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Thiago Davino
Macro e Cambio

PIB BRASILEIRO CONTRARIA EXPECTATIVA E
CRESCE 0,1%

O IBGE (Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica) divulgou na
manha dessa terca-feira o PIB do Brasil referente ao 3° trimestre de
2023. No periodo, a economia brasileira apresentou crescimento

inesperado de 0,1% em relacao ao
trimestre anterior, acima do
esperado pelo mercado (-0,2%),
mas abaixo do reportado no
segundo trimestre desse ano
(1,0%). Esse foi o terceiro
crescimento trimestral
consecutivo.




Ja em relacdo ao mesmo trimestre de
2022, o crescimento foi de 2%,
também acima da expectativa dos
analistas (1,9%). No acumulado dos
nove primeiros meses de 2023, o PIB
registrou expansao de 3,2%
relacao ao mesmo periodo de 2022.

em

VARIAGAO DO PIB TRIMESTRAL DO BRASIL

O crescimento acima do esperado no terceiro trimestre desse
ano foi possivel gragas a expansdo dos gastos da familia e
aumento das exportagoes.
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0S SETORES DE SERVICO E INDUSTRIA
CRESCERAM, ENQUANTO 0 AGROPECUARIO
ENCOLHEU

Entre os da
destague de crescimento ficou para

setores economia, o

servicos e a indudstria, ambos com
expansao de 0,6% na variacao
trimestral. Na ponta contréaria, o

setor agropecuario encolheu 3,3% no
terceiro trimestre frente ao segundo
trimestre.

Dentro do setor de servicos, as
atividades que tiveram destaques

" foram: At\/idades

positivos

financeiras, de seguros e servicos
relacionados (1,3%), Atividades
imobilidrias (1,3%), Informacao e
comunicacao (1,0%), Outras
atividades de Sservicos (0,5%),
Administracdao, defesa, saude e
educacao publicas e seguridade
social (0,4%) e Comércio (0,3%). Por
outro lado, a atividade de
Transporte, armazenagem e correio

recuou 0,9%.

indlstria
impulsionado

O crescimento da no
terceiro trimestre foi
pela atividade Eletricidade, gas, agua,

esgoto e atividades de gestao de

residuos, com forte expansao
trimestral de 3,6%. A temperatura
mais quente no pais no terceiro
trimestre, impulsionou a demanda
por eletricidade e 4gua, o que
proporcionou esse otimo
desempenho dessa atividade.

As demais atividades da industria
tiveram a seguinte performance:
IndUstrias extrativas (0,1%),

Industrias de transformacao (0,1%) e
a Construcao recuou 3,8%.

O recuo da atividade agropecuaria
ja que a producao
recorde da safra de soja foi
registrada toda no primeiro
semestre desse ano. Sem o peso da
soja, principal cultura agricola do

era esperado,
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pais, € natural uma queda no terceiro
trimestre.

Porém, vale salientar que no
acumulado dos trés primeiros
trimestres do ano, o) setor
agropecuario reporta forte

crescimento de 18,1% na comparacao
com o mesmo periodo de 2022.

VARIAGAO TRIMESTRAL POR SETOR DO PIB NO
BRASIL

Sob a otica de produgdo, os setores da industria e servigos
garantiram um PIB positivo ao pais no terceiro trimestre do
ano. Agropecudria passou por ajuste, apos uma forte
expansdo nos dois primeiros trimestres de 2023.
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CONSUMO DAS FAMILIAS E EXPORTACAQ
GARANTEM AUMENTO DA DEMANDA

Sobre a 6tica da demanda, o grande
destague no terceiro trimestre de
2023 ficou para o Consumo das
Familias com forte expansao
trimestral de 1,1%, 0 maior
crescimento desde o) segundo
do passado (1,9%)
nessa base de comparacao.

trimestre ano

Essa boa performance refletiu o bom

e a desaceleracdao da inflacao ao
longo desse ano. A combinacao
desses dois fatores garante um

crescimento da renda do trabalhador
aguecimento do mercado de
trabalho e melhora do poder de
compra pelo controle inflacionario.

via

No acumulado de janeiro a outubro

desse ano, o Brasil criou 1,784
milhdo de vagas com carteira
assinada, o que proporcionou um

aumento real de 4% da renda real do
trabalhador em outubro desse ano na
comparacao com o mesmo més do
ano passado.

Ademais, a desaceleracao da inflacao
de 5,79% em dezembro de 2022 para
4,82% em outubro desse ano é outro
fator de melhora do poder de compra
da populacao e aumento da renda
real.

Outro fator positivo para o aumento
do consumo das familias € o aumento
do valor do programa Bolsa Familia
esse ano.

Qutro grupo de demanda a registrar
impacto positivo sobre o PIB no
terceiro trimestre balanca
comercial do pais. As exportacoes
cresceram 3% na variacao trimestral
enguanto as importacdes recuaram
2,1%. Diante dessas variacoes, o

foi a
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positivo cresceu e
expansao da
entre julho e

saldo comercial
contribuiu para a
economia do pais
setembro desse ano.

CONSUMO DAS FAMILIAS - VARIACAO TRIMESTRAL

Cresceu pelo nono trimestre seguido, impulsionado pelo
mercado de trabalho aquecido e desaceleragdo da inflagao.
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A super safra de soja e milho e preco
elevado do barril do petréleo no
mercado internacional garantiram o
crescimento das exportacoes.

Ja a Formacao Bruta de Capital Fixo
(Investimento) registrou queda
variacao trimestral de 2,5%, sendo o
gquarto trimestre
registrar contracao nessa base de
comparacao. O nivel elevado da taxa
de juros no Brasil e paises
desenvolvidos, encareceu o crédito
ao ano,
congelarem
projetos de aumento da capacidade
de producao e contraindo a atividade
da construcao civil.

na

consecutivo a

nos
longo desse levando os

investidores a seus

PI ESSE ANO CRESCERA EM TORNO DE
3%. DESACELERACAD E AGUARDADA PAR
2024

O resultado acima do esperado no
terceiro uma
expectativa de que o PIB esse ano

trimestre traz

tende crescer 3% ou levemente
superior a isso. O «crescimento
acumulado de 3,2% nos nove

primeiros meses do ano reforca essa
expectativa.

Os dados mensais recentes do IBC-Br
(Proxy do PIB) haviam frustrado as
expectativas dos analistas e levado
0S mesmos a revisarem a expectativa
do PIB de 2023 de 3% para 2,8%.
Porém, o do terceiro
trimestre sinaliza que o crescimento
devera ser de pelo menos 3%, mesmo
gue haja contracao quarto
trimestre.

resultado

no

Diante dessa expectativa, a economia
brasileira deverd apresentar um
desempenho proximo do
reportado no ano passado, quando o
PIB do pais cresceu 3%.

muito

O desempenho surpreendentemente
positivo em 2023 nao devera se
repetir em 2024. A expectativa do
mercado é de desaceleracdao, com
crescimento inferior a 2%.
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A desaceleracao trimestral do
primeiro para o segundo trimestre e
do segundo para o terceiro trimestre,

aliado a expectativa de pequena
contracao no quarto trimestre,
tendem a colocar nossa economia
“andando de lado” no primeiro

semestre de 2024, o que dificultaria
repetir o bom desempenho desse
ano.

Mesmo a queda da taxa de juros ao
longo do ano que vem nao devera ter
forca para impulsionar a economia de
forma significativa, pois o impacto da
politica monetaria na atividade

econOmica demora em torno de seis

meses. Ou seja, os frutos positivos

com a queda de juros em 2024
deverao ser colhidos apenas em
2025.

Outro fator é o desempenho do setor
agropecuario, que tera enorme
dificuldade de repetir em 2024 o
excepcional desempenho desse ano
dado a situacao climatica atual no
Centro-Oeste.
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Esse novo modelo proporciona ao aluno uma
experiéncia de aprendizado continuo.
Entendemos que o mercado de grdos estd em
constante evolucdo, gerando naturalmente
novos conceitos e aprendizados os quais
devem ser entendidos e absorvidos

pelos participantes do mercado. ¢ -
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0 MERCADO DE TRABALHO NOS EUA SEGUE
AQUECIDO

O BLS (Bureau of Labor Statistics) divulgou hd pouco os dados do
mercado de trabalho nos EUA referente ao més de novembro. No

periodo, a maior economia do mundo criou 199 mil novos postos de

trabalho, um pouco acima do
esperado pelos analistas (180 mil).
O resultado de outubro foi mantido
em 150 mil novas vagas criadas.




Em relacdo ao numero de criacao de
postos de trabalho em outubro, 150
mil iniciativa privada,
praticamente em linha com o
esperado pelo mercado (153 mil). Ja
o governo criou 49 mil postos de
trabalho, com destaque para as
prefeituras que geraram 32 mil,
enquanto os Estados criaram 17 mil.
O governo federal resultado
zero.

foi na

teve

VAGAS DE TRABALHO NOS EUA DESDE JAN/22 (EM
MIL)

O resultado do Payroll contraria a expectativa do mercado
de que o Fed pudesse vir a iniciar o ciclo de queda de juros
em mar¢o do ano que vem.
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0 SETOR DE SAUDE SEGUIU COMO
DESTAQUE POSITIVO EM NOVEMBRO

A atividade de saude foi o destaque
da criacao de postos de trabalho nos
EUA em novembro, gerando 77 mil
vagas e ficando acima média mensal
nos ultimos 12 meses que foi de 54
Dentro dessa atividade, tivemos
0os seguintes destaques no décimo
primeiro do
ambulatorial (36 mil), hospitais (24

mil.

meés ano: saude

mil) e enfermagem e residéncias (17
mil).

Essa atividade tem sido o destaque
de criacdao de vagas de trabalho em
2023, totalizando 622,6 mil postos e
sendo por 24,4% de
todos os empregos gerados esse ano.
O bom desempenho dessa atividade
em 2023 é uma recuperacao a grande
perda gerada durante a pandemia.
Entre marco de 2020 e setembro do
ano passado, a atividade de saude
acumulava perda de 51,6 mil vagas
de trabalho.

responsavel

Durante a pandemia da Covid-19 as
pessoas receosas em
trabalhar na area da saude com medo
do contagio. Mas com o fim da
pandemia ano passado, essa
atividade voltou a atrair interesse da
mao de obra e ja se recuperou de
toda a perda gerada naquele periodo,
acumulando a criacao de 733 mil
desde marco de 2020.

estavam

no

Outro destaque fica para a atividade
bares e restaurantes que registraram
a criacao de 38,3 mil novos postos de
trabalho em novembro, apos
acréscimo de apenas 92,5 mil no mé:
anterior.
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TAXA DE DESEMPREGO TEM QUEDA
INESPERADA

A taxa de desemprego na maior
de
em

economia do mundo

3,9%
novembro,

recuou
em outubro para 3,7%
contrariando

dos analistas

as
expectativas que
esperavam estabilidade no décimo
primeiro més do ano. Dessa forma,
a taxa de desemprego volta abaixo
de 3,8%, nivel que ficou em
dezoito dos dultimos vinte e um
meses.

A taxa de desemprego segue baixa,
refletindo a taxa de participacao
da populacdao apta a trabalhar que
procura emprego ainda aquém do
observado no periodo pré-
pandemia.

Em fevereiro de 2020, 63,4% das
pessoas em idade de trabalho
procuravam emprego ou estavam
trabalhando.
ano esse numero foi de 62,8% e

Em novembro desse

ficou 0,1 p.p. acima do reportado

em outubro. Desde o inicio da
pandemia, esse nUmero nunca mais

ficou acima de 63%.

Apds o inicio da pandemia, estima-
se que mais de 2 milhdes de

trabalhadores norte-americanos
em idade ativa decidiram antecipar
suas aposentadorias, reduzindo a
oferta de mao-de-obra disponivel.
Além disso, a pandemia trouxe
outros dois problemas estruturais
ao mercado de trabalho na maior
economia do mundo.

Primeiramente, com a dificuldade

em encontrar mao-de-obra,
setores administrativos das
empresas passaram a buscar

colaboradores que trabalhavam em
creches, ja que esses recebiam
baixos salarios.
Ao retirar funcionarios das
creches, queda de

oferta de vagas para esse setor, o

houve uma

familias a
filhos
nesse periodo escolar. Portanto, o

que dificultou as

conseguirem colocar seus
marido ou a esposa tiveram que
deixar o mercado de trabalho para
poder ficar em casa para cuidar de
seus filhos, ja que ndao havia vagas
em creches para todo mundo.

Outro problema estrutural foi
reducao de mao de obra dsg
imigrantes ilegais, que retornara
aos seus paises de origem na

n
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pandemia e ndao conseguiram mais
regressar EUA,
oferta desse tipo de mao-de-obra
barata. O de
especialmente, de

restaurantes, as

aos reduzindo a

setor servicos,
bares e
sao areas que
reducao

de obra

mais sofreram com essa
de oferta de

estrangeira.
TAXA DE DESEMPREGO NOS EUA (EM %)

mao

A queda inesperada da taxa de desemprego nos EUA reduz
chance de corte de juros pelo Fed em margo.
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GANHO SALARIAL RECUA PARA A MENOR
ALTA EM VINTE E SEIS MESES

de
a trabalhar

mao-de-obra
EUA
segue obrigando as empresas a
para os
seja para
retencao do seu
quadro de funcionarios. Por conta
disso, o

A escassez
disponivel nos
elevarem os beneficios
seus colaboradores,

contratacao ou

saldrio do trabalhador

segue registrando crescimento

acima da média historica.

SR, V/ oo
Em novembro, a alta acumulada em
12 meses do salario nos EUA ficou
em 4,0%, em linha com o esperado
pelos analistas e do reportado em
outubro. O numero segue bem
acima da média histdérica que é de
2,8%.

VARIACAO SALARIAL ANUAL NOS EUA (EM %)

Continuidade da desaceleragdo da variagao salarial é outra
boa noticia para o Fed ndo precisar mais elevar a taxa de
juros.

9.0%
8.0%
7.0%
6,0%
5.0%
4,0%
3,0%
2,0%
1.0%
0.0%

4,0%

. apm g wpe g W N eew

mar/07
fev/08
jan/09
dez/09

|

f

f

I

li

jun/
janiz0
dezf20
nov/21
out/22
set/23

Fonte: BLS

RESULTADO REDUZ CHANCE DE CORTE DE
JUROS EM MARCO E PRESSIONA 0S ATIVOS
DE RISCO

Apods dados do mercado de
trabalho e inflacdo divulgados em

novembro sugerirem que haveria

(03

espaco para o inicio de um corte
de juros nos EUA em marco do ano
gue vem, os resultados reportadogd
hoje chance desse
movimento do Fed no terceiro még

de 2024.

reduzem a

—
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de trabalho
voltando a apresentar aceleracao

Com o mercado
na criacao de postos de trabalho e
a taxa de desemprego recuando
inesperadamente, € mais provavel
que o Fed s6 inicie o ciclo de
afrouxamento monetario em maio

do ano que vem.

Em linha com esse sentimento, a
probabilidade de queda de 0,25
p.p da taxa de juros em marco esta
hoje em 47% segundo o FedWatch

da bolsa CME. Ontem essa
probabilidade estava em 55%. J& a
chance manutencao de juros

saltou de 35% para 49%. Ainda ha
3% de probabilidade de queda de
0,5 p.p. e 1% de alta de 0,25

ponto percentual.

APOSTA DO MERCADO PARA A DECISAO DE JUROS
NOS EUA EM MARGCO DE 2024

O mercado reduziu suas apostas em inicio do ciclo de corte
de juros nos EUA para a reunido de margo. A aposta
majoritaria agora indica queda somente para maio.
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Diante do rec da possibilidae
de queda da taxa de juros na terra
do tio Sam em marco do ano que
vem, as bolsas de valores operam
em queda e o délar registra alta.
Nos EUA, o mercado acionario
opera com perdas entre 0,1% e
0,2%. Ja o ddolar IDX (contra cesta
de moedas de
desenvolvidos) registra

momento alta de 0,46%.

paises
nesse

Por aqui, o délar comercial opera
em alta de 0,12%, cotado a R$
4,9150. Na maxima do dia, logo
apo6s a divulgacao do numero do
Payroll, bateu R$ 4,9360. A
reducao dos ganhos da
norte-americana em nosso pais se
deve pela alta das commodities

moeda

hoje e fluxo comercial muito
positivo para o nosso pais esse
ano.

Agora os investidores aguardam
pelo dia 12 de dezembro, quando
teremos a divulgacao dos dados de
Indice de Preco ao Consumidor
EUA

novembro. E

ao més dg
dia seguintg
teremos a decisao de juros peld
Fed.

nos referente

no

—
w

DEZEMBRO 2023



E dado como certo que a
autoridade monetaria norte-
americana ira manter a taxa basica
de juros inalterada entre 5,25% e
5,50%. A atencao do mercado
estarda para a atualizacdao das
projecdoes do Fed para a inflacao e
a taxa de juros para o final de
2024 e 2025. A estimativa para a
taxa de juros ao final do ano que
vem vai sinalizar qual o tamanho
do corte de juros que o Fed
pretende realizar.

Atualmente, o mercado espera um
corte total de 1,25 p.p. na taxa de
juros em 2024, enquanto a ultima
projecao do Fed indica apenas 0,5
ponto percentual de queda. Se o
ajuste da projecao do Fed trazer
uma expectativa de corte menor
gue o mercado espera hoje, os
ativos de risco deverao reagir
negativamente, com bolsas para
baixo e ddolar para cima.

RCA NA

REM LIMITE

COM OS EDITORES
E AQUI!
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COLHEITA

Quase 77 milhdoes de toneladas de graos e oleaginosas foram colhidas:

Data from the Ministry of Agrarian Policy and

Food of Ukraine
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SEMEADURA

Até 27 de novembro de 2023, a
Ucrania semeou quase 6 milhdes de

hectares de culturas de inverno para
a safra de 2024.

EXPORTACAO

Um pouco de informacao sobre a
dindmica das exportacoes de graos e
oleaginosas.

ANALISES

O processamento de soja na Ucrania
estd aumentando no contexto de
altas exportacoes de farelo de soja
De os dados
operacionais da Agéncia de

acordo com

Informacao "APK-Inform", em
novembro o processamento de soja
na Ucrania atingiu o volume maximo
mensal desde abril de 2020,
totalizando de 184 mil
toneladas, que superou o numero de
outubro em 17% e o resultado de
novembro de 2022 em 43%.

cerca

Como observam os analistas da
agéncia, apesar da dificuldade de
formacdao de uma base de matéria-
prima nas fabricas devido a acirrada
concorréncia com os exportadores, o
principal incentivo para o aumento
do processamento foi a alta demanda
por farelo de soja no mercado
externo.

Exportacdo de gréos e oleaginosas, safra 2023/24, em M de tons
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Em trés rodadas de compras, China levou 770 mil t de trigo americano.

Os futuros do trigo em Chicago finalizaram a sessao de segunda-feira (04),

com uma valorizacao de 4%, i
voltando a operar em seus maiores §
patamares desde o més de agosto.




Trigo CBOT SRW Mar/24 ($/bu)
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Esse otimismo do mercado, veio por
uma grande venda de trigo americano
para a China, totalizando 440 mil
toneladas. Em apenas trés reportes
de vendas diarias de trigo dos EUA
para a China novembro e
dezembro, o gigante asiadtico adquiriu
770 mil toneladas com entrega na
temporada 23/24.

entre

Ano apdés ano, os EUA vém
registrando uma queda em sua
participacao no mercado de
exportacdo de trigo. A baixa

competitividade do trigo americano,
principalmente nos ultimos meses,
com o trigo do Mar Negro a precos
muito descontados, deve levar o pais
a ter o seu menor ritmo exportavel
em mais de 50 anos na temporada

23/24.

Entretanto, essas compras recentes
da China mostram muita coisa. A
comecar, pela crescente demanda
chinesa por trigo para moagem,

diante da forte perda qualitativa dos
graos em colheita. A
Bloomberg, comenta que das quase
140 milhdes de toneladas de trigo
colhidas na China na ultima
temporada, pelo menos 30 a 40
milhdes de toneladas foi prejudicada
pelas

sua ultima

devera
direcionada para uso em racao.

chuvas e ser

Isso ira levar a China aumentar sua
demanda de importacao de trigo para
moagem, devendo se tornar o maior
importador de trigo em 23/24,
ultrapassando o Egito. A perspectiva
do USDA é que a China importe 12
milhoes de toneladas de trigo, mas
traders comentam que este numero
pode chegar a 14 de

toneladas.

milhdes

O segundo ponto, é por que a China
nao esta comprando trigo da regiao
do Mar Negro, ja que 0s precos por
|4 estdao mais descontados? A reposta
vem de dois fatores. A forte altg
recente dos fretes maritimos para
aquela regidao, assim como, as mag
condicdes climaticas, que ja estaqg
reduzindo a capacidade de execucad
e embarques dos graos para

SUTRVRT TS

-
(=]
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exportacao.

Historicamente, os meses de janeiro e

fevereiro, os embarques de trigo da
Russia e Ucrania caem bem, levando os
compradores a migrarem para outros

players.

Exportacoes de Trigo (média 5 anos) x
Temperatura - Mar Negro
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Depois de alcancar a sua minima de 3
anos novamente na segunda-feira
passada (27/11), o contrato de mar/24
do trigo CBOT subiu quase 11% ou 60
centavos por bushel. Isso mostra que, se

o trigo do Mar Negro realmente se
manter pouco competitivo ou
indisponivel, os precos devem se

estabilizar.

Vale lembrar ainda, que devido a maior
oferta do que o esperado para a safra
de inverno dos EUA 23/24, o spread
entre o trigo do Kansas e Chicago, esta
em seu menor nivel desde set/22. Isso
corrobora para um cendario em que o
trigo americano esta voltando a ficar

SUTRVRT TS

interessante no mercado internacional,
especialmente em um momento que a
oferta global de trigo de alta proteina
estd mais apertada.

Spread entre trigo KCBT x CBOT

Hoje, o trigo hard americano é negociado com um agio
de 35 centavos por bushel em relagéo ao trigo soft de
Chicago, minima desde set/22.
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dentro do seu
negocio!

Esse novo modelo proporciona ao aluno uma
experiéncia de aprendizado continuo.
Entendemos que o mercado de grdos estd em
constante evolucdo, gerando naturalmente
novos conceitos e aprendizados os quais
devem ser entendidos e absorvidos

pelos participantes do mercado. ¢ -

Entre em contato conosc&e saiba mais! r =
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Desde setembro deste ano o oil-
share (percentual de participacao
do dleo na margem de
esmagamento) vem sendo
pressionado e atingiu a minima de
fevereiro de 2021, pressionado
principalmente pela forte alta do
farelo. Os fundos de investimento
foram os grandes atores deste
movimento. Porém nas ultimas
trés semanas a tendéncia mudou.




FARELO DE SOJA

Os precos do farelo de soja ja cairam
10% desde a maxima de novembro.
Os principais fatores sao:

1.Ritmo de esmagamento nos
Estados Unidos: o més de outubro
apesar de ter atingido recorde

histérico de processamento ficou
aguém da capacidade maxima, que
era amplamente aguardada pelo

mercado, considerando a
ampliacdo do parque industrial
americano em aprox. 12%. O
atraso da largada das novas

plantas de esmagamento afetou o
volume do processamento para
outubro, mas ja foi normalizada
para o més de novembro,
reduzindo o aperto de estoques
no mercado interno americano.
2.Clima mais benéfico na Argentina:
Nas
permitiu o avanco do plantio na
soja no pais vizinho, que ja vem

ultimas semanas o clima

sofrendo com o clima ha 3 anos.

Este fator tirou uma parte do
prémio de risco adicionado ao
preco do farelo de soja nos

Ultimos meses. O pais é o maior
exportador de farelo e 6leo de
soja no mundo.

Farelo de soja na Chot
Precos recuam 10% desde as maximas
Em U§/st
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OLEO DE SOJA

Durante a forte alta do farelo os
precos do 6leo ficaram em segundo
plano, e cairam para as minimas de
deste ano. O fundamento
continua refletindo um aperto dos
estoques no mercado interno
americano. No més de novembro o
estoque divulgado pelo NOPA foi o
menor em 9 anos, mesmo com O
esmagamento recorde, indicando que
a demanda interna segue
aquecida. No momento os precos do
0leo de soja estao consolidando o
fundo grafico, com um potencial mais
forte de alta a medida que o cenario
do farelo de soja vai aliviando. Co
oil-share que
minimas de 2021, j3 vem ganhandd
espaco nas ultimas semanas.

maio

bem

isso, o atingiu ag
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Oleo de soja na Chot
Pregos consolidando o fundo grafico
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Qil-Share na Chot
Participacao do oleo de soja esboga reagio
apos atingir as minimas de 33 meses
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Agente Autonomo de Investimento
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FERTILIZANTES

:

RESUMO SEMANAL DAS MATERIAS-PRIMAS

Dados do dia 20 de Novembro

NITROGENADOS

A semana passada foi marcada por uma queda expressiva nos precos da ureia CFR
Brasil. As cotacdes do nitrogenado atingiram US$300-320/t CFR, ou seja, houve
uma queda superior a 10% em sete dias. No més de novembro, a ureia acumula

uma queda maior que 20%. Vale lembrar
gue no comeco de setembro, os precos
do fertilizante tiveram um aumento de
praticamente US$100/t em vinte e
guatro horas. Naquela ocasidao, o
mercado se deparou com a noticia de f
gue a China restringiria as exportacoes I\r\ {
e, além disso, a India anteciparia seu I
tender, dois fundamentos cruciais para
elevar os precos. Neste momento, o
cendrio é outro: a demanda se mostra
mais fraca e a oferta global nao =
apresenta nenhum sinal de problema.

L
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Um ponto importante a
destacado é que o menor preco da
ureia CFR Brasil do
presenciado em meados de junho,
momento em que uma tonelada era
ofertada na casa de US$278/t CFR
Brasil. Em outras localidades, os

ser

ano foi

precos da ureia também recuaram.
Nos EUA, as cotacoes do
fertilizante nitrogenado ficaram
abaixo de US$300/st, enquanto no
Egito os precos atuais estiao em
torno de US$350/t FOB. Seguindo
a mesma tendéncia da ureia,
cotacdes do sulfato de amoébnio
foram vistas proximas de
US$150/t CFR, ou seja, temos uma
gueda 25% em
novembro. no mercado
retracao

as

superior a
Contudo,
doméstico brasileiro, a

nos precos é mais contida.
FOB Paranagua
14% em novembro, ja o sulfato de

A ureia recuou
amoénio apresentou um declinio de
15% considerando a mesma praca.
Segundo as fontes consultadas
pela Agrinvest Commodities,
precos da ureia em Mato Grosso
ficaram préximos de US$480/t
FOB Rondonodpolis, ou seja,
sete dias, as cotacodes
US$35/t. Em reais, as cotacdes da

oS

em

recuaram

ureia voltam a se aproximar de
R$2.350/t. Mesmo com esse

My

movimento, os precos aais ainda
se distanciam das minimas do ano,
guando a tonelada do nitrogenado
era adquirida abaixo de R$2.000/t

no interior do Brasil.

Sem movimentacdes expressivas,
os precos do MAP continuam
sendo vistos entre US$555-565/t
CFR Brasil. No més de novembro,
do

praticamente

as cotacoes fosfato

monoamonico nao
Das
atingidas junho,
quando as cotacodes flertavam com
US$430/t, até agora,
incremento nos precos do MAP
30%. No

internacional, nao é diferente: os

tiveram nenhuma alteracao.

minimas em

houve um
superior a mercado
precos do DAP FOB China seguem

ha
semanas.

sem grandes movimentacoes
pelo
Atualmente, que
ofertas do fosfato diamoénico
pairam em torno de US$585/t FOB
China, seja, precos
origem estao mais elevados do que
os praticados para o

brasileiro; portanto,

menos quatro

observa-se as

ou 0S na

fundamento é um obstaculo para
uma correcao nos precos do MAP
no Brasil.
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Do lado do superfosfato simples, janeiro a outubro,

nas ultimas semanas, 0S precos
comportamento
diferente, e as cotacdoes do SSP
sdo vistas abaixo de US$200/t
CFR Brasil, ou seja, registramos

uma queda da ordem de 15% no

tiveram um

més de novembro. No mercado
doméstico brasileiro, as indicacdes
de SSP ficam proximas de
US$320/t FOB Rondonépolis. Com
essas cotacodes, percebe-se que o
superfosfato simples se mostra
mais atrativo que o MAP, levando
oS produtores a anteciparem
algumas compras para a temporada
2024-25. Por fim, em relacao ao
superfosfato triplo, a tendéncia
permanece semelhante a vista no
MAP, ou seja, ndao tiveram grandes

alteracdes nas ultimas semanas.

Os precos do cloreto de potassio
CFR Brasil estdao praticamente no
patamar minimo de 2023. A grande
oferta disponivel no mercado
brasileiro ¢é fundamental para

justificar o comportamento dos

precos desse fertilizante. Como
mencionado, em 2023, foi
registrado um recorde de

importacao de KCI no periodo de

'Hneups
gquantidades
significativas previstas até o final
do ano. No mercado doméstico

0S

ainda indicam

brasileiro, os precos ainda se
encontram US$30-40/t acima das
vivenciadas em junho
As FOB
Rondonodpolis estido prdéximas de

US$465/t.

minimas

deste ano. referéncias
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Eduardo Vanin
Complexo da Soja

DS PROXIMOS 15 DIAS

Melhora das condicdes - atualizacao (dia 25/Nov)

Argentina: As temperaturas na
Argentina devem subir para os
proximos dias e as chuvas deverao
permanecer mal distribuidas. As
regioes de Cordoba, La Pampa e
Buenos Aires continuarao
predominantemente mais secas que
o normal para 10 dias. O plantio da
soja e do milho continuam
avancando rapido, sendo que as
condicoes até esse momento sao
favoraveis.




Brasil: O EC continua mostrando chuvas
mais frequentes para o MT, RO e GO.
Os modelos mostram consenso quanto a
reducao de chuvas e temperaturas mais
elevadas para BA, MG e SP. As
temperaturas de forma geral
continuardao acima da média para quase
todo Brasil. Para 4 semanas o modelo
mostra uma mudanca. Parte dos estados
do MT e MS sera mais umido e mais
guente, enquanto o padrao para os
estados de BA, GO, MG, SP e TO seré
de temperaturas mais elevadas. O RS,
PY e uma ©parte da Argentina
continuardao mais Uumidos.

Figura 1 - Anomalia de Precipitagao e
temperatura

Total de variagdo em mm por dia para 4 semanas.
Comparagéo entre dia 24 de novembro e dia 2 de
dezembro

30
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MERCADOS

Por Eduardo Vanin

Hoje é dia de USDA, ou melhor,
dia do menos importante WASDE
do ano. Como o americano fala,

nesse relatério o USDA apenas
juta a lata rua abaixo, jogando
ajustes mais importantes para

janeiro, quando divulga sua ultima
revisao de area plantada e colhida

para os EUA e o estoque
trimestral do dia 1° de dezembro.
Mas o USDA pode trazer
mudancas para outros paises,
essa € a expectativa. Mas o

histérico também mostra que o
USDA ¢é conservador para a
América do Sul, aguardando para
janeiro ou fevereiro para ajustes
mais importantes. Mas eu diria
CONAB,
trazendo um pequeno ajuste para
baixo para o Brasil no milho e
soja, o que todos ja esperam. A
para o WASDE na
soja € 160 milhdes de toneladas e

que deve seguir a

expectativa

para o milho 127 milhdes (safra
total) - queda de 3 milhdes para a
soja e queda de 2 milhdes para o

milho. Dei uma olhada nas
variacoes para a CBOT 14 dias
depois da divulgacao desse

relatério desde 2006. Dos 17 anos,
o milho subiu 12. A alta variou de
20 centavos a 40 centavos no
acumulado, e a queda foi de menos
de 10 centavos. Dos 17 anos, a
soja encerrou em alta apenas 9. A
alta variou de 20 centavos até mais
de $1 por bushel, e a queda foi por
volta de 20 a 50 centavos. Eu nao
diria que o WASDE tem algo a ver

com o movimento do milho e da

w
-

soja, mas sim a transferéncia da

m
N
demanda. Essas mudancas vem
oc
como reflexo dos programasjgE
w
brasileiros de exportacao -

encerramento do milho e inicio da



7

soja. E o que estamos vendo
nesse ano novamente, em
especial para o milho. Nessa

semana comentei sobre como o

milho brasileiro estad impossivel,
isso porque o custo de originacao
estd variando de 60 a 100
centavos por bushel acima do
nivel de venda no Fob. Nessa
semana falaram em troca de
origem de milho na China, 10
barcos de milho brasileiro
vendidos para um consumidor

final, milho que deve vir dos EUA.
As vendas semanais nos EUA ja
tendéncia. A

confirmam essa

média moével de 4 semanas das

vendas semanais nos EUA saiu de

990 mil toneladas no inicio de
novembro para 1,6 milhdao na
ultima semana. Para o milho

americano parece que esse € 0
caminho, a ndo ser que comece a
ficar caro, ou a Argentina muito
barata. Nessa semana os prémios
no Fob PNW saltaram de +102h
para +125h para
fevereiro e marco e a Argentina

embarque

continua perto dos +55/60h para
embarque marco e abril - o
diferencial de frete até a Asia é
de $16 por tonelada, 40
centavos por bushel (a Argentina

ou

mais cara). Isso quer dizer que a
Argentina ja seria mais

competitiva em relacdo ao PNW.

As tradings na Argentina ja
registraram na exportaciao 9,4
milhoes de toneladas até
setembro.

E a soja? Bom, como os numeros

mostram, nos ultimos 17 anos, 9
anos o més de dezembro foi de
alta. Nos anos de alta, o que
prevaleceu foram problemas
climaticos e/ou baixa
disponibilidade de soja até a

entrada da safra e dificuldade de
executar o inicio do programa.
Nessa temporada temos um grande
SE para os futuros da soja: a soja
americana estd cara, mas as
grande

comprador é a Sino. Do total do

vendas continuam. O
programa americano, a China tem
se nome 17,5 milhoes de
toneladas, 55% do total. Se vocé
adicionar a metade da posicao para
desconhecidos, a posicao da China
em relacdao ao total passa para
62%. Essa proporcao estd dentro
do histérico, mas o que nao esté
dentro do histdrico é a posicao

para a Sinograin. Na minha conta,
a Sino ja comprou nos EUA mais
de 100 barcos desde o jantar no
inicio de novembro entre tradings
tradings

e estatais chinesas e

americanas. Falam que a
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motivacdao é politica, por isso o
grande SE. Quanto mais a Sino vai

comprar nos EUA? Ha uma
limitacao de capacidade de
armazenagem, isso porque 0S
embarques serdo concentrados

entre dezembro a marco, e a Sino
tem a disposicao a
ofertada

sua soja

argentina muito mais
barata que a soja americana a
partir de maio - Golfo oferta soja
para marco CFR China a +220h e
Argentina a +55k, ou +70h, uma
diferenca de $1,5 por bushel. Me
pergunto quando a Sino vira para
colocar toda essa soja americana
a disposicao do mercado

interno via leiloes.

seu

Rdpidas da manhad: Bolsas de lado no
Ocidente e no Oriente. Bolsas na China
encerraram em queda de 2,3% na
semana, 4° BC do
Japdo vai abandonar a NIRP - taxas de
juros negativas. Qual serd o impacto

semana seguida;

para o Brasil do ponto de vista do
Carry trade? Petréleo subindo bem
hoje, a $71 o barril; ouro caindo 0,2%.
Indice de commodities da Bloomberg
subindo 0,7%; quase nenhuma chuva
nas ultimas 24h em todo Centro-Oeste
e poucas chuvas para 10 dias;
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https://www.noticiasagricolas.com.br/videos/agronegocio/365360-atraso-na-compra-de-insumos-para-safrinha-de-milho-24-e-o-maior-da-historia.html
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Horizontais

3. Maior estado produtor de trigo do Brasil

5. Novo presidente da Argentina

6.Ddlar contra uma cesta de moedas de paises desenvolvidos
7. Relatdério de oferta e demanda do USDA (em inglés)

Verticais

1.A primeira margarina do mundo

2.Qual o nome dado a decisao de juros no Brasil
4.Sub produto da producao de biodiesel
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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
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Safra 2022 270 2420 2425 2244 19,35 2579 2920 27,73 25,58 26,00 212 18,56
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GRAFICOS DA SEMANA

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

DIKINHA: ESTAMOS FALANDO DA
INFLACAO EM UM PAISES DO ORIENTE

. ) Estamos falando da inflagao na Coreia do Sul;
.. B) Estamos falando da inflagao na China;
. ) Estamos falando da inflagao no Japao:

T w2100
2005-2009 2010-2014 2015-2019 2020-2024 H
i INCPIYOY Index {Japan CPI Natiomwide Yoi) Graph 27 Honthly 13DEC2003-08DEC202
iCopyrights 2023 Bloomberg Finance LP, e 087 DeC-2023 09:34:09: i
DIKINHA: ESTAMOS FALANDO DA MOEDA ’ |
QUE NUNCA PERDEU VALOR NA HISTORIA ' -
=
A) Estamos falando do Dolar; L1800
B) Estamos falando do ouro; -
G) Estamos falando do Marco alemao:; 1 -3 +1700
11600
S > 2021 2022 2023 !
H i E:f.al_r Curncy (Gold Spet 5/0z2) Gragh 27 Daily 08DE02020-080EC2023 Copyrightd 2023 Bloomberg Finance LP. 1

08-Dec-2023 09:34:381

DIKINHA: ESTAMOS FALANDO DO CONTRATO

FUTURO QUE MAIS CAIU NA CBOT ESSA SEMANA

R) Estamos falando do leite:
B) Estamos falando do al}flﬂar:
C) Estamos falando do adogante;

2021 2022 2023
SER4 Comory (JUCAR a1l (WOBLH) MurEd) Gragh 37 Dusly CEDECIOO0-CE0EI0N CopnrightD T3 oo
A 8D 202) (935 u‘




PERSPECTIVAS

ECONOMIA BRASIL

O Banco Central divulgou na dultima segunda-feira a atualizacdo das projecdes das

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

Para a semana encerrada no dia 01° de dezembro, os analistas alteraram suas expectativas
para o IPCA e o délar ao final desse ano. As projecdes para o PIB e a taxa Selic ao final de
2023 ficaram inalteradas. O resultado levemente acima do esperado para o IPCA-15 de
novembro (Expectativa: 0,30% / Real: 0,33%), levou os analistas a subirem marginalmente
suas projecoes para o IPCA em 2023. Subiu de 4,53% para 4,54%.

A taxa cambial ao final desse ano foi reduzida de R$ 5,00 para R$ 4,99. Apesar da leve
baixa, a sazonalidade de valorizacdao do délar no final do ano é que faz com que o mercado
mantenha a projecdo do ddélar mais alto que o nivel atual (R$ 4,91).

A projecao para o crescimento do PIB brasileiro desse ano foi mantida em 2,84%, com o
mercado aguardando pela divulgacdao do PIB do terceiro trimestre.

O mercado manteve em 11,75% ao ano a projecao para a taxa Selic ao final desse ano,
sendo a décima sexta semana de estabilidade na expectativa para a taxa de juros no pais.

DOLAR 2023
Expectativa para o délar ao fim de 2023

IPCA 2023
Expectativa para o IPCA em 2023

5 RN T U S N
P PEPPP >
4\ \(5- é\»_\‘- & & -@'b'

A
a
¥

3

el ) 4]
LA L.
& ¥ & & &

S A
3 X
¢ t"UO(‘. & &N @

Fonte! Banco Central do Brasil

PIB 2023

Expectativa para o PIB em 2023
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VENDAS DENTRO DO ESPERADO PARA O MILHO, SOJA E TRIGO. A CHINA COMPROU TRIGO,
MILHO E SOJA.

DESTAQUES

Soja: As vendas vieram dentro do esperado. A China comprou 565 mil toneladas,
compras dentro do esperado. Na semana passada traders reportaram vendas de pelo
menos 10 barcos para a Sinograin para embarque de janeiro a margco. Essa semana a
Sino continua comprando. A grande pergunta € quanto ainda a Sino teria para
comprar nos EUA. Traders nos EUA falam que se nao fosse a Sino, a demanda estaria
muito parada.

Farelo: Depois de semanas de fortes vendas, o encarecimento do flat price acabou
reduzindo o interesse dos compradores. Os prémios no Brasil cairam bem nas ultimas
duas semanas, deslocando a demanda. Ainda corre por fora a forte reducao do
processamento na Argentina para 0s proximos meses.

Milho: O milho americano passou a ser mais competitivo para embarque janeiro em
relacao ao Brasil. Grandes importadores na Asia foram compradores de milho
americano essa semana. Reportes de vendas de milho Fob PNW a niveis bem
competitivos. A China comprou trocou 274 mil toneladas de desconhecidos.

EUA: RELATORIO DE VENDAS E EMBARQUES (em 1.000 TONELADAS)
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250-800  0-100 356 -10 623 12 4 332
725-1500  0-50 1.289 23 1.927 0 4 1614
1000-1800  0-50 1.518 0 1.895 0 4 2.057

Farelo 50-250  0-50 65 0 65 0 § 126
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PROGRAMAS DE

EXPORTACAD BRASILEIRO

EXPORTACAO DE SOJA

O programa de exportacao
brasileiro de soja fechou o més
de novembro 5,20 milhdes de
toneladas. Em novembro de
2022 o total foi de 2,52 milhoes
de toneladas.

As exportacdoes em sete meses
desse ano atingiram volumes
maximos na série  histodrica.
Estdo nomeadas para dezembro
exportacao de 3,58 milhdoes de
toneladas, portanto, o)
comprometido no ano é de
101,60 milhdes de toneladas -
em todo o ano passado foram
embarcadas 78,72 milhoes de
toneladas, consequéncia da
quebra da safra no pais.

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

MILHOES DE TONELADAS

MILHOES DE TONELADAS

TOTAL COMPROMETIDO NA EXPORTACAO DE SOJA
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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 progra ma de exporta (;éo TOTAL COMPROMETIDO NA EXPORTACAO DE MILHO

B UNEUFP

brasileiro de milho encerrou m EMBARCADO

novembro 7,40 milhoes de

toneladas. Em novembro do

ano passado o total foi de 5,89 e

- 2?33 352?
milhdes de toneladas. | 19,05
o . 361 8,72 0,776
Nos ultimos quatro meses as 228]L21| 408 || 446|549 - ~—
el %) .4.'1 B el "'5 --:'} ..ﬁl-
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2022/23

MILHOES DE TONELADAS

exportacoes de milho atingiram
recorde na série histérica.

Estao nomeadas para dezembro
TOTAL COMPROMETIDO NA E}(F[JHTAI;.&D DE MILHO

exportacao de 5,89 milhdes e E— .
para janeiro 1,20 milhao de =0
toneladas, portanto, o

comprometido no ano ¢é de
50,76 milhoes de toneladas - 23?9
2152
em todo o ano passado foram 077 [o78 [1a7] 257 | 362 ][ .67 15-1'5 I
— e e . I

embarcadas 46,59 milhdes de g L > @

NN P I P O
toneladas, e no ano retrasado AN G A A
20,78 milhdes de toneladas.
No acumulado do ano o Brasil embarcou para a China 13,13 milhodes
de toneladas do cereal, sendo o recorde mensal 3,46 milhdes em
outubro. Na temporada passada, quando iniciou as negociacdes 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 em novembro 1,87 AT
milhao de toneladas. No décimo ——— MEDIA
primeiro més de 2022 o total foi de
1,51 milhdao de toneladas.

HISTORICO BRASILEIRO EXPORTACAO DE FARELD DE S0JA

20,37 20,65

///p

14,83 144 '- 24

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

1338 13,72

No terceiro e no quarto bimestre
do ano as exportacbes ficaram
acima de 2 milhdes de toneladas,
com uma média de 2,30 milhdes de

toneladas. Estdo nomeadas para
dezembro exportacao de 1,75
milhdo de toneladas e para dezembro, portanto, o comprometido no ano é de
22,40 milhdoes de toneladas (volume recorde) - no ano anterior o total foi de
20,36 milhdes.

O Brasil também exibe recorde nas exportacdes de 6leo de soja, que atingiram
no acumulado do ano 2,07 milhoes de toneladas.

MILHOES DE TOMELADAS

EXPORTACAD DE ALGODAO

O programa de exportacao de HISTORICO BRASILEIRO EXPORTACAO DE ALGODAO
algodao encerrou novembro 253,63 m— EMBARCADO

mil toneladas. No mesmo més de —— MEDIA 2B L
2022 o total foi de 268,63 mil 3

toneladas.
No acumulado do ano foram
exportadas 1,27 milhdo de toneladas

s B30 803
. o 572
da fibra natural - no mesmo periodo
do ano passado o volume foi de 1,63 I
milhdo, e do ano retrasado 1,74 )
12/13 13/14 14/15 15716 16/17 17/18 18/19 19/20 20/21 21722 22/23

milhdo. O principal destino do
algodao brasileiro nessa temporada é Bangladesh, que comprou do Brasil 176,08

MIL TOMELADAS
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mil toneladas de janeiro a novembro.
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PROGRAMAS DE EXPORTACAD BRASILEIRO

EXPORTACAD DE CARNE BOVINA

O programa de exportacao de
carne bovina fechou novembro
187 mil toneladas. Em novembro
de 2022 o volume total foi de
148,26 mil toneladas.

No acumulado do ano foram
exportadas w79 milhao de
toneladas de carne bovina
brasileira. A China representa 60%
das vendas brasileiras e comprou

MIL TOMELADAS

HISTORICO BRASILEIRO EXPORTACAO DE CARMNE BOVINA
= EMIBARCADO

——— MEDIA

1173 I I9T G
1063 1.069

12/13 13/14 14715 15/16 16/17 17/18 18/19 18/20 20/21 21/22 22423

de janeiro a outubro 1,08 milhdo de toneladas, enquanto no mesmo periodo
do ano passado o volume foi de 1,14 milhdo de toneladas.

EXPORTACAD DE CARNE SUINA

O programa de exportacao de
carne suina embarcou em
novembro 91,20 mil toneladas. No
mesmo més de 2022 o total foi de
90,88 mil toneladas.

No acumulado do ano foram
exportadas 1,08 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 TOMNELADAS

HISTORICO BRASILEIRO EXPORTACAO DE CARME SUINA

s EMBARCADO 1103 108c 1082
——— MEDIA

a
703 a B
525
1 I I

12713 13/14 14/15 15/16 16/17 17/18 18/19 15/20 20/21 21/22 22/23

=)
S

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




AGENDA SEMANAL

11

SEGUNDA-FEIRA

Brasil: Boletim Focus

" AR seasppeecssgrpelet
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12

TERCA-FEIRA

Europa: indice ZEW de percepcdo econdmica
Brasil: IPCA
EUA: Inflacdo ao consumidor - CPI

7

QUARTA-FEIRA

Europa: Producdo Industrial
Brasil: Crescimento setor de servicos
Brasil: Decisdo taxa de juros - BCB
EUA: Inflacdo as empresas
EUA: Decisao taxa de juros - FED

EUA: Coletiva de Jerome Powell 1 l

QUINTA-FEIRA

Inglaterra: Decisdo taxa de juros - BOE
Brasil: Vendas no varejo
Europa: Decisdo taxa de juros - BCE
EUA: Vendas semanais
EUA: Vendas no varejo
China: Producdo industrial
China: Vendas no varejo

)
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SEXTA-FEIRA

Europa: PMI composto
EUA: Producao industrial
EUA: PMI composto
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GRAFIGOS
DA SEMANA

Graficos que foram destaques de alta e

de baixa na Semana.

INFLACAO AO CONSUMIDOR NO JAPAO (%)
O BOJ abandonou a sua politica de juros negativos

JLW lf
J
'L\J L‘ ,wfi' M\I |
W
2005-2009 2010-2014 2015-2019 2020-2024
CPIYOY Index {Japan CPI & o) Graph 27 Honthty 13DEC2063-08

tCopyraghtd 2023 Bloomberg Fina P, 08-Dec

PARA ONDE O DINHEIRO ESTA INDO: Os investidores estdo |
dando alguns sinais de que o marginalismo vai voltar. O ouro ﬂ
renovou maximas histdricas e as moedas digitais estdo nos
maiores niveis desde que os BC’s jogaram a toalha, |
reconhecendo que a inflacdo nao seria passageira - por volta de

O ouro estd subindo devido ao seu uso como moeda forte e de
reserva, percepcao que se acentua quando as taxas de juros reais | i‘f
nas economias maduras comecam a virar de sinal - agora est3o |

O EFEITO DA QUEDA DO PETROLEO (¢/LP)
Futuros do Acucar em NY

1-23.0‘3;
> 26.00
=24 ()
+22.00;
- 20.00 :

=18.00

16,00

k14,00

2023

A GRANDE SURPRESA: O BC do Japio jogou a toalha, vai
abandonar sua politica de juros negativos - NIRP. A inflacao de
saldrios e a desvalorizacdo da moeda sao as principais alavancas
da inflacao.

Os melhores exemplos sdo: Toyota e a Honda chegaram a um
acordo de 5% de reajuste de saldrios com o sindicato. A
Nintendo vai subir saladrios em 10% e muitos varejistas ja
subiram salarios em 40% desde 2022. O Japao estd na mesma
situacdo dos demais paises do G20 - populacao envelhecendo
rapidamente e mais pessoas se aposentando.

A CORRIDO DO OURO ($/ONCA)
Investidores estdo apostando no ouro

“ipai00

1904

; 1800
marco de 2022.

1700

P 1600

positivas.

... OS EFEITOS DA QUEDA DO PETROLEO: A semana vai ser
! novamente negativa para o petrdleo e demais combustiveis. A

queda acumulada é de 4,5%, a 7° semana seguida de queda.

Um dos efeitos da queda do petréleo é a queda do aclicar em NY.
Os futuros eram um dos destaques de alta durante esse ano dentre
as commodities, alta puxada pelo clima seco em regides produtoras
de cana na Asia. A queda do petréleo vem derrubando os precos da
gasolina nos EUA e do etanol. Para o Brasil, a queda da gasolina e

i do etanol reforcaria a opcdo das usinas de cana pelo acucar, o que

[ no tempo também podera aumentar a oferta global.
b 12,00}

Do pico, os futuros do aclcar ja acumulam queda de 17%, préximo

i de entrar no bear market - queda superior a 20% em relacido ao

pico.



ANUNCIE AQUI!
FALE COM OS EDITORES!

SETOR:PAGINA INTEIRA

(41) 99958.6254

K3 AGRINVEST COMMODITIES

(5) @AGRINVEST
E2) AGRINVEST COMMODITIES

DERIVATIVOS@AGRINVEST.AGR.BR



https://api.whatsapp.com/send?phone=5541999586254&text=Ol%C3%A1%20gostaria%20de%20um%20contato%20a%20respeito%20dos%20conte%C3%BAdos%20do%20AGRINVEST%20WEEKEND!

