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0 CASO “VACA-LOUCA” EUA 2012
UMA PERSPECTIVA INTERNACIONAL

E com grande prazer que anunciamos oficialmente a parceria estratégica formada com a Lygia Pimentel e AGRIFATTO!
Abrangimos hoje a repercursdo internacional do caso do “mal da vaca-louca” de semana passada aqui nos EUA. Este relatorio
é um complemento especial d Edi¢cdo 8 do relatdrio AGRIFATTO, publicado na quinta-feira passada (26/4).

Serd que o caso apresentard d industria bovina no Brasil a mesma oportunidade que o caso de 2003 aqui nos EUA apresentou?
So lendo pra saber... aproveitem...
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(final do relatério Agriffato Edicdo 8)...
E isso ai Lygia! Vamos que vamos! Muito obrigado pela caloroza introducio... Quero também registrar aqui o prazer que é
poder unir for¢as com uma profissional tdo capaz, sensata e verdadeira como é nossa querida Lygia Pimentel!

Somos grandes defensores da teoria de “unido de for¢as”. Ao invés de tentarmos usar nossos talentos para competirmos
um com o outro, porque ndo usar a fantastica sinergia profissional que temos para trazer uma analise muito mais
abrangente 4 vocé, o cliente?

Quem mais tem a ganhar com tudo isso sdo vocés, clientes, leitores assiduos, internautas e telespectadores que sempre
acompanham nossos relatérios, entrevistas e colunas; e principalmente nossos clientes, que tém o acompanhamento de
perto de profissionais competentes, imparciais, e com vasta abrangéncia profissional. Ai ficabom demais, é ndo é?
Beleza, vamos ao que realmente interessa...

Excelente sua andlise Lygia! Vamos de carona nela! Em seu relatério semana passada, ela escreve:

“Mas tudo bem. O que aconteceu nos Estados Unidos esta semana provavelmente serd bom para as nossas exportagoes e
poderd ajudar o Brasil a consolidar-se no mercado internacional novamente. Serd?”

A Lygia foi muito pontual e particularmente imparcial na sua analise sobre efeitos do que aconteceu aqui na minha opiniao.
Eu estava lendo um artigo ontem & noite, com opinides de varios “experts” do mercado de boi, tanto do Brasil quanto dos
internacionais, sobre os esperados efeitos pds-caso do “mal da vaca-louca” aqui nos EUA.

Interessantissimo ver e ler, que todos os analistas entrevistados ai do BR foram pontuais em dizer que o BR se beneficiara
do caso da “vaca louca” aqui nos EUA.

Ja a maioria (ndo todos) analistas internacionais, frisaram que a repercursio deste caso sera nada parecida com a
repercursido pos-caso em 2003. Hmmm... sera que estdo sendo realistas ou sera que existe um pouco de “torcida para o
time da casa” nessa histdria?

Particularmente, eu penso que este foi um caso isolado, e assim como a Lygia ja apontou aqui, o mercado tanto ai (BM&F)
quanto aqui (CME) “overreacted” ou exagerou! Tivemos limite de baixa no contrato de boi aqui no CME no dia, enquanto ai,
a galera entrou comprando tudo...

,

Isto af nada mais foi que uma reagdo completamente normal de mercados financeiros em geral (bolsas) que é: “Atire antes
e faga perguntas depois”. Foi um baita bang-bang, 4 estilo Clint Eastwood, tanto ai quanto aqui, com a galera atirando pra
tudo quanto é lado. Compraram ai e venderam aqui, de acordo com as expectativas de repercursio do caso para cada
regido.

wwuw.twitter.com/PHDerivativos e-mail: phd@phderivativos.com.br
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Nos dias seguintes 4s manchetes de terc¢a-feira, o mercado vem se “acalmando” e entre altas e baixas, recuperou aqui nos
EUA 1/3 das perdas de ter¢a. O mercado perdeu 3% na terga e de 14 até aqui,
recuperou 1%. Lembrando que, a queda de 3% por causa da “vaca louca” veio de pre¢os ja considerados relativamente
altos aqui nos EUA.

Tenho que concordar com a opinido de alguns analistas internacionais que o evento desta semana, depois que todos
pararem para analisar e respirar os fatos ocorridos, servira para firmar que as medidas sanitarias tomadas nos EUA desde
2003 estiio sendo seguidas e mostraram sua efetividade. E claro, que o fato de um animal ter contraido a doen¢a nunca é
um bom sinal se visto isoladamente

Mas na conjuntura total, na minha humilde opinido, as consequéncias para o mercado Americano nio virdo nem perto de
ser o que foram em 2003.

Vejam no grdfico abaixo a dramdtica redugdo de exportagdo de “beef” pés 2003 e que sé ano passado os EUA recuperou o volume de exportagées pré-vaca-
louca-2003:
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0 Brasil e outros mercados podem sim se beneficiar desta “pisada na bola” por parte dos EUA. Mas ndo penso que este
serd o “momento da arrancada” para o mercado exportador do BR, como defendem alguns analistas. A percep¢io do
mercado consumidor mundial sobre a carne dos EUA ainda é bastante positiva, mesmo com os acontecimentos desta
ultima semana. Havendo qualquer tipo de restrigido para exportacdes Norte Americanas, penso que estas restricoes
serdo parciais e/ou trardo restri¢des quanto 4 idade dos animais para exportagdo, mas ndo um embargo completo as

exportacdes Americanas.

0 mercado aqui aguarda ansiosamente o desenrolar desta “bagunga” recente. Lembrando que a demanda interna dos
EUA para o “beef” continuara relativamente forte nos préximos meses, com a entrada da “grilling season” (temporada de
churrascos”) aqui nos EUA, ou mais simplesmente, o verdo! Isso ja tem muito 4 ver com os “spreads” ou diferenciais de
contratos curtos contra os mais longos se valorizando nos tltimos dias. A quase certeza sobre a demanda interna
imediata sustenta os contratos mais préximos enquanto a incerteza sobre as repercursdes de longo prazo do acidente
desta semana pressionam os precos dos contratos mais longos.

A realidade é que - s6 o tempo dird o que acontecera.
IMPORTANTE NOTA: autoridades de México, Japdo, Coréia do Sul, Canadd, Russia e Unido Européia jd registraram através
da midia suas intengdes de continuar importando carne Americana.

Mas ja que estamos falando de “beef”, vamos olhar o assunto através de outras lentes: através de uma lente mais focada
no macrocenario mundial para a nossa querida “carne vermelha”. Vamos iniciar falando da diferenca entre mercados
“desenvolvidos” (EUA, Europa, Japio) e mercados ainda considerados “emergentes” como os BRICs (Brasil, Russia, india
e China).

wwuw.twitter.com/PHDerivativos e-mail: phd@phderivativos.com.br




P

PHDerivativos

30 de ABRIL de 2012

Vejamos no grafico abaixo, por exemplo que, a demanda interna de carne vermelha para os EUA, apesar de ainda
fortissima, vem decaindo ano ap6s ano...
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Isso se deve a adicdo de alguns fatores, em particular:
Uma forte classe média é muitas vezes o motor que move economias. Em economias mais maduras, como a Norte

Americana, ja fazem anos que a classe média forma a maior parte da piramide social e esta vem consumindo a
“prestigiosa” carne vermelha 4 tempos. Como a carne vermelha ndo é um “luxo novo” para maioria da classe média Norte
Americana, a psicologia de um consumo deste novo luxo ndo é um fator nos EUA (o0 oposto do que ocorre com as
crescentes classes médias em paises emergentes).

Durante anos, varias campanhas socias de organiza¢des de saude publica e até empresas privadas vém alertando a
populacdo Norte Americana sobre a importancia da diversidade no consumo de proteina animal. Também, o mais
recente “escandalo” da industria bovina Norte-Americana, a revelagdo de um processo de aproveitamento de restos de
abate para producdo de uma mistura rosa, tratada com amonia que é mesclada em pacotes de carne moida magra nos
EUA. O produto gerado foi dado o nome de PINK SLIME (gosma rosa) pela midia e vem gerando grandes dores de cabeca
a produtores e industria de “cattle” (boi) no pais. Veja abaixo:

Lk A MEAT

EAT LESS

e or "f“””i b L StME
' ' 2 .

4 -
A carne vermelha também é “vitima” de alertas por ONGs ecoldgicas, dedicados & campanhas “anti-beef” principalmente
pelo efeito que a produgao bovina, de acordo com eles, tem no meio-ambiente:
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http://www.ewg.org/meateatersguide,
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O consideravel declinio em consumo Americano a partir de 2008, coincide com o inicio da recente recessio nos EUA. As
taxas de desemprego aumentaram, pessoas ganhavam menos, a classe média diminuiu durante a recessdo. Isso apertou
os bolsos dos consumidores que cada vez mais optaram por opgdes mais leves no bolso.

Vi MU

U.S. dollars per pound

A linha vermelha é o prego médio por libra de carne vermelha.
A linha azul representa o prego da carne suina.
A linha verde o prego da carne de frango.

Percebam também que hoje o consumo de carne vermelha nos EUA é 29% do mercado de proteina animal, comparado 4
47% para a carne de aves, 24% suinos e 1% carneiro.

Ou seja, o mercado de produgdo bovina nos EUA dependera cada vez, na minha opinido, no potencial de exportagdes
deste produto, ja que a demanda interna, apesar de ainda robusta, ndo sera o que irad liderar a demanda geral. A
tendéncia é que a demana interna EUA continue diminuindo, com a recessao, campanhas publicitarias e conscientizacdo
alimentar da populagio para a variedade no consumo de proteinas animais, entre outros fatores...

0 que isso significa? Que o governo e indistria bovina Norte Americana PRECISARAO, cada vez mais, prestar atengio nos
seus processos e controle de qualidade na produgio da carne e defesa de sua reputacdo no mercado global.

Um fato importantissimo vem dando sustento a essa teoria; mesmo com a demanda interna em queda nos recentes anos,
os EUA, ano passado, exportaram quantidades recordes da proteina.

0 délar em baixa devido a recente situagdo econdmica, € claro, ajuda a fazer a carne americana mais competitiva no
mercado local, mas tenham certeza que a ateng¢io dos participantes da cadeia produtiva de boi nos EUA esta altamente
virada ao continuo crescimento das exportacoes.

De carona neste ponto, Lygia Pimentel da AGRIFATTO lembra também que além do ddlar, os graves efeitos da La Nifia sobre
os grdos (o que elevou os custos de produgdo) e sobre poder de manutengdo do gado, trouxeram um aumento na taxa de
abates frente ao rebanho total e ajudaram a aumentar a disponibilidade da proteina.

e-mail: phd@phderivativos.com.br
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Em fechamento, vamos falar dos BRICs ou Mercados Emergentes.

A alta de pregos de commodities agricolas e industriais nos ultimos anos ao redor do mundo vem proporcionando
grandes riquezas e a ascensdo de uma nova classe consumidora nestes paises.
ftens que antes eram exclusivos 4 minoria nestes, hoje sdo consumidos em massa e atraem a atengo de varias empresas
e industrias ao redor do mundo.
0 consumo da carne vermelha esta incluido neste fendmeno.
E este recente aumento no consumo nos mercados emergentes, traz maior demanda interna e externa para estes paises
que sdo ndo s6 consumidores, mas também produtores.

Veja o exemplo da India, que recentemente se tornou o maior pais exportador da proteina.

India Fuels Growth in World Beef Trade
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As barras representam o crescimento das exportagdes mundiais (devido ao que acabamos de falar sobre no inicio da
pagina). E um dos paises que veio “ao socorro” do mercado para suprir essa demanda em incrivel ascensio foi a india, ao
longo de Brasil, EUA e outros...

E o Brasil? Apesar do crescimento recente, quais sdo as medidas sendo tomadas dentro do pais para o crescimento
sustentdvel da exportagdo d longo prazo? Nao s6 de carne bovina, mas também de outras commodities agricolas e
industriais...

O Brasil se beneficia intensamente desta nova ascensdo em status no mundo.

O Brasil é hoje ALVO do mundo!

Empresas e governos internacionais querem participar deste crescimento fenomenal da classe média Brasileira (maior
poder de compra).

Mas sera que o pais esta usando toda esta aten¢do positiva para o bem sustentavel da economia e assim sendo, do bem
estar de sua populagdo?

Sera que o pais estd preocupado em investir no futuro ao invés de lucrar o maximo possivel agora?

Sera que entendemos que mesmo sendo considerados o “celeiro do mundo” o Brasil ainda “sofre” de uma reputacdo
internacional de instabilidade e incerteza politica e financeira?

A imagem do BR aqui no exterior é muito mais favoravel hoje do que ja foi um dia, COM CERTEZA. Mas ainda esta longe
de ser o que pode ser... Como se explica que hoje o governo Brasileiro paga quase o dobro em taxas de juros para
empréstimos de 10 anos ao mercado financeiro global do que pagam paises como Espanha e Italia?
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Espero que as autoridades e personalidades responsaveis no Brasil entendam que este crescimento quase exponencial
por qual passa o pais é produto de uma variedade de fatores, dentro dos quais um dos mais importantes, tem sido o ciclo
de valoriza¢do de commodities que o Brazil produz.

Sim, a maior estabilidade econdmica, social, politica do Brasil tém todas as suas partes neste crescimento.
Apenas espero que saibamos identificar este momento excelente em nossa histéria e saibamos investir no futuro de
nosso pais, sem que sejamos tdo dependentes em altas nos precos de commodities ano apds ano para alimentar o
crescimento e a prosperidade econdmica de nosso Patria Amada.

Pois investir em mudangas que venham ajudar 4 agregar o maximo para a MAIORIA (diminui¢do da corrupgao,
investimento sensato em infra-estrutura SUSTENTAVEL e NECESSARIA, investimento na educacio e saude basica, etc...)
trara incriveis dividendos também a MAIORIA, agora e no futuro, para que possamos nao depender tanto do humor do
mercado internacional para o nosso proprio crescimento econdmico e social.

E isso que eu espero de um pais com o potencial do Brasil,

AQUELE ABRACO E ATE A PROXIMA!

PEDRO H DEJNEKA

TA COM “SEDE” DE MAIS?

SIGA-NOS NO TWITTER
www.twitter.com/PHDerivativos

QUER RECEBER O RELATORIO DE PRIMEIRA?
Envie um e-mail para CONTATO@PHDERIVATIVOS.COM.BR
com seu NOME, E-MAIL, EMPRESA/INDUSTRIA/PROFISSAO E CIDADE/ESTADO

QUER SABER MAIS SOBRE A PHDERIVATIVOS?
Entre em contato conosco... sugestdes, feedbacks, opinides serdo sempre bem-vindas.
PHD@PHDERIVATIVOS.COM.BR

Em breve o nosso site e fanpage do Facebook também estardo prontos - fiquem ligados.

QUER TER A PHDERIVATIVOS COMO PALESTRANTE NO SEU PROXIMO EVENTO?
Escreva para PALESTRAS@PHDERIVATIVOS.COM.BR ou CONTATO@PHDERIVATIVOS.COM.BR para maiores informagées.
Mas ndo demore, pois a agenda é preenchida rapidamente.

Quer anunciar o nome de sua empresa nas pdginas dos relatérios da PHDERIVATIVOS?
Entre em contato conosco através do e-mail ANUNCIOS@PHDERIVATIVOS.COM.BR

*Esta e outras colunas e relatdrios, fazem parte da gama de servigos oferecidos pela PHDerivativos Consultoria Internacional.
Esta obra tem como simples intiiito informar e comunicar ao leitor a visdo do autor.

*Pedimos com toda a gentiliza que a propriedade intelectual do autor seja respeitada, lembrando que todo e qualquer trecho desta obra d serem citados em sites, revistas, blogs,
livros, programas de rddio e TV, ou qualquer outra forma de comunicagdo, deverd acompanhar o nome do autor.

*A PHDerivativos é uma empresa internacional de consultoria macroecondémica e financeira que traz uma visdo global, imparcial e direta d assuntos interligados d diversas
industrias, dentre elas a do Agronegdcio.
Situada em Chicago, IL - EUA e com representagdes no Brasil, tem o privilégio de trazer ao cliente Brasileiro e Latino Americano, uma andlise mais ampla e global, de assuntos
internacionais, regionais e locais.

*A PHDerivativos é uma extensdo independente de andlises e consultoria da FUTURES INTERNATIONAL, corretora de commodities localizada em
Chicago, IL - EUA.
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