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Com cenário mundial desfavorável, 
contrato opera abaixo de US$ 0,70 /lp
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Gráfico 2: Algodão safra em Primavera do Leste  com contratos a termo 
FOB Santos, para diferentes datas de embarques
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Gráfico 3: Soja seguida de milho 2ª safra em Campo Verde com contratos a 
termo FOB Paranaguá, para diferentes datas de embarques
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Gráfico 4: Soja seguida de milho 2ª safra em Campo Verde com contratos a 
termo FOB Paranaguá, para diferentes datas de embarques
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Gráfico 1: Soja seguida de algodão 2ª safra em Campo Verde, com 
contratos a termo FOB Paranaguá (soja) e FOB Santos (algodão), para 
diferentes datas de embarques

Os contratos de algodão negociados junho – para entrega em
2019 – operaram com média abaixo dos US$ 0,70/lp. No porto
de Santos (SP), a desvalorização chegou a 13,3% em relação aos
negócios de maio.

Esse cenário esteve atrelado ao contexto internacional. Sem
sinalização de um acordo entre Estados Unidos e China, a guerra
comercial continuou a pressionar os contratos de pluma em
junho. Além disso, a desvalorização externa do barril de
petróleo, a confirmação de uma alta produção de algodão na
Índia e a menor estimativa da demanda chinesa também
influenciaram as cotações da pluma. Nos portos brasileiros, a
expectativas de preços ainda mais baixos no spot derrubaram os
contratos a termo.

Com o dólar a R$ 3,86 em junho, os contratos de pluma FOB
Santos ficaram, em média, a R$ 2,5011/lp, o menor desde
dezembro/17.

Desde a safra 2016/17 que os contratos não apresentavam
resultados negativos. No entanto, depois da queda dos
contratos de pluma em junho, a rentabilidade do algodão 2ª
safra voltou para baixo de zero.

Com base nos contratos FOB Santos, a rentabilidade sobre o
custo total (RRCT) do algodão safra passou de 16,8% em maio
para -2% em junho – média para as entregas em julho/19,
setembro/19 e novembro/19.

O algodão 2ª safra registrou, em junho, RRCT de 5,5%, mas, para
o sistema soja + algodão 2ª safra, a rentabilidade foi de 3,3%,
contra 16,4% no mês anterior. Nesse caso, foram consideradas a
soja para maio/19 e o algodão para julho/19 e setembro/19.

Durante a safra 2018/19, os dois sistemas com algodão
registraram margens positivas até maio, que girou em média de
16%. O algodão safra liderou na maior parte dos momentos.

Algodão com margem negativa
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Gráfico 5: Algodão safra em Primavera do Leste com contratos a termo 
FOB Santos
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Gráfico 6: Algodão safra em Primavera do Leste, com contratos 
referenciados na Ice Futures
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Gráfico 7: Algodão 2ª safra em Campo Verde com contratos a termo 
FOB Santos
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Gráfico 8: Algodão 2ª safra em Campo Verde, com contratos referenciados 
na Ice Futures

Foto: Mauro Osaki/Cepea



CUSTO OPERACIONAL (CO), CARP E RECEITA BRUTA (RB)
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Gráfico 9: Soja em Campo Verde com contratos a termo FOB Paranaguá
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Gráfico 10: Soja em Campo Verde com contratos referenciados na 
CME/CBOT e na BM&FBovespa
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Gráfico 11: Milho 2ª safra em Campo Verde com contratos a termo FOB 
Paranaguá
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Gráfico 12: Milho 2ª safra em Campo Verde com contratos 
referenciados na CME/CBOT e na BM&FBovespa

Foto: Mauro Osaki/Cepea



NOTAS METODOLÓGICAS

O objetivo deste informativo é relacionar custos mensais atuais - compras de

todos os insumos em um único mês - com os preços futuros, para os

períodos de concentração da comercialização de cada produto, com base na

Região de Campo Verde/MT. Os custos são os mesmos já apresentados

mensalmente no Informativo Cepea - Insumos Agrícolas, elaborado desde

2009. Para os preços, foram considerados dados de Bolsas de valores e de

contratos a termos, estes últimos acompanhados mensalmente pelo Cepea.

Todos os valores já estão considerados a retirar na região de Campo Verde,

para média mensal.

No caso do algodão, para os preços da Ice Futures foram considerados os

vencimentos de Julho, Outubro e Dezembro. A partir de agosto de 2018, por

exemplo, busca-se o planejamento da safra 2018/19, analisando os

vencimentos em 2019. Considerando que estes valores foram recebidos no

porto de Santos, sem ágio ou deságio, descontou-se o custo do frete mensal

até Campo Verde. Nos contratos a termos, já se considera os preços do

produto posto porto de Santos, descontando-se o custo do frete. A taxa

média mensal de câmbio também foi levada em consideração. Como base

de custos para o algodão safra, utilizous-se uma média ponderada por área

entre as tecnologias WS e GL e para o algodão 2ª safra uma média

ponderada por área das tecnologias WS, B2RR, GLT e GL Para a soja,

foram considerados os contratos Março e Maio da CBOT e o Maio da

BM&FBovespa. Com base no recebimento destes preços em Paranaguá,

descontou-se o custo do frete até Campo Verde. Para os contratos a termo,

a equipe do Cepea acompanha diariamente, sendo calculado o valor FOB

Paranaguá, considerando CBOT (+) prêmio de exportação. Destes valores,

descontaram os custos portuários e o frete até Campo Verde. No milho, os

valores da CME/CBOT foram considerados como recebimento integralmente

na exportação via Paranaguá nos meses de Julho e Setembro, descontando

o frete até Campo Verde. Para a BM&FBovespa, a referência é a região de

Campinas, descontando-se o frete até Campo Verde, para o contrato

Setembro de cada ano. Os contratos a termos são acompanhados

diariamente pelo Cepea, tendo base em Paranaguá e descontado-se o custo

de frete até Campo Verde.
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