes brasileiras de milho:
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Importac6es Brasileiras de Milho de 2000 a 2005
(Em mil toneladas métricas)
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As importacOes brasileiras estdo concentradas no oeste de Santa Catarina e
do Parana, e em menor escala no Rio Grande do Sul, pela forte presenca da
suinocultura e avicultura nessa regido, que € a maior consumidora de milho do
Brasil, e também favorecida pela proximidade geografica do Paraguai e Argentina,
paises de forte presenca agricola e exportadores do cereal, especialmente depois do
advento do Mercosul. (Soares, 2000)

Em menor escala ha importacdo de milho no Nordeste brasileiro,
especialmente dos Estados Unidos, pela grande distancia e logistica desfavoravel
em relacdo as grandes regides produtoras brasileiras.

A tabela 2.9 retrata as importacdes brasileiras de milho por pais de origem:

TABELA 2.8 - IMPORTACOES BRASILEIRAS DE MILHO EM GRAO POR PAIS DE ORIGEM

. i Tonel
PAIS DE ORIGEM Quantidade em Toneladas

2003 | 2004 | 2005 | 2006
Paraguai 741.374 302.621 476.458 920.030
Argentina 48.410 27.717 98.615 36.193
Estados Unidos 7.480 152 142 147
Outros 406 . 20.812 27
TOTAL 797.670 330.490 596.027 956.397

TABELA 2.6 — IMPORTACOES BRASILEIRAS DE MILHO EM GRAO POR PAIS DE ORIGEM
FONTE: SECEX
ELAB.:AUTOR
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Nota-se que as importagdes sdo intermitentes, pois de 2003 para 2004 houve
gueda de 58,6%, de 2004 para 2005 houve aumento de 80,3% e de 2005 para 2006
ocorreu aumento de 60,5%. Em todo o periodo, o Paraguai foi o0 maior exportador de
milho para o Brasil, com participacdo de 80% em 2005 e de mais de 96% em 2006.
As importacdes sofrem grandes alteracdes ano a ano devido as condi¢cbes da safra
brasileira e aos precos internacionais do grédo. No caso paraguaio, pela grande
distancia aos portos, em anos de cotacdes internacionais elevadas, o Brasil exporta
parte da sua producdo, abastecendo o oeste do Parana e Santa Catarina, grandes

pélos consumidores, com milho paraguaio, favorecidos pela grande proximidade.
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3 DETERMINANTES DOS PRECOS NOS MERCADOS DE COMMODITIES
AGRICOLAS

Este capitulo tem como objetivo apresentar as caracteristicas basicas da
formacao de precos no mercado de commodities agricolas, bem como identificar os
fatores determinantes da formacdo de precos no mercado de milho brasileiro e

norte-americano.

3.1 Formacao de Precos no Mercado de Commaodities Agricolas

A atividade agropecuaria possui algumas particularidades quando
comparadas aos setores industrial e comercial, como a sazonalidade da producéo, a
influéncia dos fatores climaticos, o elevado tempo em que algumas culturas e/ou
criagbes permanecem no campo sem apresentar retorno ao investimento realizado,
a dificuldade da comercializacdo devido ao perecimento dos produtos, bem como a
volatilidade e duvida a respeito dos precos que serao recebidos.

Segundo Marques (1999) a demanda dos produtos agricolas geralmente é
inelastica em relacdo ao preco, decorrente da essencialidade desses produtos e a
maior capacidade de saturacdo dos alimentos para o consumidor. Queda nos precos
deve provocar mais uma realocagéo dentro da cesta de consumo dos individuos do
gue um aumento proporcional no consumo do alimento com queda nos precos.
Quanto a elasticidade-renda, os produtos agricolas, em geral, sdo bens normais.

Existem varios riscos a serem avaliados por uma organizacdo pertencente a
cadeia produtiva do milho, e esta avaliacdo deve ser realizada de forma integrada e
objetiva. Uma importante ferramenta para operacbes de hedge, ou seja, de
administracéo de riscos, é utilizar o mercado futuro.

Segundo Hyeronimus “fazer hedge € usar os contratos futuros para
administrar uma exposi¢cao ao risco associado com a propriedade (ou tomada de
interesse comercial) numa commodity que apresenta variaveis relacionamentos de
precos — entre commaodities e produtos com base nessas commodities — para niveis
consistentes com a maximizacao e/ou regularizacdo dos lucros e com a preservacao

e expanséo do capital.
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Segundo Marques (1999) os mercados futuros sdo uma forma eficaz de
reduzir um dos principais riscos da atividade agropecuaria, que € aquele decorrente
da incerteza de precos em um tempo futuro, quando se dara a comercializacdo da
producao.

Segundo Correa (2005) os pre¢cos nos mercados de commodities agricolas,
como o milho, séo influenciados pelos niveis de produgdo, consumo, exportacao,
escoamento da safra, clima, questdes de fretes, congestionamento nas rodovias ou
portos, questdes portuarias, iminéncia de greves, estoques nos paises
consumidores, estoques nos paises produtores, questdes econdmico-politicas dos
diversos paises produtores, precos relativos, ciclos de producdo, programas
governamentais, taxa de juros, cambio, acordos internacionais, intencao de plantio,
area plantada, produtividade, possibilidade de doencas nas plantas, entre outros.
Além disso, historicamente os precos das commodities tendem a acompanhar a
liquidez global.

3.2 Formacao de Precos no Mercado de Milho

O milho, como uma commodity de exportacdo, tem seus precos formados em
bolsas internacionais. O preco de referéncia do milho nos Estados Unidos é o da
bolsa de Chicago, a Chicago Board of Trade (CBOT), localizada no estado de lllinois
(IL) nos Estados Unidos, ou seja, num dos estados de maior producao de gréos no
maior pais exportador do cereal. Na Europa a referéncia € a cotacdo do contrato
futuro de milho negociado na London International Financial Futures and Options
Exchange (LIFFE), e na Asia na Dalian Commodity Exchange, localizada na China.

No Brasil, a Bolsa de Mercadoria e Futuros (BM&F) forma os precos
praticados internamente, pois o0 contrato tem como base de referéncia a cidade de
Campinas — SP e as cotagfes sdo em reais.

A crescente utilizacdo de milho para producéo de etanol nos Estados Unidos,
que é o maior produtor e exportador de milho do planeta, trouxe um novo fator para
a demanda da commodity, alterando o equilibrio entre oferta e demanda deste
mercado. Com uma perspectiva de grande aumento no consumo, houve elevacgdes

nas cotacdes do milho, que podem ser observadas na Figura 3.1:
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FIGURA 3.1 — COTACOES DO MILHO NA CHICAGO BOARD OF TRADE (CBOT) DE MARCO DE
2005 A JANEIRO DE 2007
FONTE: Chicago Board of Trade (CBOT)

Nota-se que houve grande aumento nos pre¢os do milho no periodo recente,
gue coincide com o aumento de producdo de etanol. Deve-se considerar ainda o

grande numero de usinas de etanol de milho ainda em construcao.

Os Estados Unidos dominam o mercado internacional de milho, com
participacdo de 67% das exportacdes mundiais. Porém, as exportacdes representam
uma parcela pequena da producédo norte-americana de milho, segundo o USDA, na
safra 2005/06 menos de 20% da producéo foi exportada. Assim, os precos do milho
no mercado internacional tém forte dependéncia com a relagédo oferta e demanda
interna nos Estados Unidos, com o resto do globo se ajustando aos precos norte-
americanos. Portanto, fatores como o clima norte-americano, tém grande influéncia
nas cotacgdes internacionais do milho. Os norte-americanos e argentinos plantam em
épocas distintas, assim os produtores argentinos tomam suas decisfes conhecendo

a area plantada norte-americana.
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No Brasil, em anos de cotac¢des internacionais favoraveis, considerando-se a
taxa de cambio, conforme estudo da OCEPAR concluido em 2007:

“exporta-se o0 excedente de milho gerado internamente. Contudo, em
anos com expectativa de baixa disponibilidade interna de milho, os
precos do mercado nacional tendem a ficar acima da paridade de
exportacdo e abaixo da paridade de importagao”. (OCEPAR, 2007)

No ambiente interno do Brasil para o mercado de milho, em anos de cotacgoes
internacionais favoraveis, considerando-se a taxa de cambio, os pre¢cos mais altos
para exportacdo se transmitem para todos os mercados regionais, estabelecendo
novos pisos de precos de milho a serem recebidos pelos agricultores. E mesmo, que
no ano safra em questdo o abastecimento de milho possa ser considerado normal,
0S precos praticados estardo mais elevados do que os verificados anteriormente,
pois o Brasil € um tomador de precos no mercado internacional de milho, ou seja,
mesmo com uma producdo favoravel, os precos internacionais influenciam
fortemente o mercado brasileiro. (Garcia, 2007)

Além disso, em anos de expectativa de baixa disponibilidade interna de milho,
0S precos no mercado nacional tendem a ficar acima da paridade de exportacéo e
abaixo da paridade de importacdo. (OCEPAR, 2007)

Nesse processo o cambio tem papel fundamental, pois mesmo em cenarios
de forte elevacédo nas cotagdes do milho, uma valorizacdo do real pode anular o
efeito destas elevacfes de preco. Em estudo da OCEPAR (2007) que relaciona os
precos recebidos pelo produtor de milho paranaense e a taxa de cambio comercial,
encontrou-se uma elasticidade preco / cambio de 78% no periodo entre janeiro de
1995 e marco de 2007. Este resultado indica que as variacdes da taxa de cambio
refletem, em maior ou menor escala, as variagdes nos precos do milho no estado do
Parana. A seguir um gréafico das cotacfes dolar PTAX entre 23 de Setembro de 2002
a 31 de Maio de 2007:
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GRAFICO 3.1 — COTACAO DO DOLAR PTAX
FONTE: BACEN

Assim, nota-se uma forte valorizacdo do real em relagcdo ao dolar nesse
periodo, pois em 23 de Setembro de 2002 a cotacdo era de 3,55 R$ / USS, e em 31
de Maio de 2007 1,93 R$/US$. Essa mudanca desfavorece as exportacdes
brasileiras de milho, pois o milho nacional se torna mais caro no mercado
internacional. A seguir, um grafico que compara as cotacées CIF do milho no Porto

de Paranagua (PR), por onde escoaram mais de 87% das exportacées de milho
brasileiro em 2006, em Reais e Délares por tonelada:
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GRAFICO 3.2 - COTACAO DO MILHO CIF NO PORTO DE PARANAGUA (PR) EM

R$/TON E US$/TON DE MARCO DE 2003 A SETEMBRO DE 2007
FONTE: Safras e Mercado
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Observa-se que nos anos de 2003, 2004 e em menor escala 2005 a cotacéo
do délar favoreceu os pregos internos do milho, evidenciado pela grande distancia
no gréafico entre os precos em reais e os em doélares do milho.

Com a possibilidade do uso de uma matéria-prima para a producdo de acucar
e de etanol, e 0 peso que este vem adquirindo como substituto no mercado mundial
de gasolina, existe uma tendéncia do surgimento e fortalecimento de uma relagéo no
mercado internacional dos precos do alcool, acUcar e petroleo. (Silva et Almeida,
2006)

Analisando-se os precos do etanol na regido de Chicago nos Estados Unidos,
as cotacoes do petréleo West Texas Intermediate (WTI) e os precos internacionais
do acucar da New York Board os Trade (NYBOT) entre 2004 e 2006, um estudo de
Silva et AlImeida, concluido em 2006, coloca que:

“Como o etanol € um substituto para a gasolina, a elevagéo do preco
do petréleo pode acarretar um aumento do etanol. Por sua vez, a
elevacdo do preco do alcool tende a elevar o preco da matéria-prima
para producdo do acUcar e incentivar produtores a substituir a
producdo acucar por alcool. Estes movimentos tendem, portanto a
causar uma elevagdo do preco do agucar no mercado
internacional...” (Silva et Almeida, 2006)

A seguir, um grafico com as cota¢des do petroleo tipo Brent na NYMEX, e a

evolucdo das cotacfes do Acucar na NYBOT em US$ / libra peso.
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GRAFICO 3.3 - COTAGAO DO PETROLEO TIPO BRENT REF. AO 1° VENCIMENTO DO
CONTRATO FUTURO DA NYMEX
FONTE: NYMEX

Considerando o grafico acima, pode-se afirmar que tanto o petréleo como o

acucar apresentaram expressiva alta no periodo 2002 a 2006.
Segundo Silva e Almeida (2005) encontraram-se indicios de uma relagao

causal unidirecional significativa do preco do petréleo e do etanol no mercado norte-
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americano, e dos precos do petrdleo e do agucar em nivel internacional, ressaltando
a importancia brasileira no mercado internacional de etanol e de agucar, com 37% e
20% producdo mundial, respectivamente. E na medida em que se desenvolva um
mercado internacional de etanol esta ligacdo tende a se intensificar. No caso da
relacdo entre os precos do etanol e do agucar os testes realizados no estudo ndo
permitiram aceitar a existéncia de uma relacdo de causalidade entre eles, pois 0s
precos do etanol considerados referem-se aos Estados Unidos, onde o etanol é
produzido fundamentalmente a partir do milho e ndo do aglucar como ocorre no

Brasil, ndo havendo ligacéo direta pelo lado da oferta.
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RECOMENDACOES

Este trabalho visa o entendimento dos fatores que influenciam no mercado de
milho, com énfase no Brasil e nos Estados Unidos, o maior produtor e exportador,
sendo util para produtores e/ou exportadores do milho, para os consumidores de
milho, e para governos, que podem encontrar no aumento da produgcédo e do
superavit na balanca comercial propiciados pelo mercado de milho e sua cadeia

produtiva um importante aliado no crescimento e no desenvolvimento econémico.

Para o Brasil, por se tratar de uma commodity, ou seja, de um produto onde 0
preco € fator determinante na competitividade, os investimentos em infra-estrutura
logistica, tanto nas malhas rodoviarias, ferroviarias, hidroviarias, bem como nos
portos, ganham importancia. E também a instauracdo de programas de apoio
tecnologico aos produtores, pois ha muito espaco para ganhos de produtividade no

cultivo de milho no Brasil.

Para os Estados Unidos, consolidado como maior produtor e exportador de
milho, deve-se prosseguir nos investimentos em tecnologias para producdo de
biocombustiveis, tornando-os ambientalmente e economicamente Vviaveis, e
adotando a matéria-prima mais eficiente e com grande disponibilidade para a
producdo de biocombustiveis, buscando reduzir a dependéncia da importacdo de
petréleo e agregar valor a agricultura.

De acordo com a pesquisa apresentada, pode-se afirmar que a crescente
producdo de etanol a partir de milho nos Estados Unidos criou um novo mercado
relevante para o milho. Assim, quando da decisdo de plantio de um produtor, o
planejamento de um consumidor de milho ou de uma politica econdmica que inclua o
milho, além dos variaveis tradicionais como area plantada, produtividade, cambio, e
os formadores da oferta e demanda: producdo, importacdes, estoques, consumo
para alimentacdo e exportacdes, tem-se de considerar 0 crescente e ja

representativo consumo de milho para producgéo de etanol.

Assim, conclui-se que novos estudos podem ser produzidos a partir do
presente trabalho, podendo utilizar-se de instrumentos estatisticos para quantificar
as alteracOes e as relagcbes no mercado de milho, bem como relacionando a area
plantada, a produtividade, o consumo nos diversos setores, 0 consumo para

conversao em etanol e as exportagoes.
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CONCLUSAO

7

A proposta deste trabalho € entender o contexto onde estdo se
desenvolvendo os biocombustiveis, e também os fatores que influenciam no
mercado de milho, tendo como foco as variaveis formadoras da oferta e demanda,
para melhor entendimento de seus efeitos no mercado brasileiro e norte-americano
do cereal. Trata-se de um importante produto alimenticio a nivel mundial, e que esta

sendo crescentemente convertido em energia.

O fendmeno do aquecimento global é causado pela elevacdo na concentracao
de gases causadores do efeito estufa na atmosfera, decorrente principalmente da
queima de combustiveis fésseis, especialmente do petréleo. O setor de transportes é
o principal responsavel pela emissdo de gases do efeito estufa, pois o0 setor

consome a maior parte do petréleo produzido mundialmente.

O crescimento exacerbado da economia mundial, especialmente no
continente asiatico, vem gerando aumento na demanda por commodities, e
consequentemente por petroleo. Os Estados Unidos sédo os maiores importadores, e
portanto, dependentes das nacdes exportadoras do 6leo, cujas reservas se
concentram em regides politicamente instaveis. Nesse cenario, 0os biocombustiveis
ganham importancia, pois contribuem para a seguranca energética e ambiental, e
agregam valor & agricultura. Diversas nagfes instauraram programas de incentivo a
producado e consumo de biocombustiveis, os Estados Unidos adotaram o milho como
principal matéria-prima, politica que trouxe grandes mudancas ao mercado do
cereal.

Os Estados Unidos sao o principal player mundial do mercado de milho, por
ser o maior produtor e exportador do cereal, e portanto, com grande importancia na
economia daquele pais, pois além da renda gerada internamente, € uma grande
fonte de divisas.

O Brasil € atualmente um dos grandes produtores mundiais de milho, que
possui especial importancia para o pais, pois além da renda gerada pela sua
comercializacdo direta, h4 uma vasta cadeia produtiva. Na cadeia a jusante,
destaca-se a forte presenca da avicultura e da suinocultura, que tem no milho o

principal componente na base de custos.
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Assim, as perspectivas futuras para o mercado de milho se fazem importantes
tanto para o Brasil como para os Estados, ndo somente para os produtores e
consumidores diretos do gréo, mas para toda cadeia produtiva.

Por se tratar de uma commodity agricola, a competitividade no mercado
internacional é definida fundamentalmente pelos precos, formados essencialmente
pela oferta e demanda pela baixa diferenciacdo do produto. Portanto, h&
necessidade de uma logistica adequada tanto no escoamento da producdo quanto
no transporte dos insumos, e uma grande eficiéncia no processo produtivo. Deve-se
considerar que h& dois mercados de milho, o produzido com sementes
convencionais e o0 cultivado com sementes geneticamente modificadas. No Brasil,
produz-se principalmente milho convencional, enquanto os Estados Unidos cultivam
em grande parte variedades geneticamente modificadas. Assim, mercados como o
europeu, que possui restricdes a maior parte das variedades trangénicas, podem ser
um mercado potencial para o Brasil, mas n&o para os Estados Unidos.

O objetivo de identificar os atuais formadores da oferta e da demanda de
milho nos mercados brasileiro e norte-americano foi alcancado. Sob a otica da
demanda, destacou-se o crescente mercado de biocombustiveis, o forte crescimento
no consumo de milho para conversao em etanol e as implica¢cées da escolha norte-
americana, que possui 0 maior mercado consumidor de combustivel, de utiliza-lo
como matéria-prima. O aumento no consumo de commodities pelo crescimento
exacerbado da economia mundial, especialmente nos populosos paises asiaticos,
cujo aumento de renda se reflete em crescimento no consumo de carnes e
consequentemente de ragbes, que tem o milho como principal componente. A
crescente oferta de DDG, o principal subproduto da producéo de etanol a partir do

milho, que vem ganhando importancia como insumo no mercado de racdes.

E também, que a crescente utilizacdo de milho para producédo de etanol nos
Estados Unidos trouxe um novo fator para a demanda da commodity, alterando o
equilibrio entre oferta e demanda, podendo causar elevacdes nas cotagbes
internacionais de milho e reducdo nas exportagbes norte-americanas, e também
provocar uma onda de choque em todo sistema de alimentacdo pela possivel
reducdo na area plantada de outras commodities agricolas como o trigo, a soja e 0

arroz, causando elevagao em suas cotacoes.
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Sob a dtica da oferta, ressaltaram-se a elevada producdo e produtividade
norte-americana, em contraste com os baixos rendimentos da produgcdao de milho
brasileira, e que portanto tem grande espaco para ganhos de produtividade, e as
perspectivas de aumentos de area no Brasil e Estados Unidos. No primeiro,
aumentos na éarea plantada de milho pode-se dar em é&reas antes destinadas a
outros graos e principalmente pastagens, pois a expansédo dos confinamentos de
gado permitiu um ganho de produtividade no setor. E no segundo, o crescimento
pode se dar também em detrimento a outras culturas e em pequena escala pelo
vencimento dos contratos de preservacgao de terras (CRP).

Para o desenvolvimento deste trabalho foram encontradas algumas
dificuldades, sendo a maior delas o acesso as informacfes para confeccdo do
trabalho. Pelo crescimento no consumo de milho para producdo de etanol ser um
fendmeno recente, e pelo Brasil ndo estar consolidado como grande exportador de
milho, encontrou-se dificuldade quanto a bibliografia acerca do etanol de milho e da
influéncia das exportacdes e das cotacles internacionais do cereal no mercado

brasileiro.

Este trabalho visa contribuir no estudo do comportamento do mercado de
milho nos Estados Unidos e no Brasil, especialmente a partir de 2001, onde se
iniciou o forte crescimento da industria do etanol de milho, e que pode ser til para
trabalhos futuros como: elaboracdes de estratégias no mercado de milho, estudos
dos fatores que influenciam nos precos do milho no Brasil e dos Estados Unidos,
posicionamento do produtor brasileiro e norte-americano frente ao contexto atual,

entre outros.
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