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- Definição do BCOV:

Valor máximo, definido pelo Governo Federal e disputado em leilão, 
que será pago ao arrematante que adquirir contratos de opção de 
venda em Bolsas de Futuros Nacionais com preço de exercício igual ou 
superior ao Preço Mínimo acrescido da base. 

- Participantes do Leilão:

Produtores rurais e/ou suas cooperativas 

- O arrematante do leilão de bônus deverá comprovar o 
escoamento de produção própria em quantidade igual ou 
superior ao volume negociado nos contratos de opção.



MODELO INICIAL: MILHO

UF: PARANÁ, MINAS GERAIS, GOIÁS e MATO GROSSO

01 a 30/10/20103,18Set/201123,9810,0013,98MT

01 a 30/10/20102,66Set/201123,466,0017,46GO

01 a 30/10/20101,16Set/201121,964,5017,46MG

01 a 30/10/20100,66Set/201121,464,0017,46PR
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QUANTO CUSTA O PRÊMIO PARA OS PREÇOS DE 
EXERCÍCIO DEFINIDOS (PEd)???

PR: K = R$ 21,46, Prêmio=?

MG: K = R$ 21,96, Prêmio=?

GO: K = R$ 23,46, Prêmio=?

MT: K = R$ 23,98, Prêmio=?

CÁLCULO:

Data de Negociação: 20/10;

Strike (K): R$ 22,00;

Venc: Set/11

Prêmio: R$ 1,20

Futuro: R$ 24,00



No caso do Paraná:

PEd = R$ 21,46

P = PEd - K (real) = 21,46 - 22,00 = - 0,54

Bm = P (real) + P (virtual) = 1,20 + (– 0,54)  = R$ 0,66

No caso de Minas Gerais:

PEd = R$ 21,96

P = PEd - K (real) = 21,96 - 22,00 = - 0,04

Bm = P (real) + P (virtual) = 1,20 + (– 0,04) = R$ 1,16



No caso de Goiás:

PEd = R$ 23,46

P = PEd - K (real) = 23,46 - 22,00 = 1,46

Bm = P (real) + P (virtual) = 1,20 + 1,46 = R$ 2,66

No caso do Mato Grosso:

PEd = R$ 23,98

P = PEd - K (real) = 23,98 - 22,00 = 1,98

Bm = P (real) + P (virtual) = 1,20 + 1,98 = R$ 3,18



O valor do bônus a ser pago (Bp), limitado ao bônus m áximo 
(Bm), será calculado de acordo com a seguinte fórmula:

BpBp = (= (PEdPEd + + PpPp) ) –– PMPM

Onde:

Bp: Bônus a ser pago (R$/60kg);

PEd: Preço de exercício definido (Preço M ínimo + Base) 
(R$/60kg);

Pp: Prêmio pago limitado ao bônus m áximo (R$/60kg);

PM: Índice ESALQ do último dia do aviso do exercício (R$/60kg).

CCÁÁLCULO PARA O EFETIVO BÔNUS PAGOLCULO PARA O EFETIVO BÔNUS PAGO



2. Preço em forte alta:

No exercício, o mercado vai a R$ 28,00

Bp = (23,46 + 2,66) – 28

Bp = 26,12 – 28

Bp = - 1,88 (não tem prêmio)

Portanto, o Governo não gasta.

1. Preço em Alta:

No exercício, o mercado vai a R$ 25,00

Bp = (23,46 + 2,66) – 25

Bp = 26,12 – 25

Bp = R$ 1,12

Portanto, o Governo só pagará R$ 1,12 comparado 

ao prêmio de R$ 2,66 previsto inicialmente

BpBp = (= (PEd
PEd + + PpPp) ) –– PMPM

SIMULAÇÃO PARA GOIÁS



3. Preço em baixa:
No exercício, o mercado vai a R$ 23,00

Bp = (23,46 + 2,66) – 23
Bp = 26,12 – 23
Bp = 3,12

Porém, como o Bmax é R$ 2,66, o Governo pagará
o Bmax e o produtor terá o preço mínimo garantido.

4. Preço em forte baixa:

No exercício, o mercado vai a R$ 22,00

Bp = (23,46 + 2,66) – 22

Bp = 26,12 – 22

Bp = 4,12

Porém, como o Bmax é R$ 2,66, o Governo pagará
o Bmax e o produtor terá o preço mínimo garantido.

BpBp = (= (PEd
PEd + + PpPp) ) –– PMPM



2. Preço em forte alta:

No exercício, o mercado vai a R$ 28,00

Bp = (23,98 + 3,18) – 28

Bp = 27,16 – 28

Bp = - 0,84 (não tem prêmio)

Portanto, o Governo não gasta.

1. Preço em Alta:

No exercício, o mercado vai a R$ 25,00

Bp = (23,98 + 3,18) – 25

Bp = 27,16 – 25

Bp = R$ 2,16

Portanto, o Governo só pagará R$ 2,16 comparado 

ao prêmio de R$ 3,18 previsto inicialmente

BpBp = (= (PEd
PEd + + PpPp) ) –– PMPM

SIMULAÇÃO PARA MATO GROSSO



3. Preço em baixa:

No exercício, o mercado vai a R$ 23,00

Bp = (23,98 + 3,18) – 23
Bp = 27,16 – 23
Bp = 4,16

Porém, como o Bmax é R$ 3,18, o Governo pagará
o Bmax e o produtor terá o preço mínimo garantido.

4. Preço em forte baixa:

No exercício, o mercado vai a R$ 22,00

Bp = (23,98 + 3,18) – 22
Bp = 27,16 – 22
Bp = 5,16

Porém, como o Bmax é R$ 3,18, o Governo pagará
o Bmax e o produtor terá o preço mínimo garantido.

BpBp = (= (PEd
PEd + + PpPp) ) –– PMPM



EUA: PREEUA: PRE ÇÇOS DAS LAVOURAS E DAS CARNESOS DAS LAVOURAS E DAS CARNES

Fonte: USDA



ÁÁrea Plantada rea Plantada -- EUAEUA

Fonte: USDA

(milhões de ha)

Fonte: USDA



AlgodãoAlgodão : : BalanBalan ççoo de de OfertaOferta e e 
DemandaDemanda MundialMundial

Fonte: USDA

(milhões de t)



AlgodãoAlgodão 2011/2012: 2011/2012: MaiorMaior ProduProduççãoão
nosnos principaisprincipais produtoresprodutores
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AlgodãoAlgodão 11/12: 11/12: ProduProdu ççãoão excedeexcede ConsumoConsumo

10

12

14

16

18

20

22

24

26

28

30

2006/07 2007/08 2008/09 2009/10 2010/11 2011/12

0

20

40

60

80

100

120

140

160

180

200

ce
nt

s/
lb

s.

Produção Consumo Indice AMilhões T.

Fonte: USDA


