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COPOM PRESSIONADO PARA ACELERAR A
QUEDA DE JUROS NO BRASIL

O Banco Central do Brasil divulgou 3%-feira o resultado do IBC-Br de
outubro desse ano. O indicador que é visto como uma prévia do PIB
brasileiro, registrou no periodo uma contracao marginal mensal de

0,06%, um pouco abaixo do
esperado pelos analistas (+0,10%).




Vale salientar
outubro

gque o resultado de
marcou o terceiro més
seguido de contracao da atividade
econdbmica do pais, segundo o Banco
Central. O numero de setembro foi
revisado de -0,06% para -0,05%. Em
agosto a queda havia sido de 0,71%.

Diante do resultado de outubro, a
economia brasileira acumula
crescimento 2,36% nos dez primeiros
meses do ano em comparacao com o
mesmo periodo de 2022.

IBC-BR VARIACAO MENSAL (EM %)

A economia brasileira recuou pelo terceiro més seguido em
outubro.
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IBC-BR VARIACAO ACUMULADA EM 12 MESES (EM %)

A sexta desaceleragdo seguida no acumulado em 12 meses,
refor¢a a expectativa de continuidade da queda da taxa
Selic nas proximas reunioes do Copom..
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Fonte: Ban

J& no acumulado em 12 meses, a
expansao em setembro foi de 2,19%,
registrando a sexta desaceleracao
seguida nessa base de comparacao.

A PRESSAO TENDE A AUMENTAR SOBRE 0
COPOM

A contracao mensal pelo terceiro més
consecutivo do IBC-Br e a sexta
desaceleracao seguida no acumulado
em 12 meses, coloca pressao sobre o
Copom para acelerar o ritmo de corte
de juros ao longo de 2024.

Na decisao da Copom da semana
passada e da ata divulgada ontem, a
autoridade monetaria
reforcou a sua

brasileira
expectativa de
continuar reduzindo a taxa Selic no
ritmo de 0,5 p.p. nas proximas
reunides. O Copom cita a expectativa
inflacionaria para 2024, 2025 e 2026
acima do centro da meta para nao
aumentar o tamanho no corte da taxa
de juros.

Porém, com a economia dando claros
sinais de arrefecimento e a inflacao
desacelerando mais que o esperado
como mostrou o resultado do IPCA
nos ultimos dois meses, o mercado
comeca a pressionar o Copom para
realizar cortes de juros maiores ao
longo do ano que vem.

(=}
S

m
N
o
N
o
o
0
=
w
N
w
=]




EXPECTATIVA INFLACIONARIA PARA 2024, 2025 E
2026

Expectativas acima do centro da meta é um dos fatores
mencionados pelo Copom para ndo acelerar o ritmo de corte
de juros.
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Porém, com a economia dando claros

sinais de arrefecimento e a inflacao
desacelerando mais que o esperado
como mostrou o resultado do IPCA nos
ultimos dois meses, o mercado comeca a
pressionar o Copom para realizar cortes
de juros maiores ao longo do ano que
vem.

Em linha com esse sentimento, toda a
curva de juros recua nessa quarta-feira.
Vejam abaixo o gréafico
desempenho diario nos ultimos noventa

com o

dias dos contratos de juros futuros com
vencimento em jan/25, jan/26 e jan/30.
Como podemos observar,
minimas em trés més e traz pressao
sobre o Copom para acelerar o ritmo de
corte de juros ao longo de 2024.

estao na

A elevacao do rating soberano do Brasil
de -BB para BB pela agéncia de
classificacao Standard & Poor’s
divulgado na terca-feira (19) é outro
fator de sobre o Copom
acelerar o ritmo de queda de juros.

pressao

Apesar das pressdes, a nossa autoridade
monetaria devera manter o tamanho do
afrouxamento monetario em 0,5 p.p. nas
duas primeiras decisdoes de 2024,
principalmente, por conta das
expectativas inflacionarias.

Mas caso a inflacdo siga surpreendendo
positivamente e projecoes de
inflacao melhorem para mais préximo do

as

centro da meta, serd factivel um corte
maior de juros a partir da decisao do dia
08 maio. Antes teremos as reunides nos
dias 31 de janeiro e 20 de marco.

CURVA DE JUROS FUTUROS JAN/2025, JAN/2026 E
JAN/2030

Retragao inesperada do IBC-Br em outubro, leva a curva de
juros futuros para as minimas dos ultimos 90 dias. Pressdo
sobre o Copom para reduzir mais rapidamente a taxa Selic.
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A continuidade da queda da taxa de
juros ao longo de 2024 é importante
para reacelerar a economia
brasileira ao longo do ano que vem.
Apobs 6timo desempenho no
primeiro semestre desse ano, fruto
da super safra dos graos e aumento
dos gastos do governo, a economia
brasileira vem perdendo folego
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desde o inicio do segundo semestre e
para voltar a crescer em bom nivel, é
importante a continuidade do ciclo do
afrouxamento monetario em 2024.

O risco para a continuidade no corte da
taxa Selic ao longo de todo o ano que
vem é a politica fiscal, pois se o
governo falhar grosseiramente no

cumprimento da meta primaria
estipulada para 2024, o délar voltara a
se valorizar e impulsionara a inflacao,
obrigando o Copom a interromper o
ciclo de queda de juros.
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Em 2023, reforcamos o nosso compromisso com a sustentabilidade, intensificando a
producao de combustivel e energia a partir de fontes renovaveis, além de alimentos para
nutricdo animal que contribuem para o aumento de desempenho da pecuéria brasileira.
E isso sé foi possivel gracas a forca da parceria.

Por isso, agradecemos a todos os parceiros que caminharam ao nosso lado, permitindo que
pudéssemos seguir ofertando ao mercado produtos e servicos com o mais alto padrédo de
qualidade.

2024 vem ai. Que seja um a
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no marcado por novos e
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Thiago Davino
Macro e Cambio

A INFLACAO NOS EUA MANTEM 0 APETITE
AQ RISCO

O BEA (Bureau of Economic Analysis) divulgou hd pouco o PCE Core
(Personal Consumer Expenditures), que é o principal indice de inflacao
utilizado pelo Fed para adocao de politica monetaria nos EUA.

Referente a novembro, o indice
que exclui a variacao do preco de
alimentos e energia, registrou alta
mensal de 0,1%, levemente abaixo
do esperado pelos analistas (0,2%)
e em linha com o més anterior.




No acumulado em 12 meses registrou
recuo de 3,4% em outubro para 3,2%
no décimo primeiro més do ano,
também ligeiramente abaixo do
esperado pelo mercado (3,3%). Vale
salientar que quarta
desaceleracdao consecutiva nessa
base de comparacdao. Porém, o
nimero segue acima meta de
inflacado que é de 2%.

essa foi a

da

PCE CORE EM 12 MESES X META DE INFLACAO DO FED
(EM %)

Desaceleragdo maior que o esperado do PCE Core em 12
meses refor¢a expectativa de que o Fed iniciard o ciclo de
queda de juros em marco de 2024.
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Fonte: BEA e Federal Reserve

ENERGIA REGISTRA FORTE DEFLACAO PELO
SEGUNDO MES CONSECUTIVO

O indice cheio do PCE registrou
gueda mensal de 0,1% em novembro,
0,1 p.p. abaixo do esperado pelo
mercado e do reportado
anterior (0,0%). A diferenca entre o
indice cheio e o nucleo na variacao
mensal ocorreu por conta da pressao
deflacionaria exercida pelo grupo
energia.

no més

Em novembro, o grupo energia

mensal de

gqueda
2,7%, apo6s forte baixa de 2,7% em
outubro. No acumulado em 12 meses,
o custo da energia para as familias

registrou forte

norte-americanas registrou forte

deflacao de 6,0%.

A forte queda mensal no custo de
energia refletiu a forte
desvalorizacdao de 9,51% no preco
médio diario do barril do petréoleo na
bolsa norte-americana. No décimo
primeiro més do ano, o preco médio
didrio do barril foi de US$ 77,33,
contra US$ 85,46 em setembro.

Ja o preco dos alimentos registrou
gueda mensal de 0,1% em novembro,
0,3 p.p. abaixo do verificado no més
anterior. No acumulado em 12 meses
recuou de 2,4% em outubro para
1,8% no décimo primeiro més do ano.

CONSUMO SEGUE SENDO IMPULSIONADO
PELO AUMENTO DA RENDA

Juntamente com o} indice
inflacionario PCE Core, o BEA
divulga também os dados de consumo
pessoal e renda pessoal.

@) consumo cresceu 0,2% e
novembro em relacdo ao més
anterior, ficando em linha com

esperado pelo mercado. O continug
crescimento da renda dos
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trabalhadores norte-americanos
nos ultimos meses, seguiu dando
sustentacao da

demanda interna em novembro.

ao crescimento

E por falar em renda, apds subir
0,3% em outubro, registrou alta de

0,4% em novembro, também
dentro da expectativa dos
analistas. A escassez de mao-de-

obra disponivel segue obrigando

as empresas a elevarem o salario

ofertado tanto para contratar
novos colaboradores, quanto para
reter seus talentos. Esse
movimento tem possibilitado
ganho para a renda das familias,
que por sua vez, mantém o
consumo aquecido, apesar da
inflacao elevada na maior

economia do mundo.

CRESCE A CHANCE DE INICIO DO CORTE DE
JUROS NOS EUA EM MARCO DO ANO QUE
VEM

A desaceleracao que o
esperado para o PCE Core em 12
aumenta a

maior
visao dos
de que o Fed
o ciclo de afrouxamento
monetario em marco do ano que

meses,
investidores ira

iniciar

vem.

Segundo o FeWatch da
mercado vé 83%

CME, o
de chance de a

autoridade monetaria norte-
americana realizar o primeiro corte
da taxa de juros em marco de
2024. Ha uma semana atras essa

probabilidade era de apenas 70%.

APOSTA DO MERCADO PARA A REUNIAO DO FED DE
MARCO DE 2024

Mercado aumentou a probabilidade de corte de juros em
margo do ano que vem apos os dados do PCE Core.

80%
70%

60%

T2%
(]
(]
&1
9 16%
12%
" Hm .

5,00% 5,25% 5,50%

Fonte: CME Group BEm 22"‘rdez = Em 15';{!9!

Diante do aumento das chances de
um corte de juros ja na reuniao de
marco, os ativos de risco ao redor
do globo operam com ganhos
nessa sexta-feira. As bolsas norte-
americanas registram ganhos entre
0,2% e 0,45%, enquanto o dodlar
IDX recua 0,3%. J& as bolsas na
Europa que operavam com perdas
de 0,2% antes da divulgacao dos
dados do PCE Core, agora opera
em leve alta de 0,05%.

Beneficiado pelo apetite ao riscg
no exterior, os ativos brasileiros
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também performam de forma
positiva. O |bovespa registra alta
de 0,2%, renovando a maxima
histérica intradiaria a 132.414
pontos, enquanto o real se
valoriza 0,45% frente a divisa
norte-americana. O délar
comercial é cotado a R$ 4,8670,
proximo das minimas em quase
cinco meses (R$ 4,84).

E o viés segue de alta para os
ativos de risco no exterior e no
Brasil, para o curto e médio prazo.

0 PERCA
TEMPO PARA
FAZER SEU HEDGE

FALE CONOSCO
CLIQUE AQUI!
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A Ucrania quase concluiu a colheita de safras tardias de graos e oleaginosas
- até 15 de dezembro, 78,3 milhdes de toneladas da safra foram colhidas.

= girassol: foram debulhados 5 milhdes de ha (99% da 4area), com
produtividade média de 2.380 kg/ha, e colhidos 12 milhdes de toneladas de

MT;

= soja: 1,8 milhdo de ha (100%)
foram debulhados com produtividade
média de 2.650 kg/ha, 4,8 milhdes
de toneladas foram coletados.

= milho: 3,6 milhdes de ha (88%)
foram debulhados com produtividade
média de 7.700 kg/ha, 27,4 milhdes
de toneladas foram colhidas.




EXPORTACAO

Exportacao de graos e oleaginosas
na campanha de comercializacao
2023/2024 a partir do meio do més
- dindmica dos ultimos 5 meses.

Exportagdo de gréos e 6leo de soja da Ucrania (em
MMT)

TRIGD CEVADA MILHO S01A GIRASSDL

#15-Aug & 15-5ep © 15-Oct ®15-Nov ®15-Dec

NAQ PERCA
TEMPO PARA
FAZER SEU REDGE

FALE CONOSCO
CLIQUE AQUI!

-


https://api.whatsapp.com/send?phone=5541999586254&text=Ol%C3%A1%2C%20gostaria%20de%20saber%20mais%20sobre%20como%20operar%20nas%20bolsas%20CBOT%20e%20B3!

FORTA
0S LACO
VERDAD
PARCERIA.
EUM LA‘O.
DESSES E MELHC
s Q"”“-QUER

pRESEuE.

Obrigado por sua compan nhia k.

Que no proximo nos pDSSEmDS '* ‘

juntos, conquistar grandes =~ F ’AG L

vitérias e alegrias. Boas festas!
Firme e Forte. ‘
. \"-

neste ano cheio de desafi ios..




Os precos do trigo no Brasil subiram fortemente no més de novembro,
mesmo com a regiao Sul estando em época de colheita, dado o contexto de

gquebra de safra, tanto em termos qualitativos, como quantitativos.

[ 4 ~ . | =l

Embora o) cenario seja de
estabilidade e até mesmo de queda
nas cotacdes nos ultimos dias, ja
gue muitos moinhos ja pausaram
suas atividades devido a chegada
do final do ano. A perspectiva para
2024, ¢é que 0s precos se
mantenham firmes, ja que o lado da
demanda seguira enfrentando
dificuldades para aquisicao de trigo
de boa qualidade.



Trigo em Lote - PR (R$/t - FOB)
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No Parana, a safra teve uma queda
de 21% sobre o potencial produtivo,
ficando estimada em 3,6 milhdes de
toneladas. No Rio Grande do Sul, a
producao praticamente pela
metade e mais de 80% do trigo
colhido nao terad classificacao para
industria na fabricacao de

caiu

UsoO na
farinhas.

Mesmo assim, a regiao Sul do Brasil
devera 84% do trigo
brasileiro, cuja producao esta
atualmente estimada em 8,1 milhdes
de toneladas pela Conab.

ofertar

kw. N \f‘ii& _i‘[\_'.'t.;ﬂ

Produgdo e area cultivada de trigo no Brasil
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Devemos entrar 2024, com muitos
produtores mostrando dificuldades
em escoar o trigo racao,
especialmente de SC e PR, com
poucos compradores locais capazes
de absorver este produto.
Triticultores do RS, seguem

direcionando este tipo de trigo para

exportacao, mas com alguma
dificuldade também, jd que boa parte
dos lotes estdo com niveis de

vomitoxina acima do padrao ideal.

Enquanto isso, os produtores que
ainda detém o trigo de PH 78 estac
pedidos
mantendo-se restritos aos negdcios
em sua maioria, acreditando que 03
precos podem ser maiores no periodg

critico da entressafra.

firmes nos valores

-
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Vale lembrar, que nesta temporada, o
mercado precisa estar atento aos
desdobramentos da safra e ritmo de
exportacao do trigo da Argentina, ja
gue nosso ritmo de compras de trigo
importado serd maior. Com a troca de
governo na Argentina e mudanca na
politica cambial do pais, o que se viu
nos ultimos dias é um mercado de
exportacdao mais aquecido e mais
rentavel ao produtor argentino, que
podera ser na
comercializacao, que vinha a passos
muito lentos nos Ultimos meses.

mais flexivel

DJVE ARGENTINA: Programacgao de embarques
de exportacdo safra 2023/24 (em ton)
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Estamos préoximos do final de ano e

com isso, muitos moinhos ja estao
paralisando suas atividades,
reduzindo a oferta de farelo de trigo.
Com uma menor disponibilidade do
produto, os precos do subproduto

estao se mantendo firmes e

registraram ainda, elevacoes
moderadas nesta Ultima semana em
algumas regiodes.

Por outro lado, com essa reta final de

2023, hd& certa dificuldade na
contratacdao de fretes e por esta
razao, os estados de SC e RS,

sinalizaram que os precos do farelo
de trigo ficaram praticamente
estaveis.

A perspectiva para o inicio de 2024 é
que cotacoes sigam
recuperando, depois de alcancar a
minima de quase 3 anos durante o
més de agosto de 2023. A alta nos
precos do milho e restricao na oferta
do cereal por parte dos produtores,
também corrobora para este cenario.
Além disso, a valorizacao dos precos
do trigo de boa qualidade e restricao
na oferta, o que deve 0S
compradores a importar trigo mais
cedo na nova temporada a custos
mais altos, também devera contribuir
para trabalhem
maior cautela no préximo ano. Isso
deve evitar, que os precos do farelo
de trigo depreciem
significativamente, igual ao
movimento que foi visto no ano quse
esta se encerrando.

as se

levar

0os moinhos com

Vale reforcar ainda, que a firmezs
nos precos do milho tem contribuidd

para que a relacao de troca com o

SUTRVRT TS

-
~
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farelo de trigo ainda se mostre
bastante favoravel ao derivado. Essa
€ uma conta que vem sendo bastante

considerada pela industria de racoes.

Minima e maxima por regiao:

-Rio Grande do Sul: R$ 780-830 por
tonelada FOB a granel

-Santa Catarina: R$ 760-830 por
tonelada FOB a granel

-Oeste-PR: R$ 780-900 por tonelada
FOB a granel

‘Norte-PR: R$ 750-830 por tonelada
FOB a granel

-Curitiba/Ponta Grossa-PR: R$ 740-
800 por tonelada FOB a granel

-S30 Paulo-Capital: R$ 800-850 por
tonelada FOB a granel

Evolugao dos pregos do farelo de trigo a granel (R$/t)
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Tomando como referéncia o preco do
kg de energia do milho no dia 19/12,
com base na cotacao Esalg, temos o
valor de R$ 0,96/kg (estavel variacido
semanal) - enquanto que o farelo de
trigo em SP a granel, registrou R$
0,58 por kg de energia (alta de R$
0,01 variacao Dessa
forma, a relacdao de troca entre o
milho por farelo de trigo, estd com
uma correlacao de 61%. Ou seja, hoje
1 saca de milho, compra 1,64 sacas
de farelo de trigo. O grafico abaixo
demonstra a evolucao dessa relacao

na semanal).

de troca nos ultimos meses.

Relacdo de Troca Farelo de Trigo SP x Milho Esalg
(Nutrientes Digestiveis Totais - NDT)
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recorde atrdas de recorde de

Nos ultimos trés anos, o Brasil bateu
esmagamento de soja, fomentado por alguns fatores geopoliticos, politicas

internas e fatores climaticos.

Em 2021 a crise energética que
afetou boa parte do mundo
aumentou a necessidade de consumo
de diesel fdssil, impulsionando o
preco do petrdoleo de 51 délares para
85 délares o barril, uma alta de 66%
em menos de um ano. Essa alta
acabou levando o preco do 6leo de
soja junto, o que estd ligado ao
biodiesel, melhorando a margem de
esmagamento no Brasil e no mundo.




Este movimento de alta foi culminar
em marco de 2022 com a invasao da
Russia a Ucrania, quando o preco do
petroleo atingiu a maxima de 2008
130 délares. Além disso, o
transito de navios pelo Mar Negro
paralisou, retirando ~cerca de 8
milhdes de toneladas de o6leo de
girassol do mercado. Este cenario,
juntamente com a quebra da safra
brasileira, suportou as margens de
esmagamento durante o ano de 2022.

em

Para 2023, o) incentivo ao
esmagamento veio através da quebra
de safra de soja na Argentina,
reduzindo a oferta em mais de 25
milhdes de toneladas por |3,
suportando o preco do farelo e
consequentemente a margem de

esmagamento no Brasil e no mundo.

ARGENTINA

Além dos fatores citados acima, nos
Ultimos trés anos a Argentina sofreu
com o La
gquebras consecutivas de safra, sendo
a ultima a mais severa. Para 2024 o
cenario ja é diferente, o plantio esta
adiantado, a umidade nos solos esta
aumentando e as previsdes de chuvas
sao boas, indicando uma recuperacao
total do potencial de producao de
soja - estimativas em 50 milhdes de
toneladas.

Nina, levando a trés

Em 2023, a Arentina deve esagar
cerca de 27 milhdes de toneladas de
soja, 11 milhdes a menos que em
2022 e 14 milhdes a menos que em
2019 (ultimo ano de safra cheia),
gracas ao estoque de passagem e as

importacoes do Brasil e Paraguai.

Com a eleicao de Xavier Milei e suas
medidas pré-economia, a inflacao
pode dar de desaceleracao
ainda em 2024 o que aproximaria a
cotacdo do cambio blue (965 pesos)
com o oficial (800 pesos), o que
traria seguranca ao produtor na
venda de sua soja. Neste cenério o
volume de esmagamento de soja no

sinais

pais podera voltar a subir,
especialmente a partir de abril.
0 cambio na Argentina
Diferencial entre as taxas de cdmbio na Argentina
1.100- i
| -1.000
T80
900 800
Cambio Blue -
700/ -700
600+ -800
500 Cambio Cficia 500
400+ | -400
18 2502 091723 30 08 13 2127 0411 18 268

set23 | out23 | nov23 | dez23

Além dos fatores citados acima, nos
Ultimos trés anos a Argentina sofreu
com o La Nina, levando a trés
guebras consecutivas de safra,
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sendo a ultima a mais severa. Para
2024 o cenario ja ¢é diferente, o

plantio estad adiantado, a umidade
nos solos esta aumentando e as
previsoes de chuvas sao boas,

indicando uma recuperacao total do

potencial de producao de soja -
estimativas em 50 milhoes de
toneladas.

Em 2023, a Argentina deve esmagar
cerca de 27 milhdes de toneladas de
soja, 11 milhdes a menos que em
2022 e 14 milhdes a menos que em
2019 (ultimo ano de safra cheia),
gracas ao estoque de passagem e as
importacoes do Brasil e Paraguai.

Com a eleicao de Xavier Milei e suas
medidas pro-economia, a inflacao
pode dar de desaceleracao
ainda em 2024 o que aproximaria a
cotacdao do cambio blue (965 pesos)
com o oficial (800 pesos), o que
traria seguranca ao produtor na
venda de sua soja. Neste cendrio o
volume de esmagamento de soja no
pais podera voltar a subir,
especialmente a partir de abril.

sinais

O esmagamento na Argentina podera
atingir 37 milhdes em 2024, 10
milhdes a mais que neste ano. Porém
a demanda por farelo parece que nao
crescerd na mesma proporcao, o que
tem levado os compradores, seja no
mercado interno ou externo, a

evitarem o alongamento da cobertura
de soja - as compras estao muito no
spot.

Em 2023 o volume esmagado pelo
Brasil e Argentina somados sera de

aproximadamente 80 milhdes de
toneladas. Para 2024, somando 10
milhoes ao esmagamento da

Argentina, o volume combinado iria
para 90 milhdes. Diria que nao ha
demanda para todo esse farelo, o que
ja se traduz em margens muito ruins.

BRASIL

Os grandes concorrentes das
esmagadoras brasileiras sao os
esmagadores na China e na
Argentina.

A China por sustentar os precos da
soja no mercado interno brasileiro
guando sua margem esta boa.
2024 o cenario de margens na China
nao ¢é favoravel, porque se
espera reducao da populacido de
suinos e queda no consumo de racodes
- as margens estdao muito negativas
devido ao excesso de capacidade de
producao.

Para

iSso

Ja a Argentina concorre com o Brasi
como maior exportador de farelo
0leo de soja do mundo,
pressao sobre 0s precos
derivados.
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Com a potencial safra cheia de soja e
a desvalorizacao do cambio oficial, a
comercializacao de soja na Argentina
deve andar mais rapido que o normal
industrias poderdao se alongar
cobertura. A logistica
barata que a
industrias locais sao

- as
mais
argentina ¢
brasileira e as
mais competitivas que as brasileiras
na exportacao, pela proximidade ao
porto de escoamento e qualidade do
farelo - o padrao de exportacao na
Argentina possui proteina
mais alta e fibra maxima mais baixa
que o padrao ANEC. Portanto nao
havera espaco para um volume cheio
de esmagamento nos dois paises e a
industria brasileira deverda perder
este espaco em 2024.

na
mais

minima

As exportacoes brasileiras de farelo e
6leo de soja bateram recordes nos
ultimos dois anos, resultado da
guerra Russia-Ucrania em 2022 e a
guebra na Argentina em 2023.

Exportado Farelo: 20,4 milhoes em
2022 e 21,8 milhoes em 2023
(projecao)

Exportado Acumulado por Més e Safra (milhdes de toneladas)

@2015/14 @2014/17 @I017/18

2018/19 @201%/20 @ 2020/21

Exportado Acumulado

Oleo:

Exportado 2,4 milhdes em
2022 e 2,2 milhdes em 2023
(projecéo)

Exportado Acumulado por Més e Safra (milhdes de toneladas)
. 18 ..'"-. '.." ma $0187% .?'-‘a." ..“'." Pl Firifrrd -..":.‘

Exportado Acumulado

Para 2024, até esse momento, nao ha
ameacas aparentes a
internacional, tanto para
guanto para o 6leo, o que leva a crer
que de exportacao
deverao voltar ao normal - em torno
de 1,2 milhdo de toneladas para
0leo e 17 milhdes para o farelo.

oferta
o farelo

os volumes

Para o o6leo de soja a diferenca dg
de exportacao
grande parte anulada pelo aumento

volume sera e

23
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da mistura de biodiesel em 2 pontos

percentuais a partir de marco do
proximo ano - se espera um
crescimento do consumo interno de

6leo de soja em 1 milhdao de toneladas
para 2024, para 6,4 milhoes.

necessidade de
indicard o volume

J4 para o farelo a
producao de dleo
produzido e exportado de farelo, que
devera ficar proximo a 21 milhdes de
toneladas. Logo, em 2024, o balizador
do volume de esmagamento no Brasil
deverd novamente ser o 6leo de soja.

BIODIESEL NO BRASIL

Ontem tivemos mais uma novidade em
relacdo ao mandatério da utilizacao do
biodiesel Brasil, alteracdao da
programacao em 2024 passando
diretamente para 14% a partir de marco
e 15% em 2025 - além do aumento,
houve a suspencdao da liberacdao das
importacdoes. A tabela abaixo mostra
que a cada de
variacao no mandatério, a demanda por

no

1 ponto percentual

6leo de soja varia 460 mil toneladas,

considerando que o 6leo de soja
responde por 75% da utilizacao total
para producao do biodiesel. A tabela

também mostra que a projecdao do
consumo total de 6leo de soja no Brasil
em 2024 para o biodiesel sera de
aproximadamente 6,4 milhoes de

toneladas (6,1 milhdes considerando o
aumento a partir de marco).

Variacdo da demanda de biodiesel no Brasil
em tons

Peojecio Consumo Diesel - Brasil 2024 66.500.000 Deivande sotal
Consumo de Diesel sem Biodiesel 2024 saazsaog | | S0 dench 75%)
Biodiesel 12% - 2023 7.125.000

Matéria-Prima 7.345.361 5.509.021
Biodiesel 14% - 2024 8.312.500

Matéria-Prima 8.569.588 6.427.191
Biodiesel 15% - 2025 8.906.250

Matéria-Prima 9,181.701 6.886.276

612.113
459.085

Variagdo por ponto percentual
Variagdo da utilizagdo dleo de soja- 75%

PROJEGAO ESMAGAMENTO 2024

A tabela abaixo mostra a projecao para
o esmagamento de soja no Brasil em
2024 tomando por base a demanda de

6leo de soja, que serd o principal
direcionador do volume esmagado. A
reducdo da demanda do mercado
externo, que serda ocupada pela

Argentina, sera em partes compensada
pelo aumento do mandatério, porém nao
suficiente para aumentar a demanda
total de 6leo de soja. Como resultado, o
volume total de esmagamento no Brasil

deverd cair para 52,5 milhdes de
toneladas.
Projecdo do Esmagamento no Brasil em 2024
7 Demandade Demandade Demandade
2024 Ml.’ s dleo para dleo para dleo para Esmagaﬂ:tento
s biodiesel consumo exportacio ki
jan/24 12% 445.313 250.000 B3.333 4.055.447
fev/24 12% 445.313 250.000 B83.333 4.055.447
mar/24 1d%' 519.531 250,000 83.333 4.442.003
abr/24 14% 519.531 250.000 83.333 4.442.003
mai/24 14% 519.531 250.000 83.333 4.442.003
jl.lrleﬁ 14% 519.531 250.000 83.333 4.442.003
jul/24 14% 519.531 250,000 83.333 4.442.003
ago/24 14% 519.531 250.000 83,333 4,442,003
set/24 14% 519.531 250.000 83.333 4.442.003
out/24 14% 519.531 250,000 83.333 4.442.003
nov/24 14% 519.531 250.000 83.333 4.442.003
dez/24 14% 519.531 250,000 83.333 4.442.003
Total 6.085.938 3.000.000 1.000.000 52.530.924
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commodities

Agente Autonomo de Investimento

OPERE CONTRATOS
FUTUROS E OPCOES
AGRICOLAS COM QUEM

ROSENTHAL
CONHECE E TEM 0 DNA Do JRCGEeeIRBiNENelXeli)y

A DIVISION OF MAREX SPECTRON

AGRONEGOCIO.

COM A AGRINVEST VOCE
TEM ACESSOS AOS
MERCADOS DA CBOT, NY E
B3. EXCELENCIA NA
EXECUCAO DE ORDENS

COM AGIALIDADE = NOVA FUTURA
TRANSPARENCIA NO INVESTIMENTOS
ATENDIMENTO AQOS
CLIENTES.

ENTRE EM CONTATO COM NOSSA MESA PARA SUAS
OPERACOES DE PROTECAO DE PRECO “HEDGE” OU
INVESTIMENTOS.

SAIBA MAIS
CLIQUE AQUI!
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FERTILIZANTES

RESUMO SEMANAL DAS MATERIAS-PRIMAS

Dados do dia 11 de Dezembro

NITROGENADOS

Os precos da ureia CFR Brasil subiram entre US$20-30/t na semana
passada em comparacao aos valores registrados no final de novembro. Isso
levou as cotacdes do fertilizante nitrogenado, que anteriormente

alcancaram US$300/t CFR no més -
passado, a situarem-se na faixa de e -
US$330-350/t no dia 08/12. Nos

EUA, houve um movimento
semelhante, com as barcacas FOB
Nola aumentando entre US$20-30/st ’-l,\
e sendo negociadas entre US$315- S
325/st. JA no Egito, os precos da
ureia se mostraram mais estaveis,
encerrando a ultima semana em torno |
de US$345/t FOB. No que diz |
respeito ao sulfato de amobnio,
observou-se um leve movimento de
alta, com os precos variando entre

-



US$165-175/t CFR Brasil,
enquanto as ofertas ja alcancam

US$180/t. De acordo com os
“players“, esses aumentos nos
precos dos fertilizantes

nitrogenados refletem o aumento
da atividade no mercado global.
Além disso, também houve um
aumento no frete maritimo, um
tema a ser discutido na pagina 06.
No mercado doméstico brasileiro,
os precos também encerraram a
semana passada entre US$20-30/t
acima dos praticados
novembro. As cotacdes da ureia
FOB

US$430/t

Rondondpolis,

em

atingiram
em
precos
observados ficaram na faixa de
Us$480-490/t FOB. O
semanal divulgado pela Agrinvest

Paranagua
enquanto
oS

Indice

Commodities também registrou um
aumento de aproximadamente
R$95/t, alcancando R$2.380/t. No
caso do sulfato de amoénio, as
cotacdes seguiram uma trajetodria
semelhante a da ureia.
Atualmente, participantes do
mercado estido aguardando a
demanda para a 2° safra. Apesar

do aperto na janela de compras,

(O3

estao
em

muitos produtores nao
demonstrando interesse
adquirir insumos para 2024. Por

AT

fim, em relacao as importacoes, o

més de novembro demonstrou um

fortalecimento tanto para o)
sulfato de amoénio quanto para a
MDIC,
importados de ureia no
més do ano

superaram 840 mil toneladas, em

ureia. Segundo o 0s
volumes
décimo primeiro
comparacao as 680 mil toneladas
do mesmo periodo do ano passado.
Quanto ao sulfato de amoébnio, a
soma dos meses de outubro e

novembro ultrapassou 1,5 milhao

de toneladas, representando o
maior volume histérico para o
periodo.

Mais uma vez, os precos do MAP
terminam a semana praticamente

estaveis. Nos ultimas trinta dias,
as cotacoes do fertilizante
fosfatado permaneceram entre
US$555-565/t CFR Brasil.
Todavia, algumas ofertas foram
vistas a US$580/t. No cendrio

internacional, as cotacdes do DAP
FOB Nola foram impulsionadas nos

ultimos sete dias. Os precoskl
sairam de US$545/st no final de
novembro para US$570/st no

inicio de dezembro. Ja os precos
do MAP sao vistos nos arredores

DEZEMBRO 2023



de US$600-615/st. Segundo as
fontes locais, oS estoques
americanos estio baixos. Na Asia,
os precos do DAP também
subiram. Os paquistaneses
compraram volumes dos
marroquinos a US$620/t CFR, ou
seja, as cotacoes praticados
naquela regido estdo US$60/t
acima das observados no MAP
para o) Brasil. Quanto ao
superfosfato simples, alguns
rumores de negdcios foram
ouvidos a US$195/t (19%). Ou

seja, teriamos um incremento em
comparacao ao més anterior,
contudo, ainda nao ha confirmacao
de precos a esses No
mercado doméstico brasileiro, os
precos do superfosfato simples
foram indicados a US$350-360/t
(23%) na regidao norte do Mato
Grosso. JA o MAP FOB Paranagua
estd entre US$620-635/t. Por fim,
mesmo com importacdes recordes
no Brasil, as cotacdes do fosfato

niveis.

monoamoénico ndo apresentam
nenhum sinal de queda,
sustentado pelo que estamos

vendo no cendrio internacional.

@) de 2023
consolidando como um recorde

ano esta se

e cloreto de

para as importacoes

potassio. Segundo o MDIC, o
Brasil ja importou mais de 12,3
milhdes de toneladas do

fertilizante, ou seja, um milhdao de
toneladas a mais
passado.

continuam proximos das minimas

que no ano

Assim, oS precos

do ano, sendo negociados a
US$320/t CFR Brasil. Um
termémetro importante a ser

observado é o comportamento das
compras antecipadas para a safra
2024-25. Um aumento na procura
pelo fertilizante poderia ocasionar
um incremento nos precos.
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Eduardo Vanin
Complexo da Soja

MUDANCAS PARA 4 SEMANAS

Argentina: Uma frente fria se aproxima da Argentina para a proxima

semana, derrubando as temperaturas e trazendo bons acumulados para

as regidoes de milho e soja. Os volumes ficardao até 100 mm acima da

média. As chuvas também devem
favorecer o Paraguai e parte do
Brasil.

Brasil: O clima vai continuar mais
quente que o normal até 42%-feira,
qguando o EC mostra mais chuvas
para a parte central do Brasil. As
chuvas previstas devem ocorrer
entre 4?-feira (20) até sabado (23)
-  mais uma vez o modelo
postergou a chegada das chuvas

4 By
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para a parte central. Os volumes ainda
sao abaixo do normal, o que vai manter
a situacao de estresse as plantas.
Grande parte do MT estda na fase de
enchimento de grao, periodo em que a
planta necessita de muita umidade.

Umidade: Os mapas ao lado mostram as
a umidade no solo no dia 12 desse més
e a mudanca projeta para o dia 19.
Como se pode ver, a umidade mais uma
vez ird cair, isso devido a combinacao
de temperaturas muito elevadas e
poucas chuvas.

Figura 1 — Anomalia de Precipitacao e
temperatura

Total de variacdo em mm por dia para 4 semanas.
Cnmparagao entre 0s dlas DB e 15 de dezembrn

Dec 19, 2023
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MERCADOS

Por Eduardo Vanin

Foram destaques dessa semana:
O Canal de Suez, a Sino continua
comprando soja nos EUA e a forte
gueda dos derivados da soja.

Fretes de containers na rota
China-Europa saltaram mais de
40% em poucos dias. No comeco
da semana as duas maiores
movimentadoras de containers do
mundo, a MSC e a Maersk,
abandonaram a navegacao pelo

Canal de Suez devido aos ataques

dos rebeldes do Yemen. Hoje a
Hapag-Lloyd também jogou a
toalha, vai comecar a desviar

todos os navios Asia-Europa para
o Cabo da Boa Esperanca (COGH).
O frete de China-
Mediterraneo subiu mais de
$1000 por container para $2413
- Reuters. Os Houthis continuam

contéiner

usando drones do Ird para atacar
navios, principalmente navios

carregando petréoleo. Os fretes de
cargas secas acumulam alta de 12%
na variacao mensal, penalizando em
especial os EUA. A alta do frete
vinha sendo pelas
origens, através de prémios no Fob
baixos. Para o Golfo esse

absorvida

mais
cenario é especialmente negativo.
A logistica do milho e da soja dos

EUA embarcado pelo Golfo
sofreram dois fortes
encarecimentos, o) primeiro

relacionado ao canal do Panama e
agora o Canal de Suez. Agora os
graos americanos embarcados pelo
Golfo precisam passar pelo COGH,
aumentando em 10 dias o tempo
de ida e 10 dias a volta. O

resultado é que o spread Golfo-

w
-

China e Santos-China subiu muito
- quanto mais alto pior para a
competitividade americana. Esse
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spread estava em 25 centavos por
bushel em julho, saltando para 30
centavos em outubro e agora para
41 centavos. O pesadelo logistico
vai continuar afetando muito a
competitividade americana, o que
nao € bom para os futuros na

CBOT.

Os derivados da soja na CBOT
perderam muito valor nas ultimas
As eleicoes
presidenciais na Argentina foram
definidas no dia 19 de novembro,
inesperada de Milei.
Desde entao, a soja na CBOT caiu
3%, o 6leo 5,1% e o farelo 12,7%.

semanas.

vitoria

Os prémios da soja no Brasil
subiram nesse periodo para a
safra nova, o) que esta

relacionado a quebra de safra e
ao baixissimo farmer selling - os
prémios da soja subiram de 15 a
bushel.
do
recuaram, mesmo com a queda
dos futuros. Na Argentina e no
do
recuaram 2 cents por libra peso e
oS prémios do farelo em

20 centavos por Ja os

prémios do o6leo e farelo

Brasil os prémios oleo

Paranagua permaneceram
estaveis - o embarque fevereiro
perdeu $8 por tonelada curta e os
demais ficaram estaveis. No Brasil
de

recuaram de +$20 por tonelada

as margens esmagamento

para margem negativa em $25 por
tonelada. Temos hoje uma situacao
muito atipica - margens negativas
na Argentina, Brasil e na China. As
margens nos EUA pioraram, mas
ainda sao positivas. O Brasil
elevar o mandatério de biodiesel
de B12 para B14, o que vai retirar
da exportacao algo proximo de
700 a 900 mil toneladas de 6leo de
soja. A capacidade de
processamento no Brasil vai

vai

crescer 10 mil por dia em 2024. Se
o biodiesel sozinho vai conseguir
manter margens positivas no Brasil

€ uma pergunta ainda sem
resposta. No entanto, o que o
mercado esta precificando é o

Brasil vai trazer mais farelo para o
mercado, o que também ajudou no
precos do
complexo e queda das margens.

movimento dos
Hoje o que o mercado esta
precificando no complexo da soja
é: menos soja no Brasil, aumento
do processamento na América do
Sul e um mercado com um
excedente de farelo que ainda nao

se sabe se a demanda ird absorver

- 0os EUA devem trazer 600 mil
toneladas a
exportacao.

mais de farelo na

A Argentina comecou a sentir os
efeitos de um desentendimento
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diplomatico China. Vimos
exemplos da Australia e do Canada
entre 2018 e 2020. No caso do
prisao de
executiva da Huawei e no caso do
Australia foram as acusacdes sobre
a responsabilidade do Covid. A
China suspendeu a aprovacao de
uma linha d e financiamento de $6,5
bilhdes com a Argentina. O motivo:
o posicionamento de Milei, critico
feroz da China.

Argentina muito investimentos - o

com a

Canadad foi a uma

A China tem na

pacote tradicional: producao de
energia, transmissao, transporte e
exploracao de recursos naturais

(petréleo e litio). Antes das eleicoes
a Argentina estava olhando para
comprar cacas JF-17, fabricacao
chinesa. Agora Milei quer comprar
F-16s usados, fabricacdao americana.
Ja sabemos onde
exemplos de uma mini-guerra fria,
onde os paises devem escolher seu
lado. Milei parece que escolheu, o
que ja traz consequéncias.
Normalmente a Sino compra metade
da soja exportada pela Argentina
para suas reservas, algo entre 3 a 4
milhdes de toneladas. Mesmo sendo
gue a soja
americana, a Sino continua
comprando nos EUA - nessa semana
12 navios pelo menos. Isso quer
dizer que vai sobrar mais soja na
Argentina 2024, para
esmagamento, ou para exportacao.

isso vai dar. Sao

muito mais barata

em ou

Ou termos mais farelo e 6leo, ou

mais soja argentina indo para
esmagamento em outros paises.
Provavelmente oS prémios na

Argentina irdao cair rapido, na medida
gue o produtor argentino vender e
mais soja do Paraguai para o
Brasil, isso porque a Argentina nao
importar
ofertando no Brasil

vai

vai precisar muito - o
Paraguai

para janeiro e fevereiro.

esta

Rdpidas da manha: Bolsas americanas
de lado. Mercado de olho no PCE,
gasto do consumidor nos EUA. Ontem o
PIB americano do 3° tri foi revisado
para baixo; mais uma semana de queda
para as bolsas na China - 6° seguida;
IDX caindo, petréleo em leve alta a
$74,5 o barril; paises estdo tentando
encontrar um meio termo entre Israel e
o Hamas. Todos preocupados com o
Canal de Suez, em especial a Europa.
Fretes continuam fundos
continuam adicionando venda aos
contratos agricolas; boas chuvas para
todo o centro oeste nas ultimas 72

subindo;

horas.
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RELACAO DE TROCA DOS
ERTILIZANTES

Escolha o fertilizante

00-18-18 w

& Barter W Fertilizante & Commodity Média Mensal

safra Oct Nov Dec Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep

Saffa2020 1495 1459 1413 1354 1361 1338 1383 1353 1284 1269 1247 1190
121

Safra 2021 12,38 1154 1138 11,50 1357 13,48 13,48 13,04 15,89 18,02 18,58 21,26
122

L
.-

Safra 2022 270 2420 2425 2244 19,35 2579 2920 27,73 25,58 26,00 212 18,56

123 n
] L
Safra 2023 16,93 15,15 15.14 16,289 16,43 15.68 14,56 1178 12,78 12,92 4.m 14,16 i :
|24 [
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Vem ai a primetra certificacao
para os profissionais da
comercializagdo de graos
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GRAFICOS DA SEMANA

Adivinhe o que é o grafico e veja a
resposta certa na iltima pagina

DIKINHA: ESTAMOS FALANDO DE UM DOS
PRINCIPAIS IMPACTOS DOS ATAQUES AOS
NAVIOS NO CANAL DE SUEZ

R) Estamos falando do prego do petroleo Brent;
B) Estamos falando do frete de containers;
C) Estamos falando do fluxo de navios pelo canal;

ot 16 01 16 01 18 01 18
set23 out23 | nov23 | dez 23

|||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||||

DIKINHA: ESTAMOS FALANDO DO PRECO

DO MILHO

R) Estamos falando do preco do milho

nos EUA;

B) Estamos falando do pre¢o do milho LR R B
; - - -2.200 |

na Guatemala;

C) Estamos falando do prego do milho |

na China;

2021 2022 2023 2024




PERSPECTIVAS

ECONOMIA BRASIL

O Banco Central divulgou na ultima segunda-feira a atualizacao das projecdes das

principais instituicdes financeiras do pais para os indicadores macroeconémicos mais
relevantes do Brasil.

Para a semana encerrada no dia 15 de dezembro, os analistas alteraram suas
expectativas para o IPCA e o délar ao final desse ano. As projecdes para o PIB a taxa
Selic ao final de 2024 ficaram inalteradas.

O destaque do relatério ficou para a queda na estimativa do IPCA desse ano, que
recuou de 4,51% para 4,49%. Essa melhora refletiu o resultado levemente abaixo do
esperado para o IPCA de novembro.

A taxa cambial ao final desse ano foi revisada para baixo, refletindo o excelente
momento da balanca comercial do Brasil e a melhora do humor no exterior. O
mercado cortou a projecdo ao fim de 2023 de R$ 4,95 para R$ 4,93.

A projecao para o PIB de 2023 ficou estavel em 2,92% e a taxa Selic ao final do ano
que vem em 9,25%.

IPCA 2023 DOLAR 2023
Expectativa para o IPCA em 2023 Expectativa para o délar ao fim de 2023
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Expectativa para o PIB em 2023
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VENDAS NA BANDA DO MEIO DAS ESTIMATIVAS PARA A SOJA E MILHO. PARA O TRIGO, AS
VENDAS FICARAM PERTO DA BANDA DE BAIXO DAS ESTIMATIVAS.

DESTAQUES

Soja: As vendas vieram dentro das estimativas e com expressivo aumento em relacao a
semana anterior. A China comprou 785 mil toneladas, sendo 134 mil como troca de
destino desconhecido.

Farelo: México comprou 111 mil toneladas, o que ja era esperado.

Milho: O milho americano teve queda de 29% nas vendas em relacdo a semana
anterior, mas ficou dentro do esperado pelo mercado. O México liderou as compras,
levando 346,5 mil toneladas.

Trigo: Depois do forte apetite da China nas vendas da semana passada, o ritmo de
vendas caiu 78%. Com isso, 0s numeros vieram na banda debaixo das estimativas. O
principal destino foi o México, levando 97,9 mil toneladas. A queda também se deve a
uma maior competitividade da Russia, que voltou para o mercado de exportacao de
trigo nos ultimos dias.

EUA: RELATORIO DE VENDAS E EMBARQUES (em 1.000 TONELADAS)
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200-600  0-200 322 3 1.490 18 4 698
800-1500  0-50 1.013 1 1.418 0 $ 1.412
1500-2500  0-100 1.989 144 1.084 0 ¥ 1.622

Farelo 175-400  0-50 147 0 325 1 4 195
Algodao 0-200  0-100 146 1 58 13 $ 75
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PROGRAMAS DE

EXPORTACAD BRASILEIRO

EXPORTACAO DE SOJA

O programa de
brasileiro de soja embarcou até
a terceira semana de dezembro
2 milhées de toneladas. Em
dezembro de 2022 o total foi de
1,94 milhdées de toneladas.

As exportacdoes em sete meses
ano atingiram volumes
maximos na série  histodrica.
Estdo nomeadas para dezembro
exportacao de 1,76 milhdes de

exportacao

desse

toneladas, portanto, o)
comprometido no ano é de
101,77 milhdes de toneladas -
em todo o ano passado foram
78,72 milhodoes de

consequéncia da

embarcadas
toneladas,
quebra da safra no pais.

De janeiro a novembro o Brasil
embarcou para a China 71,19

MILHOES DE TONELADAS

MILHOES DE TON

TOTAL COMPROMETIDO NA EXPORTACAQ DE S0JA
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milhdoes de toneladas, contra 55,36 milhdes de toneladas na média dos

Ultimos dois anos.

Nesse mesmo periodo o Brasil

embarcou 3,98

milhdes de toneladas de soja para a Argentina, volume recorde - em
todo o ano passado foram embarcadas para o pais vizinho apenas 289

mil toneladas.
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PROGRAMAS DE EXPORTACAD BRASILEIRO

EXPORTACAD DE MILHO

O programa de
brasileiro de milho embarcou

exportacao

nos primeiros 11 dias uteis de
dezembro 3,68 milhdes de
toneladas. Em dezembro do
ano passado o total foi de 6,24
milhdes de toneladas.

Nos Uultimos quatro meses as
exportacoes de milho atingiram
historica.
Estdo nomeadas para dezembro
exportacao de 3,61 milhdes e
para janeiro 1,75 milhdao de

toneladas,

recorde na série

portanto, o]
comprometido ano ¢é de
52,71 milhdes de toneladas -
em todo o ano passado foram
embarcadas 46,59 milhdes de
toneladas, e no ano retrasado

20,78 milhoes de toneladas.

no

TOTAL COMPROMETIDO NA EXPORTACAD DE MILHO

B LINEUP
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MILHOES DE TONELADAS
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No acumulado do ano o Brasil embarcou para a China 13,13 milhodes

de toneladas do cereal,

sendo o recorde mensal

3,46 milhoes em

outubro. Na temporada passada, quando iniciou as negociacoes de
compra do milho brasileiro por parte do gigante asiatico, foram

embarcadas de fevereiro a janeiro 2,14 milhdes de toneladas.
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PROGRAMAS DE EXPORTACAD BRASILEIRO

EXPORTACAO DE FARELO

O programa de exportacao de
farelo embarcou até a terceira
semana de dezembro 1,15 milhao
de toneladas. No décimo segundo
més de 2022 o total foi de 1,14
milhdao de toneladas.

No terceiro e no quarto bimestre
do ano as exportacdes ficaram
acima de 2 milhdées de toneladas,
com uma média de 2,30 milhoes de
toneladas. Estdo nomeadas para

MILHOES DE TONELADAS

HISTORICO BRASILEIRO EXPORTAGCAD DE FARELO DE S0IA

. EMBARCADO
——— MEDIA

1483 1445 44
1338 1372 :

12/13 13/14 14/15 15/16 16/17 17/18 18/1% 19/20 20/21 21722 22/23

dezembro exportacao de 991,79 mil toneladas, portanto, o comprometido no
ano é de 22,8 milhdées de toneladas (volume recorde) - no ano anterior o total

foi de 20,36 milhoes.

O Brasil também exibe recorde nas exportacdes de 6leo de soja, que atingiram
no acumulado do ano 2,11 milhoes de toneladas.

EXPORTACAD DE ALGODAO

O programa de exportacao de
algodao embarcou até a terceira
semana de novembro 134,6 mil
toneladas. No mesmo més de 2022 o
total foi de 175,73 mil toneladas.

No acumulado do ano foram
exportadas 1,40 milhdo de toneladas
da fibra natural - no mesmo periodo
do ano passado o volume foi de 1,63
milhdo, e do ano retrasado 1,74
milhdo. O principal destino do

algodao brasileiro nessa temporada é Bangladesh, que comprou do Brasil 176,08

mil toneladas de janeiro a novembro.

MIL TOMELADAS

HISTORICO BRASILEIRO EXPORTACAO DE ALGODAOD
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PROGRAMAS DE EXPORTACAD BRASILEIRO

EXPORTACAO DE CARNE BOVINA

O programa de exportacao de
carne bovina embarcou nos
primeiros 11 dias uteis de
dezembro 97,4 mil toneladas. Em
novembro de 2022 o volume total
foi de 152,03 mil toneladas.

No acumulado do ano foram
exportadas 1,88 milhao de
toneladas de carne bovina
brasileira. A China representa

MIL TOMNELADAS

HISTORICO BRASILEIRO EHFGHTAC&U DE CARMNE BOVINA
= ENMBARCADO

——— MEDIA

_ 1.984

1884
1173 4451
1063 1.069

12/13 13/14 14/15 15/16 16/17 17/18 18/19 19/20 20/21 21/22 22/33

60,4% das vendas brasileiras e comprou de janeiro a novembro 1,08 milhao
de toneladas, enquanto no mesmo periodo do ano passado o volume foi de

1,14 milhao de toneladas.

EXPORTACAD DE CARNE SUINA

O programa de exportacao de
carne suina embarcou até a
terceira semana de dezembro
47,40 mil toneladas. No mesmo
més de 2022 o total foi de 100,42
mil toneladas.

No acumulado do ano foram
exportadas 1,13 milhao de
toneladas, volume recorde. No
mesmo periodo do ano passado o

volume foi de 988,5 mil toneladas. De janeiro a novembro a China comprou
361,80 mil toneladas da carne suina brasileira, contra 406,35 mil toneladas

em 2022.

MIL TONELADAS

HISTORICO BRASILEIRO EXPORTACAO DE CARNE SUINA

s ENEARCADD 1103 1pge 130

— MEDIA

703 :
576 '
1 I I

12/13 13/14 14/15 15/16 16/17 17/18 18/19 15/20 20/21 21/22 22/23

i
w

m
N
(=]
N
(=]
oc
[aa]
=
w
N
(Y
(=]




44

€202 04a3z3a

TIME AGRINVEST

MARCOS ARAUJO
Estrategista de Commodities
(41) 3094.0228
marcos@agrinvest.agr.br

EDUARDO VANIN

Analista do Complexo da Soja
(41) 3094.0221
eduardo@agrinvest.agr.br

THIAGO DAVINO
Analista Macro

(41) 3094.0220 GIULIA ZENIDIN
thiago.davino@agrinvest.agr.br Mercado de Trigo
(41) 3094.0357

giulia.zenidin@agrinvest.agr.br

JEFERSON SOUZA

Analista de Fertilizantes

(41) 3094.0229
jefersonsouza@agrinvest.agr.br

" GUILHERME JACOMINI

Analista do Complexo da Soja

(41) 3094.0200
guilherme.jacomini@agrinvest.agr.br




GRAFIGOS
DA SEMANA

Graficos que foram destaques de alta e
de baixa na Semana.

FRETE DE CONTAINER =

saltaram mais de 40% em poucos dias. No comeco da semana as
duas maiores movimentadoras de containers do mundo, a MSC e a

B L 1 500 Maersk, abandonaram a navegacao pelo Canal de Suez devido aos
ataques dos rebeldes do Yemen. Hoje a Hapag-Lloyd também
-1400 | jogou a toalha, vai comecar a desviar todos os navios Asia-Europa

' para o Cabo da Boa Esperanca (COGH). O frete de contéiner
China-Mediterraneo subiu mais de $1000 por container para

~1.200 $2413 - Reuters.

Quem estad preocupado com essa situacdo é a Europa, isso porque

~1,100 ) 2
todas as mercadorias importadas da Asia pesam pelo Suez e
- 1.000 grande parte do seu petréleo importado. Como isso afetara os
5 o1 1 01 16 01 16 01 16 precos ao consumidor ainda é uma incdégnita.

set 23 out 23 nov 23 dez 23

MILHO NA CHINA EM QUEDA:
O milho na China continua caindo. Na semana o milho no spot o milho encerrou com queda de 1,7%, renovando
minima de mais de 3 anos. Corretores na China falam em dois pontos:
1) o pessimismo quanto ao consumo de racdes para os proximos meses. Nada mudou quanto ao cenario interno
de prejuizo dos suinocultores e provavel reducdo do nimero de animais. A producao de racdes cresceu 5% no
ano até outubro. O ritmo de crescimento do abate animais das Top 3 vem caindo nos uGltimos meses, o que ja
mostra um inicio de ano mais lento para o consumo de racdes. O que todos imaginam é que as grandes
operacoes terdo que reduzir o abate devido a forte piora da liquidez e destruicdo de caixa;

2) A queda do preco do milho nos leildes de compra do governo é MILHO NA CHINA

outro ponto negativo para os precos internos. Aqui acabe uma Preco no spot (RMB/t)

reflexdo, na verdade um questionamento: as importacdes de trigo B sttt s
e soja por parte das estatais estd muito forte, principalmente - : ' T :
trigo. A China ja tem nos EUA 2,2 milhdes de toneladas de trigo

americano, ou 15% do programa. A China também vem sendo -2.800
compradora agressiva de trigo no Canada, Europa e Australia. A
China tem no Brasil mais de 15 milhdes de toneladas de milho em -2.600

seu nome e na soja a Sino comprou mais de 120 barcos nos EUA
desde o inicio de novembro. O governo fala que a producio de
graos foi recorde, um sucesso, mesmo com um ano “pra |3 de |

miseravel”. Ondas de calor, chuva na colheita de trigo de inverno, i -2.200
dois tufées e alagamentos nas principais regiées produtoras de : | i
milho. Os precos do milho estao caindo na China, o que d& a 2021 2022 2023 2024

impressdo de uma grande safra e pressido de venda, mas as : 2020
compras das estatais ndo param de crescer. °
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