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O IBGE divulgou na terça-feira os dados da produção industr ia l  do
Brasi l  referente a ju lho desse ano.  No período,  a  indústr ia  registrou
queda mensal  de 0,6%, na sér ie com ajuste sazonal ,  abaixo do 

03
MACRO

PRODUÇÃO INDUSTRIAL NO BRASIL
RECUA EM JULHO

Thiago Davino
Macro e  Câmbio

esperado pelos anal istas (-0,3%).
Na comparação com o mesmo mês
de 2022 reportou retração de
1,1%, também pior que o
esperado (-0,5%).
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Diante do resultado de julho,  a
produção industr ia l  brasi le ira
acumula queda de 0,4% em 2023.  No
acumulado em 12 meses,  a  indústr ia
apresentou var iação nula pelo
terceiro mês seguido nessa base de
comparação.  

O programa de est ímulo do governo
para baratear o preço dos
automóveis a judou a queimar o
estoque das montadoras,  mas foi
insuf ic iente para trazer crescimento
da produção desses bens.

A taxa de juros elevada no Brasi l
encarece o crédito,  que por sua vez,
in ibe a demanda por bens duráveis
(veículos e l inha branca)  e
invest imentos no setor produtivo
(máquinas e equipamentos) .  Por isso,
as categorias bens de capital  e bens
de consumo duráveis  registraram as
piores performances,  af inal ,  são
bastante dependentes de capital
barato para performarem
posit ivamente.  

Ref let indo essa visão,  vejam no
gráf ico abaixo que há uma relação
inversa entre a taxa de juros no
Brasi l  e  o desempenho no acumulado
em 12 meses das categorias Bens de
Capital  e Bens de Consumo Duráveis .
Quando há um cic lo de queda de
juros,  há um crescimento na
produção dessas categorias e quando
há um cic lo de aperto monetár io,  há
contração.  
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PRODUÇÃO INDUSTRIAL BRASIL – ACUMULADO EM 12
MESES EM %

Taxa de juros elevada no Brasil penaliza a oferta de crédito
no país, que por sua vez, derruba a demanda por bens
duráveis e bens de capital, trazendo perdas para a indústria
brasileira.  

Entre as quatro grandes categorias ,  os
destaques negativos em julho foram:
Bens de Capital  ( -7,4%) e Bens de
Consumo Duráveis  (-4,1%).  

Dentro dessas duas categorias ,  as
at iv idades que t iveram as maiores
inf luências negativa foram: veículos
automotores,  reboques e carrocerias
(-6,5%),  equipamentos de informática,
produtos eletrônicos e ópticos (12,1%)
e máquinas e equipamentos (-5%).

TAXA DE JUROS ELEVADA PENALIZA BENS
DE CAPITAL E DURÁVEIS
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Apesar do setor industr ia l  ter
apresentado o melhor desempenho
(+0,9%) entre os três setores da
economia no segundo semestre,  de
acordo com os dados do PIB
divulgados na últ ima sexta-feira ,  o
ano de 2023 será dif íc i l  para esse
setor como mostrou o resultado de
julho.

A taxa de juros elevada como dito
acima seguirá sendo um empeci lho
para uma melhor performance desse
setor esse ano,  pois  o c ic lo de
afrouxamento monetár io inic iado em
agosto ocorrerá de forma
parcimoniosa,  o que deve manter a
taxa Sel ic  acima de dois  dígitos pelo
menos até meados de 2024.

Portanto,  em um quadro de juros ao
redor de 1% ao mês até o f inal  desse
ano,  os invest imentos seguirão
engavetados,  com o empreendedor
prefer indo rentabi l izar  seus recursos
monetár ios junto ao mercado
financeiro (renda f ixa)  ao invés do
setor produtivo,  o que impacta
negativamente os bens de capital .

E com juros a lto,  o parcelamento de
bens duráveis  f ica caro,  também
impactando negativamente a
demanda desses produtos.

Ou seja ,  enquanto não houver uma
redução da taxa de juros abaixo de
10%, a indústr ia  deverá seguir  tendo
um desempenho bastante anêmico.  
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PRODUÇÃO DE BENS DE CAPITAL E BENS DURÁVEIS X
TAXA DE JUROS 

Ciclo de alta de juros iniciado em março de 2021 segue
penalizando a produção de bens que são dependentes de
capital barato, como Bens de Capital e Bens de Consumo
Duráveis. 

RESULTADO REFORÇA UM CENÁRIO DIFÍCIL
PARA A INDÚSTRIA BRASILEIRA EM 2023
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Leve a
inteligência das
tradings para
dentro do seu
negócio!

Esse novo modelo proporciona ao aluno uma
experiência de aprendizado contínuo.
Entendemos que o mercado de grãos está em
constante evolução, gerando naturalmente
novos conceitos e aprendizados os quais
devem ser entendidos e absorvidos 
pelos participantes do mercado.

Entre em contato conosco e saiba mais!

https://api.whatsapp.com/send?phone=5541999586254&text=Ol%C3%A1%2C%20gostaria%20de%20saber%20mais%20sobre%20como%20operar%20nas%20bolsas%20CBOT%20e%20B3!
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Os chineses estão preocupados com a janela de or ig inação de soja de
f inal  de ano.  Comentei  no Mercados na Ásia que as processadoras 

GRÃOS
07

SOYBEAN ROUND: A JANELA
OND

Eduardo Vanin
Complexo da Soja

ainda precisam comprar pelo
menos 20 mi lhões de toneladas
de soja até f inal  de janeiro.  São
duas preocupações:
-  A capacidade de execução nos
EUA, pr incipalmente pelo Golfo;
-  A capacidade do Brasi l  em
continuar ofertando soja para a
China para a janela de outubro a
janeiro;
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condição da carga embarcada no
modal  aquaviár io,  a lém se der um
contrato estabelecido entre o
embarcador e o transportador.  Trata-
se do documento de navegação mais
importante no comércio exter ior .

Assim como em outros
conhecimentos de carga (por
exemplo,  para o transporte
rodoviár io) ,  o BL or ienta as relações
contratuais  entre as partes e é
considerado um t ítulo de crédito,
pois  a responsabi l idade da carga é
repassada ao transportador.

Desse modo,  se a carga chega ao
transportador com alguma avaria ,  o
transportador – que nesse caso é o
comandante do navio ou o
representante do armador,  como uma
agência marít ima - ,  deve indicar esse
problema no BL para que a
responsabi l idade do dano da carga
não recaia sobre ele.  A c láusula c lean
on board indica que as mercadorias
estão em bom estado aparente,  de
acordo com as marcas e numeração
fornecidas pelo embarcador.

O BL é um documento cuja f inal idade 
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Negócios reportados no overnight a
+265sx para embarque outubro,  soja
do Brasi l .  Ontem brokers da
Agrinvest reportaram negócios para
embarque setembro a equivalente
140 centavos por bushel  acima do
SX,  soja que vai  chegar na China por
volta de +260sx,  em l inha com os
negócios reportados hoje no dest ino.

A preocupação em relação ao Brasi l
se deve à fa lta de alternat ivas para
continuar ofertando bons volumes de
soja.  Os portos do Norte e Santos
estão comprometidos com o mi lho,
restando o porto de Paranaguá e Rio
Grande.  Problemas:

Paranaguá:  Todos já  sabemos que o
porto de Paranaguá está
congest ionado,  o que tem causado
grande atraso nos carregamentos e
altos custos para os exportadores,  o
que vem sendo descontado nos
prêmios.  A diferença entre o sobre
rodas em Santos e Paranaguá é de R$
7,00 por saca,  por volta de 65
centavos por bushel .  Vender mais
soja em Paranaguá não parece uma
boa ideia ,  tendo em vista o
compromisso do BL.

BL (fonte – COMEX):  O Bi l l  of  Lading
(BL)  é o conhecimento de embarque
marít imo,  documento que assegura a

NEGÓCIOS

é,  portanto,  um recibo de entrega da
mercadoria ,  pois  a posse do BL
comprova o recebimento da carga
para transporte;  um t ítulo de
crédito,  pois  garante a ret irada da
mercadoria junto ao transportador 
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Na últ ima semana os basis  nos EUA
subiram no CIF Nola e também no
FOB Golfo.  A alta foi  de mais de 20
centavos para embarque outubro e
novembro.

Nessa semana,  os prêmios no FOB
começaram a semana em queda,  o
que se expl ica pela mudança do
cl ima.  Traders nos EUA falam que o
cl ima mais ameno pode reduzir  o
r itmo da alta dos fretes das barcaças.

A f igura 2 mostra a a lta dos fretes
nas últ imas semana para embarque
curto,  saindo de 450% para 875% em
três semanas.  No f inal  de setembro
do ano passado,  o frete spot chegou
a 2000% - o valor do frete é cobrado
em percentual  sobre um valor
histór ico.
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no dest ino f inal  e;  um contrato de
transporte entre embarcador e
transportador,  uma vez que é emit ido
após o embarque da mercadoria .
Rio Grande:  Há duas dif iculdades em
vender no dest ino um navio de soja
com origem em Rio Grande:  1)  a
dif iculdade de or ig inar .  A safra do
Rio Grande do Sul  quebrou e os
produtores continuam segurando,
fortalecendo muito os basis  locais  –
a f igura 1 mostra a evolução dos
basis  em Passo Fundo,  importante
região produtora no Rio Grande do
Sul ;  2)  os fretes estão subindo,  8%
nas últ imas duas semanas,  mais  ou
menos 20 centavos por bushel  de
alta ,  encarecendo a or ig inação;  3)  a
qual idade é uma l imitação também.
Muitos or ig inadores estão
comentando sobre o a lto percentual
de avar iado na soja do Mato Grosso
e Tocantins,  soja fora do padrão do
ANEC.
FIGURA 1 - BASIS DA SOJA EM PASSO FUNDO
Originar no RS está caro (em ¢/bu)

SITUAÇÃO NOS EUA

FIGURA 2 - FRETES DAS BARCAÇAS (EM %)
Frete de Saint Louis  CIF Nola
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O mapa a seguir  mostra a anomal ia
de chuvas do EC para 4 semanas.  O
mapa mostra mais chuvas para uma
parte dos EUA.

Esse mapa também está associado à
queda das temperaturas.

FIGURA 3 - PRÊMIOS FOB NOLA
Embarque novembro (em ¢/bu)

CLIMA

Os mapas mostram redução das
temperaturas e um pouco mais
chuvas para os próximos dias ,  o que
deve ajudar no nível  do r io
Mississ ippi .  O efeito foi  a  queda dos
prêmios no FOB, o que pode voltar  a
colocar a soja americana como a mais
competit iva para a janela de f inal  de
ano.

Esse é um ponto fundamental  para a
continuidade de crescimento do
programa americano de exportação,
o qual  está atrasado.

AQUI A SUA MARCAAQUI A SUA MARCAAQUI A SUA MARCA

IRÁ PARAR OIRÁ PARAR OIRÁ PARAR O

TRÂNSITO !TRÂNSITO !TRÂNSITO !

FALE COM OS EDITORES
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!


O ISM ( Inst itute for Suply Management)  divulgou na quarta-feira (06)
o ISM Serviços nos EUA referente ao mês de agosto desse no.  No
período,  foi  registrado 54,5 pontos,  superando a expectat iva dos 
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DEMANDA INTERNA SEGUE CRESCENDO
NOS EUA

Thiago Davino
Macro e  Câmbio

anal istas (52,5 pontos)  e o
reportado em julho (52,7 pontos) .
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Vale lembrar ,  que para esse
indicador,  resultado acima de 50
pontos indica crescimento e abaixo
retração.  Ou seja ,  t ivemos uma
aceleração do crescimento do setor
de serviços em agosto e foi  o oitavo
mês seguido de expansão desse
indicador.  Nos últ imos 39 meses,  o
setor de serviços registrou
crescimento em 38 meses,
registrando contração apenas no mês
de dezembro de 2022.

 Leasing;  Informação;  Administração
públ ica;  Finanças e Seguros;  Artes,
Entretenimento e Recreação;
Serviços educacionais ;  Construção;
Comércio Atacadista;  Serviços de
uti l idade públ ica;  e Comércio
Varej ista .

Na ponta contrár ia ,  reportaram
retração as três seguintes at iv idades:
Agricultura,  S i lv icultura,  Pesca e
Caça;  Mineração;  e Serviços
Profiss ionais ,  Científ icos e Técnicos.
Com uma maior ia esmagadora das
at iv idades apresentando expansão,
os dados sugerem que a demanda
interna nos EUA segue aquecida,
apesar da inf lação seguir  muito acima
do desejado pelo Fed.  

O consumo ainda em alta é ref lexo
do mercado de trabalho norte-
americano aquecido,  que possibi l i ta
ganhos salar ia is  bem acima da média
histór ica aos trabalhadores daquele
país  e dessa forma,  mantém o poder
de compra da população mesmo com
a corrosão da inf lação.

Vale lembrar que o setor de serviços
é responsável  por 70% do PIB 
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ISM SERVIÇOS (EM PONTOS)
Bom desempenho do comércio e novas encomendas
impulsionaram o setor de serviços nos EUA em julho,
superando a estimativa dos analistas.

Em agosto,  doze das quinze at iv idades
do setor de serviços registraram
crescimento no seu desempenho em
comparação a ju lho.  Foram as seguintes:
Alojamento e Serviços de Al imentação;
Outros serviços;  Imobi l iár io ,  Aluguel  e

DOZE DAS QUINZE ATIVIDADES DO SETOR
DE SERVIÇOS REPORTARAM EXPANSÃO EM
AGOSTO

norte-americano.  Por isso,  com esse
setor em contínuo crescimento,  f ica
mais dif íc i l  o trabalho do Fed em
controlar  a inf lação.  
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Diante desse cenário,  os invest idores
enxergam uma maior probabi l idade
da autoridade monetár ia dos EUA de
elevar novamente em 0,25 p.p.  a  taxa
de juros daquele país  na decisão do
dia 01º de novembro.  

Há uma semana atrás (01º de
setembro) ,  a  probabi l idade de nova
alta de juros era de apenas 34%.
Após a divulgação do dado do ISM
Serviços,  saltou para 43%. Já a
expectat iva de manutenção na
penúlt ima decisão de 2023 recuou de
65% no dia 01º de setembro para
54% no dia 08 de setembro.  Vale
lembrar ,  que a taxa de juros na terra
do t io Sam está em uma banda entre
5,25% e 5,50%.

Para a reunião do dia 20 de setembro
é dado como certo que não haverá
aperto monetár io.

SE
T

EM
B

R
O

 2
0

23

APOSTA DO MERCADO PARA TAXA DE JUROS NOS
EUA NA REUNIÃO DE NOVEMBRO
O mercado amentou a chance de nova alta da taxa de juros
nos EUA na decisão de novembro, após os dados do ISM
Serviços. 

Aqui a suaAqui a sua
marcamarca
chamaráchamará
MUITAMUITA
atenção!atenção!
FALE COM OS EDITORESFALE COM OS EDITORES
CLIQUE AQUI!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!


TENHA O MUNDO DO

NA PALMA DA SUA

AGRONEGÓCIO 

MÃO!

FALE CONOSCO E SAIBA COMO!
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   LOGÍSTICA e INFRAESTRUTURA

Mais uma vez,  drones russos atacaram o sul  de Odesa.

Este é o quarto ataque no distr i to de Izmai l  nos últ imos cinco dias .

Como resultado da invasão no 7 de setembro.  Por "shaheeds" ,  instalações de

GRÃOS
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CRONOLOGIA DOS ACONTECIMENTOS RECENTES DO
CORREDOR DE GRÃOS

Daria  Chest ina
Anal ista   de grãos

Ucrânia

infraestrutura c iv i l
e  portuár ia ,  um
elevador e um
prédio
administrat ivo
foram danif icados
em vários
assentamentos.



começou na Ucrânia.
 
Assim,  até 31 de agosto,  os girassóis
foram colhidos em 25,6 mi l  hectares
(0,5% da previsão) ,  dos quais  foram
colhidas 49,4 mi l  toneladas de
oleaginosas com rendimento de 1930
kg/ha.  A soja foi  debulhada em 11,2
mil  ha (0,6%),  30,6 mi l  toneladas de
soja foram debulhadas com
rendimento de 2730 kg/ha.

Já as culturas de grãos e
leguminosas,  foram debulhadas em
6,642 mi lhões de hectares (ou 61%
do previsto)  na data especif icada,
das quais  29,184 mi lhões de
toneladas de grãos foram debulhadas
com rendimento de 4390 kgs/ha.
Em termos de culturas,  a  dinâmica de
colheita é a seguinte:

TRIGO -  foram debulhados 4,69
milhões de hectares (101% da
previsão) ,  com produtividade de
4720 kg/ha,  22,142 mi lhões de
toneladas colhidas;
CEVADA - Foram debulhados 1,498
milhão de hectares (100%),  com
produtividade de 3880 kg/ha,  sendo
colhidas 5,809 mi lhões de toneladas.
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FRETE

As taxas de frete para o transporte
de grãos por navios coasters a part ir
dos portos do Danúbio aumentaram
ligeiramente.

Isso foi  relatado pela Atr ia Brokers.

Em 31 de agosto de 2023,  as taxas
de frete para o transporte de mi lho
por coasters de 6.000 toneladas dos
portos de Reni  e Ismai l  para a costa
leste da Itá l ia  aumentaram em 1-2
USD/mt para 61-65 USD/mt.  As
taxas máximas para o Mediterrâneo
aumentaram 2 USD/mt para 62
USD/mt,  enquanto a mínima
permaneceu no nível  da semana
passada – 58 USD/mt.  As taxas
máximas para Mármara e Espanha
aumentaram 1 USD/mt para 46 e
73USD/mt,  respectivamente,
enquanto as taxas mínimas
permaneceram inalteradas (45 e 68
USD/mt) .  O frete para Creta
permaneceu no nível  de 53-55
USD/mt.

COLHEITA

A colheita de girassóis  e soja
começou na Ucrânia -  informou o
Ministér io da Pol ít ica Agrár ia .

A colheita das pr incipais  culturas
oleaginosas -  g irassol  e soja -  

SE
T

EM
B

R
O

 2
0

23



17

SE
T

EM
B

R
O

 2
0

23

ANÁLISES

A colheita de soja na Ucrânia
aumentará 18% este ano.

De acordo com previsões da
associação Danúbio Soja ,  a  colheita
de soja deste ano na Ucrânia será de
cerca de 4,410 mi lhões de
toneladas,  18,2% a mais do que no
ano passado.  

Neste ano,  foram semeadas com
soja,  que é o maior número dos
últ imos cinco anos.  Os indicadores
posit ivos da produtividade esperada
foram assegurados pelo fato de que,
em geral ,  as condições c l imáticas
deste ano foram muito favoráveis
para a soja .



Agente Autônomo de Investimento

OPERE CONTRATOS
FUTUROS E OPÇÕES

AGRÍCOLAS COM QUEM
CONHECE E TEM O DNA DO

AGRONEGÓCIO. 

COM A AGRINVEST VOCÊ
TEM ACESSOS AOS

MERCADOS DA CBOT, NY E
B3. EXCELÊNCIA NA

EXECUÇÃO DE ORDENS
COM AGILIDADE E

TRANSPARÊNCIA NO
ATENDIMENTO AOS

CLIENTES.

ENTRE EM CONTATO COM NOSSA MESA PARA SUAS
OPERAÇÕES DE PROTEÇÃO DE PREÇO “HEDGE” OU
INVESTIMENTOS.

SAIBA MAIS 
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!
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SINAIS DE RESTRIÇÃO NA OFERTA
GLOBAL

Giul ia  Zenidin
Mercado de Tr igo

CLIMA QUENTE E SECO IMPACTANDO AS LAVOURAS DE TRIGO AO
REDOR DO GLOBO

O El  Niño está prat icamente
confirmado para o período da
primavera e verão 23/24,  mas seus
efeitos começaram já há alguns
meses.  A começar pelo drást ico
corte na área de produção de tr igo
da Austrál ia ,  que por s i  só já
corresponderia a uma menor safra ,
mas que ainda,  foi  impactada por
um cl ima quente e seco nos últ imos
meses,  fazendo a produção de tr igo
do país  cair  drast icamente.  
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Na segunda-feira (04) ,  o Gabinete
Austral iano de Economia e Ciências
Agrícolas ,  trouxe mais um corte de
800 mi l  toneladas para a produção de
tr igo da Austrál ia ,  que f ica agora
est imado em 25,4 Mi de t ,  ou seja 14
Mi de t  abaixo das 39 Mi de t  do ano
passado,  que foi  recorde.  Esse novo
número também está 4 Mi de t
abaixo que as est imativas do
relatór io do USDA de agosto,  dando
margem para um novo corte pelo
departamento americano no relatór io
de oferta e demanda de setembro.

Outros países como Canadá e
Argentina,  também t iveram revisões
para baixo nos últ imos dias ,  devido
aos efeitos do cl ima mais quente e
seco para a época.  Na Europa,  o tr igo
da Alemanha registra perdas pelas
chuvas em plena a colheita e ,  sendo
o segundo maior produtor e
exportador de tr igo da UE,  também
corresponde por uma part ic ipação
importante no quadro da oferta
global .

Mesmo que a grande safra da Rússia
acabe pressionando os preços do
cereal  no curto prazo.  Estamos
caminhando para o menor estoque
global  de tr igo em 23/24 num
intervalo de c inco anos e,  o que é
necessár io levar em conta é a grande
restr ição de tr igo al imentar e a lta
proteína.

A QUALIDADE DO TRIGO TAMBÉM ESTÁ EM
JOGO
Tivemos recentemente a colheita de
tr igo da China,  em que pelo menos
20 mi lhões de toneladas foram
comprometidas devido as
inundações,  sendo dest inadas para
tr igo ração.  Isso pode elevar os
níveis  de importação de tr igo pelo
país ,  que estão atualmente em 9 Mi
de t  pelo USDA.

Os EUA também sofreram uma
grande quebra na safra de tr igo de
inverno de alta proteína,  diminuindo
a oferta do grão para moagem. A UE
também apresenta o mesmo quadro.
Logo,  há grande oferta de tr igo soft  e
baixa proteína,  e levação na oferta de
tr igo feed,  mas um quadro de menor
disponibi l idade de tr igo de alta
qual idade.
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A curva dos preços do tr igo soft
americano na Bolsa de Chicago está
incl inada,  apresentando valor ização
para o grão nos contratos mais
longos.

de tr igo e,  por esta razão é que
podemos ver a lgum suporte nos
preços,  onde os demais exportadores,
possuem uma boa janela para
aumento em sua demanda de
exportação.

Vale lembrar ,  porém, da entrada da
safra de mi lho e soja americana
dentro de alguns meses,  a lgo que
pode pressionar os grãos na CBOT e
levar o tr igo na carona.  Logo,  mesmo
com um cenário apontando suporte
para a elevação dos preços do tr igo
no médio e longo prazo,
especialmente pelo cereal  estar  hoje
em seu menor nível  em três anos,
a inda existem lacunas que podem
trazer a lguma pressão até o f inal  do
ano.  

Ainda nos últ imos dias ,  a lém dos
cortes que t ivemos na produção de
tr igo em importantes países
produtores,  também vimos uma
movimentação quanto a
possibi l idade da retomada do acordo
de grãos do Mar Negro.

Nesta 2ª-feira (04) ,  o presidente da
Rússia ,  Vladmir  Putin,  se reuniu com
o presidente da Turquia,  Recep
Tayyip Erdogan,  para tratar  sobre a 

O QUE A CURVA DOS FUTUROS ESTÁ NOS
DIZENDO?

Atenção para a entressafra do tr igo
no Hemisfér io Norte,  em que o seu
período mais cr ít ico vai  de janeiro
até maio.  Esse período também
concentra parte do inverno r igoroso
na região,  ref let indo em menor r i tmo
de operações nos portos,
especialmente na Rússia .

Durante os meses de dezembro a
fevereiro,  a  Rússia diminui  a  sua
part ic ipação nas exportações globais  

ATUALIZAÇÕES DO MAR NEGRO
(CORREDOR DE GRÃOS)



AQUI A SUA MARCAAQUI A SUA MARCAAQUI A SUA MARCA

IRÁ PARAR OIRÁ PARAR OIRÁ PARAR O

TRÂNSITO !TRÂNSITO !TRÂNSITO !

FALE COM OS EDITORES
CLIQUE AQUI!

24

A
G

O
ST

O
 2

0
23

"Compart i lhei  com Putin que estamos
preparando um novo pacote de
propostas em consulta com a ONU.
Acredito que conseguiremos êxito
nessas tratat ivas,  resultando numa
solução para o acordo de grãos,  que
deve ser a lcançada num futuro
próximo",  disse Erdogan.

Inic iat iva de Grãos.

Contudo,  a  postura de Putin continua
a mesma,  só deve retornar ao acordo,
se as demandas de exportações de
grãos e fert i l izantes da Rússia forem
atendidas.  Isso envolve a
reintegração do banco
Rosselkhozbank ao s istema de
pagamentos internacional  SWIFT,
remoção de sansões para contratação
de seguros e resseguros para
transporte de cargas russas,  a lém do
desbloqueio de restr ições à
importação de implementos e
maquinár ios agr ícolas.

Entretanto,  somente pelo fato de
Vladmir  Putin,  aceitar  um diálogo
sobre o assunto,  este já  é um grande
passo.  Mesmo assim,  os ataques com
drones entre Rússia e Ucrânia
continuam acentuando o r isco de
navegação pela região do Mar Negro,
o que tem aumentado os preços de
frete marít imo e seguros para navios
que transportam grãos de ambos os
países em guerra.

Apesar da indefinição na reunião de
ontem, Erdogan disse que continuará
buscando novas a lternat ivas para a
retomada do Acordo de Grãos do Mar
Negro.
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https://api.whatsapp.com/send?phone=5541999586254&text=Ol%C3%A1%2C%20gostaria%20de%20saber%20mais%20sobre%20como%20operar%20nas%20bolsas%20CBOT%20e%20B3!


Inscreva-se para o MBA, entre em contato
conosco Aqui!

https://agrinvest.agr.br/mba-grain-merchandising-brasil/


DERIVADOS
24

PANORAMA DOS ÓLEOS VEGETAIS : ESTÁ
FICANDO CARO ESTOCAR PETRÓLEO

Guilherme Jacomini
Complexo da Soja

Na últ ima semana,  foram divulgados os estoques semanais  dos combustíveis
nos Estados Unidos,  a  surpresa veio por conta do petróleo.

O mercado aguardava uma redução
de 3,3 mi lhões de barr is  porém o
número f inal  foi  de uma redução
de 10,6 mi lhões,  a  quarta redução
seguida at ingindo o menor nível  do
ano.  



O principal  motivo apontado é o de
aumento do custo de carregamento
de estoques.  Com a alta da taxa de
juros,  os custos de estocagem
subiram drast icamente
desincentivando a manutenção dos
estoques.  Este cenário deve se
estender por boa parte de 2024,
colocando pressão sobre os estoques
americanos.  Hoje,  o país  conta com
25 dias de reserva quando
observamos os estoques comerciais ,
e quando adic ionamos os estoques da
reserva estratégica o número sobe
para 48 dias de consumo apenas.
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sondas ou novas ref inar ias .  Desde
então o número de sondas em
atividade nos Estados Unidos já
reduziu em 60%! Saindo de 1800
para 631,  que é o menor número
desde fevereiro de 2022.  

Além dos juros elevados no
momento,  a  tendência de produção
do petróleo é de queda,  aumentando
cada vez mais o r isco de choque de
oferta por fa lta de combustível .

JUROS DERRUBAM ESTOQUES COMERCIAIS DE
PETRÓLEO PARA MÍNIMA DO ANO NOS EUA
EM MILHÕES DE BARRIS

Sondas em operação reduzindo

O acordo de Paris  em 2015 mudou
completamente a dinâmica do
mercado de combustíveis  nos
Estados Unidos.  O incentivo à
redução da emissão de carbono t irou
muitas l inhas de f inanciamento para
novas operações do mercado de
combustível  fóssi l ,  sendo novas 

NÚMERO DE SONDAS DE PETRÓLEO EM OPERAÇÃO
NOS EUA VS. PRODUÇÃO

Resumo de forças -  Petróleo

1)Encarecimento do carregamento
dos estoques:  Juros a ltos
desincentivam a armazenagem e os
estoques são pressionados,  tendência
de alta para os preços para just if icar
o carregamento.

2)Redução do número de sondas em
atividade:  Desde 2015 o número de
sondas vem reduzindo drast icamente 



sem incentivos f inanceiros para
novas operações.  O preço deverá
fazer o papel  de incentivador da
oferta.

3)Cortes da OPEP: A Organização
dos Países Exportadores de Petróleo
devem manter os cortes de produção
por mais um mês durante outubro e a
Arábia Saudita também deve
estender o seu corte individual  de 1
milhão de barr is  por dia durante o
mês de outubro,  na sua total idade os
cortes de produção at ingem cerca de
4,5 mi lhões de barr is  por dia .  O
objet ivo da OPEP é c laro,
estabi l idade dos preços do petróleo
acima de U$90/bbl .

4)Aumento de produção do Irã e
Venezuela:  A aproximação dos
Estados Unidos com o Irã e
Venezuela vem aumentando a
expectat iva da volta destes dois
países ao mercado de exportação,
aumentando a oferta.

Óleo de soja deve receber suporte
na Cbot

O correlação entre o óleo de soja e o
mercado de combustíveis  tem se
tornado cada vez mais relevante.  

Após o fomento da energia renovável
pelas pr incipais  economias do mundo
de 2015 pra cá,  uma das medidas é 
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de redução da ut i l ização do diesel
fóssi l  e  subst ituição por diesel
renovável ,  ou biodiesel .  Com isso foi
cr iada uma demanda adic ional  para o
óleo de soja ,  que até então era
uti l izado para consumo humano,
através da caneta.
TENDÊNCIA PARA O OIL-SHARE É A ESTABILIZAÇÃO
ACIMA DOS 50%
EM PERCENTUAL

O diesel  é uma das pr incipais  fontes
de energia no mundo,  junto com o
carvão e o gás natural .  A subst ituição
obrigatória do diesel  fóssi l  pelo
diesel  da soja (biodiesel )  pode cr iar
uma demanda prat icamente inf inita
para o biodiesel ,  uma vez que 1
ponto percentual  de subst ituição
obrigatória em uma economia como a
dos EUA ou União Europeia,  ou
mesmo o Brasi l  já  se traduz em uma 
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forte a lta na demanda.
Daqui  pra frente o preço do óleo de
soja será direcionado por dois
fatores pr incipais :  

1)Polít ica:  Cada vez mais as decisões
pol ít icas deverão pesar sobre o preço
do óleo de soja mundo afora,  aqui  no
Brasi l  a  decisão de elevação do B10
para o B12 ao invés do B15,  resultou
em uma estagnação no preço do óleo
elevando para níveis  os volumes de
exportação,  por fa lta de demanda
interna.  Porém se no ano que vem o
governo decidir  por aumentar os
mandatórios diretamente para B15,
será adic ionada uma demanda
importante para o mercado interno 

devendo reequi l ibrar  os preços.
2)Mercado energético:  Como agora o
biodiesel  passa a ser um concorrente
do diesel ,  os preços do óleo de soja
passam a se correlacionar muito mais
com os preços do diesel  e passa a ser
um seguidor.  

Como resultado todo invest imento
no setor de esmagamento de soja
está sendo feito para benefíc io do
óleo de soja em detr imento do farelo,
portanto o impacto da entrada da
safra americana deverá pesar menos
no preço do óleo de soja do que no
resto do complexo,  e levando
definit ivamente o oi l -share para a
banda entre 50% e 60%.

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


Após um forte movimento de alta na ureia que durou do f inal  de junho até o
começo de agosto,  nas últ imas três semanas os preços do fert i l izante recuaram
mais de 15%. Inclusive,  na últ ima sexta-feira ,  as cotações do nitrogenado 
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RESUMO SEMANAL DAS MATÉRIAS-PRIMAS

Jeferson Souza
Mercado de

Fert i l izantes

Dados do dia 21 de Agosto

NITROGENADOS

pairaram em US$ 370/t CFR Brasi l .  Além
da derrocada no Brasi l ,  os outros polos
consumidores e produtores também
precif icaram quedas nos preços.  No
Egito,  os contratos futuros negociados
na CBOT mostram que os níveis  de
negociação atualmente var iam entre US$
355/t e US$ 365/t FOB, enquanto no
começo de agosto as cotações
superavam US$ 450/t FOB. Nos EUA, os
preços prat icados para a ureia estão
entre US$ 325/st e US$ 335/st FOB em
Nola.



Mato Grosso var iam entre US$
310-320/t FOB em Rondonópol is .
Em relação às importações de
ureia ,  os l ineups apontaram um
acumulado de 3,88 mi lhões de
toneladas,  considerando o período
de janeiro até agosto.  Portanto,
trata-se de um volume muito
semelhante ao observado no
mesmo período do ano passado.

Em relação ao sulfato de amônio,
os preços estão na casa de US$
200/t ,  havendo rumores de
negociação a até US$ 180/t CFR
Brasi l .  Por f im,  quanto ao nitrato
de amônio,  as cotações no Bált ico,
que haviam superado US$ 300/t
FOB, agora são vistas na faixa de
US$ 270/t FOB, ref let indo uma
queda nos preços no Brasi l .  No
mercado doméstico brasi le iro,  o
sentimento de demanda
enfraquecido permanece.  No f inal
de junho até meados do mês de
agosto,  as compras para a safra de
verão 2023-24 se aqueceram
consideravelmente.  Agora,  essas
aquis ições estão na reta f inal ,
restando pequenos volumes a
serem negociados.  Para a segunda
safra,  as incertezas são
numerosas;  os produtores estão
cautelosos e preocupados com a
semeadura que se inic iará nos
próximos dias .  A consequência
disso é um arrefecimento
importante nas negociações.
Anal isando os preços em reais  por
tonelada,  percebe-se que nos
últ imos quinze dias ,  as cotações
da ureia recuaram cerca de R$
300/t e agora s ituam-se entre R$
2.400/t e R$ 2.500/t .  Quanto ao
sulfato de amônio,  os preços no 
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FOSFATAD OS
Depois de uma forte a lta nas
cotações dos fert i l izantes
fosfatados,  na últ ima semana,  os
preços do MAP CFR Brasi l  f icaram
prat icamente estáveis ,  com poucas
negociações acontecendo.  O
mercado global  a inda está atento
aos desdobramentos que estão
ocorrendo no sudeste asiát ico.  Em
notíc ia publ icada pela Argus e
considerando os números
divulgados pelo National  Fert i l izer
Development Centre (NFDC) do
Paquistão,  os estoques de DAP do
país  estão apertados,  ref lexo de
um baixo volume importado nos
primeiros seis  meses do ano.  Tudo
indica que os importadores
paquistaneses deverão acelerar
suas compras visando as
apl icações para a temporada que SE
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CLORE TO DE POTÁSSIOcomeçará em outubro.  Outro país
asiát ico que está movimentando o
mercado é Bangladesh;  a  nação
real izou um tender buscando
adquir ir  fosfatados para os
próximos meses.  Do lado da
oferta,  os chineses serão
fundamentais  para atender às
necessidades de seus viz inhos,
lembrando que os preços do DAP
FOB China estão em torno de US$
565/t FOB. Em tr inta dias ,  as
cotações subiram mais de 26% no
gigante asiát ico.
No mercado doméstico brasi le iro,
os fornecedores estão focados nas
entregas da soja 2023-24.  Em
meio a isso,  a  demanda para o
milho safr inha está “travada”.  No
Mato Grosso,  percebe-se que os
produtores estão mais
concentrados nas compras da soja
2023-24 do que nas aquis ições
para a 2ª safra. .

Os preços do cloreto de potássio
não têm apresentado grandes
movimentações nos últ imos tr inta
dias.  Na últ ima semana,  as
cotações do KCl CFR Brasi l
s i tuaram-se entre US$ 350-360/t.
Os part ic ipantes do mercado ainda
aguardam respostas mais c laras em
relação à negociação envolvendo
os indianos e a Canpotex.  Vale
lembrar que esse assunto está
presente no mercado há pelo
menos dois  meses e meio.  Até
mesmo na semana passada,
surgiram rumores de que a Índia
ter ia chegado a um acordo com a
empresa canadense.  Isso impl icar ia
em revisões para baixo nos preços
d0 cloreto para os indianos,
porém, nada foi  confirmado
ofic ia lmente.  No que diz  respeito
aos preços no Brasi l ,  as  indicações
para a safra 2024-25 estão em
torno de US$ 500/t FOB em Sinop.
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Curto prazo:  As temperaturas devem seguir  acima do normal  para os
próximos dias para todo os EUA e também para o Canadá.  As chuvas
f icaram abaixo do normal  em 10 a 50 mm. O quadro de seca vai  

CLIMA
31

CHUVAS PARA AS PRÓXIMAS
SEMANAS

Eduardo Vanin
Complexo da Soja

continuar ,  o que passa a ser uma
preocupação logíst ica.  A execução
dos contratos de exportação pode
ser prejudicada pelas condições de
navegação do Rio Mississ ippi  e
aumento dos custos das barcaças.



AO: Os modelos mostram que o AO
deve mudar para sua fase posit iva
para os próximos 10 dias ,  reforçando
o cenário de c l ima desfavorável .  A
f igura 2 mostra a projeção do
padrão.

Competit ividade :  Os prêmios da soja
e do mi lho nos EUA para embarque
outubro e novembro encerram a
semana em alta ,  puxando os basis
nos dest inos,  reduzindo a
competit iv idade dos grãos
americanos.  O prêmio FOB da soja
para embarque na 1ª  quinzena de
outubro subiu 33 centavos em uma
semana e o embarque novembro
subiu 15 centavos .  No dest ino os
basis  para embarque outubro subiram
mais de 30 centavos – as ofertas na
6ª-feira passada (25)  para embarque
outubro a part ir  do Golfo estavam
em +228sx,  subindo para +260sx na
últ ima 6ª-feira .  A alta do frete das
barcaças e do frete marít imo são os
motivos pr incipais ,  o que está
diretamente relacionado ao c l ima.  A
alta do frete das barcaças está sendo
causada pela redução do draft  das
barcaças e também pela redução do
tamanho dos comboios.  No iníc io de
agosto o percentual  do valor do frete
de Saint  Louis  para o Golfo estava
em 725% para embarque outubro.
Ontem estava em 875%, muito
parecido com o ano passado.  No f inal
de setembro do ano passado,  o frete 
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spot chegou a 2000% - o valor do
frete é cobrado em percentual  sobre
um valor histór ico.  Normalmente
uma barcaça trabalha com draft  entre
11 a 12 pés,  o que corresponde a
uma capacidade de 55 mi l  bushels  de
soja e até 70 mi l  bushels  de mi lho,
1500 toneladas.  Hoje as barcaças
estão trabalhando com 9,6’ ,  sendo
que já  fa lam em 9 pés.  O tamanho
dos comboios é normalmente de 40
barcaças,  podendo cair  para menos
de 20,  como no ano passado.  No f inal
das contas,  são necessár ias mais
barcaças para levar o mesmo volume.
Talvez a a lta do frete não chegue aos
níveis  do ano passado,  uma vez que o
programa é bem menor e o Brasi l  tem
mais soja e mais mi lho
comparat ivamente,  o que sempre é
uma alternat iva para os
importadores.  Os fretes marít imos
Golfo-China também estão subindo,
o que se expl ica pela a lta do
petróleo e congest ionamento no
Canal  do Panamá.  O frete do Golfo
para os portos no Norte da China
subiu de $46 por tonelada de meados
de julho para $54 nessa semana.  A
administração do Canal  está
vendendo o direito de não f icar  na
f i la ,  como se fosse uma f i la  expressa.
O valor normal  da travessia é de
$400 mi l .  A f i la  expressa está saindo
a $2,4 mi lhões,  segundo o s ite
of ic ia l .  Os navios que saem do Golfo
para a Ásia possuem três a lternat ivas 



principais ,  uma mais cara que a
outra,  1)  Canal  de Suez;  2)  contornar
a Terra do Fogo na Argentina e;  3)
contornar o Cabo da Boa Esperança
na Áfr ica.  De qualquer forma,  são 10
dias a mais de viagem para quem não
quiser a l inha expressa,  encarecendo
o frete.  O spread entre o frete
Santos e Golfo,  ambos para o Norte
da China,  subiu de $9 por tonelada
para $12.  É c laro que tudo isso não
ajuda os programas de exportação
americanos,  que já  estão atrasados.

33

FIGURA 1 - FRETE DAS BARCAÇAS (EM %)
Frete de Saint Louis CIF Nola
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FIGURA 2 - INDICADORES
A oscilação do Ártico mede a diferença de pressão
atmosférica entre o Ártico e latitudes médias

O grau em que o ar  do Árt ico penetra
nas lat itudes médias está relacionado
ao índice AO, que é def inido pelos
padrões de pressão atmosfér ica na
superf íc ie .  Quando o índice AO é
posit ivo,  a  pressão superf ic ia l  é  a lta
na região polar .  Isso ajuda a corrente
de jato de lat itude média a soprar
forte e consistentemente de oeste
para leste,  mantendo assim o ar  fr io
do Árt ico preso na região polar .
Quando o índice AO é negativo,
tende a haver baixa pressão na
região polar ,  ventos zonais  mais
fracos e maior movimento do ar  polar
gelado nas lat itudes médias.“  (NOAA)



MERCADOS
NA 
ÁSIA
Foram destaques nessa semana:  a
desvalor ização do iuan,  as fracas
vendas de farelo na China e as
revisões de produção de mi lho no
Brasi l .

Enquanto estou escrevendo o iuan
continua fazendo mínimas.  O
câmbio na China rompeu os 7,348
nessa 6ª-feira ,  máxima do dia 11 de
novembro do ano passado,  quando a
China ainda estava no covid-zero.  A
próxima resistência é os 7,8 e os 8,
níveis  de 2008.  Faz a lgum tempo
que o BC chinês tem tentado
defender os 7,30,  mas sem muito
sucesso.  O BC tem estabelecido a
taxa média de abertura perto dos
7,2 com osci lação de 2% para c ima
ou para baixo.  Sistematicamente o
mercado tem jogado a taxa perto do
l imite máximo de 2%, o que mostra
que a pressão de venda continua
grande.  Os motivos da depreciação
são:  1)  grande diferencial  de
inf lação entre a China e o resto do

mundo.  Em relação aos EUA, a taxa de
inf lação ao consumidor chinês em
julho foi  de -0,3% na var iação anual ,  e
nos EUA foi  +3,2%. A pegada dos BC
´s é completamente diferente – o FED
subindo juros e reduzindo l iquidez.  O
PBoC cortando juros e aumentando
l iquidez.  O diferencial  de juros entre
os papeis  de 10 anos da China e dos
EUA está perto de suas mínimas
histór icas;  2)  o dinamismo econômico
da China não é mais o mesmo sem seu
motor da construção civi l .  O BC
chinês está cortando juros sobre as
hipotecas,  tentando l iberar mais
dinheiro para os chineses gastarem
em outras coisas.  Naturalmente as 
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Por Eduardo Vanin

pessoas não gastam mais porque a
despesa diminuiu,  mas s im porque se
sentem confiantes de que sua renda
vai  continuar crescendo;  3)  a  guerra
digita l  com os EUA é outro fator de
pressão sobre o câmbio.
Invest idores estão saindo de at ivos 
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chineses,  sem falar  no estrangulamento
que as empresas de tecnologia do
ocidente estão vivendo.  Nessa semana
o governo pediu para os funcionários
públ icos não usarem iPhone no
trabalho.  O Nasdaq vai  fechar a
semana com queda de 1,5%. A Huawei
anunciou o lançamento do seu novo
celular  com sua tecnologia própria de
microchip,  o que indica que a China
pode ter  conseguido reduzir  sua
dependência de fornecimento de
tecnologia do ocidente.

Para a bolsa de Dal ian o câmbio
subindo não é bom.  A soja e os óleos
importados f icam mais caros e a
capacidade de reação do consumidor
chinês parece cada vez mais incerta.  O
farelo encerrou a semana com queda
de 0,5% e o contrato da soja importada
com queda de 2,3%. Os futuros do óleo
de soja encerraram a semana com
queda de 2,8% e o óleo de palma com
queda de 5,2%. Os futuros do suíno
vivo encerraram a semana com queda
de 0,8%, 2ª semana de queda seguida e
5ª queda em 6 semanas.  Parece que vai
f icando cada vez mais c laro que não
vamos ver o ra l ly  dos preços da carne
como no ano passado,  o que pode
reduzir  muito o ímpeto das fábricas de
rações na composição de estoques de
farelo de soja .  As vendas diár ias de
farelo de soja não caíram,
despencaram. A média móvel  de 5 dias
até o f im da 1ª quinzena de agosto foi
de 220 mi l  toneladas,  caindo para
perto de 30 mi l  nessa 6ª-feira .  O que
falam é que as fábricas de ração
aumentaram seus estoques de 15 dias 

35

para 25/30 dias ,  a lém da mudança de
sentimento em relação ao pico do
consumo de carne e margens do setor
de suínos para os próximos meses.
Todos querem ver como serão as vendas
dos restaurantes e viagens durante a
Golden Week,  fer iado prolongado no
iníc io de outubro.  Esse fer iado vai  dar
uma boa ideia de como está o bolso do
consumidor.

Nessa semana o IMEA, o Emater e o
Deral  divulgaram suas estimativas de
área e produção de milho para 2024.  O
Imea reduziu a área do mi lho safr inha
no Mato Grosso em 2,8% e também
reduziu a produtividade.  O IMEA
reduziu o potencial  da safra de 52,5
milhões de toneladas em 2022/23 para
43,3 mi lhões em 2023/24.  O Deral
reduziu a área de mi lho verão em 317
mil  hectares e o EMATER em 1,6%.
Minas Gerais  vai  reduzir  a  área de mi lho
verão também. No geral ,  d ir ia  que a
produção potencial  de mi lho verão pode
ser de 3 a 4 mi lhões de toneladas menor
e a produção de mi lho safr inha mais de
10 mi lhões de toneladas menor –
somando a queda no potencial  do MT
com outros estados que também
deverão reduzir  área e tecnologia para o
milho safr inha.  Meu colega Jeferson
Souza tem dados apurados do atraso da
compra de insumos para o mi lho

safr inha,  o que também reforça a ideia
de que a produção de mi lho no Brasi l
para 2024 será bem menor em relação
a esse ano – para piorar  o cenário de
produção,  a  ureia subiu mais de 20%
nessa semana.  Isso abre algumas SE
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possibi l idades:  1)  o balanço de O&D
para 2024 f icará mais enxuto.  A curva
na B3 nos mostra isso – forte carry.  O
maior r isco é o mês de outubro.  Se as
chuvas não f irmarem, haverá atraso no
plantio da soja e atraso no plant io do
milho safr inha,  o que certamente
levaria mais produtores a reduzir  o
invest imento.  Importante acompanhar
a par idade de preço entre o FOB
Argentina e Brasi l  para ju lho.
Provavelmente a Argentina vai  f icar
mais competit iva.  No Brasi l  não há
oferta para safr inha 2024 e na
Argentina a BAGE elevou o potencial
do mi lho para 55 mi lhões de toneladas
(esse ano foi  de 23 mi lhões) ;  2)  o
programa de exportação de mi lho para
2024 será menor,  l iberando mais
espaço para a soja .  Maior concorrência
com o programa Americano 2024/25.
Hoje a relação SX24/CZ24 está
dizendo para o produtor americano
plantar mais soja e menos mi lho.  Esse
cenário reforça a redução da oferta
global  de mi lho para 2024,  mas cr ia  um 

cenário potencial  de baixa para os
futuros da soja 2024/25.

Rápidas  da manhã:  Bolsas  na Europa e
Ásia  em leve queda – O SP500 caminha
para encerrar  a  semana em queda de 1,5%
e os  índices  europeus com queda de 1,2%;
na China,  o  CSI300 encerrou a semana
com queda de 1,4%;  o  câmbio na China
cont inua subindo.  Hoje  rompeu a máxima
de 2022 a 7,346 – agora está a  7,36;  o
IDX vai  encerrar  a  semana com alta  de
0,7%,  8ª  semana seguida de a lta;  ouro
subindo 0,3% e o  petróleo caindo 0,2% a
$86,20 o barr i l ;  índice de commodit ies  da
Bloomberg estável ;  a  Huawei  anuncia seu
novo celu lar  com tecnologia  própr ia .  Ao
mesmo tempo o governo pede para os
funcionár ios  públ icos  não ut i l izarem
Iphone no serv iço;  CBOT e Dal ian em
queda;  Argent ina revisa para c ima os
potencia is  de produção de mi lho,  so ja  e
tr igo – mi lho 55 mi lhões de toneladas,
soja  50 mi lhões e  tr igo 16,5 mi lhões.
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U T R
UNIVERSIDADE DO
TRADING

Vertical
2.5º vencimento da soja na CBOT
3.Nome dos navios que fazem menção ao canal  do Panamá
6.Maior estado americano produtor de mi lho

Para acessar  a
cruzada
cl ique aqui !

Horizontal :
1.Índice que mede a inf lação global  de al imentos
4.Maior estado americano produtor de mi lho
5.Índice de fretes marít imos
7.Sorgo em inglê
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A)  A  taxa de juros de 5  anos;  
B)  A  taxa de câmbio onshore;
C)  A  taxa de câmbio of fshore;

A)  Desempenho semanal  das ações da Samsung;  
B)  Desempenho semanal  das ações da Apple;
C)  Desempenho semanal  das ações da X iaomi;

GRÁFICOS DA SEMANA
Q U I Z
Adiv inhe o  que é  o  gráf ico e  veja  a
resposta certa  na úl t ima página 

A)  Energia ;  
B)  Metais  preciosos;
C)  Metais  industr ia is ;

DIKINHA: ESTAMOS FALANDO DA 2ª
MARCA DE SMARTPHONES MAIS VENDIDA

NO MUNDO

DIKINHA: ESTAMOS FALANDO DO PREÇO
DE UM ATIVO NA CHINA

DIKINHA: ESTAMOS FALANDO DA CLASSE DE
COMMODITIES MAIS SENSÍVEL AO

CRESCIMENTO DA CHINA 



ECONOMIA BRASIL
O Banco Central  divulgou na últ ima segunda-feira a atual ização das projeções das pr incipais
inst ituições f inanceiras do país  para os indicadores macroeconômicos mais relevantes do
Brasi l .  Para a semana encerrada no dia 01º de setembro,  os anal istas revisaram para c ima as
expectat ivas para o PIB e o IPCA de 2023.  Já a expectat iva para a taxa de câmbio e a taxa
Sel ic  ao f inal  de 2023 foram mantidas inalteradas.
O destaque do relatór io f icou para o aumento na projeção do PIB desse ano,  que saltou de
2,31% para 2,56%. Essa melhora s ignif icat iva ref let iu o resultado bem acima do esperado para
o PIB do segundo tr imestre,  que foi  reportado no dia 01º de setembro de agosto.  Segundo o
IBGE, a economia brasi le ira cresceu 0,9% no período frente ao tr imestre anter ior .  Os anal istas
esperavam uma expansão de apenas 0,3%.  A projeção para o IPCA subiu de 4,90% para 4,92%,
repercutindo o resultado do IPCA-15 de agosto acima do esperado (Real :  0 ,28%/Expectat iva:
0,17%).  O mercado aguarda para semana que vem o número do IPCA de agosto para real izar
novos ajustes.   A expectat iva para a taxa Sel ic  ao f inal  desse ano foi  mantida em 11,75% pela
segunda semana seguida.  O tom do comunicado e da ata do Copom, sugerindo mais três
quedas na taxa de juros do Brasi l  em 0,50 p.p. ,  está em l inha com a perspectiva de que a taxa
Sel ic  encerre 2023 em 11,75%. A taxa de câmbio foi  mantida em R$ 4,98.

I P C A   2 0 2 3 D Ó L A R  2 0 2 3

P I B  2 0 2 3 T A X A  S E L I C  2 0 2 3

PERSPECTIVAS



VENDAS
SEMANAIS

Soja: Vendas acima do esperado para a safra velha e perto da banda de cima das estimativas
para a safra nova. A temporada americana 23/24 começou com vendas de 15,94 milhões de
toneladas, contra 24,4 milhões no ano passado. A relação entre vendas antecipadas e o total
projetado é de 32%. No ano passado a relação começou o ano em 44% e a média de 7 anos é
de 40%.
A soja brasileira está competindo com a americana para a janela OND, o que vem reduzindo o
potencial do programa. A janela de plantio da soja no Brasil será crucial para a definição do
tamanho do programa americano e o estoque de passagem.
Milho: O programa americano de exportação americano começou em linha com o ano
passado, porém a safra é muito maior. O programa começou com 10,4 milhões de toneladas
em vendas contra 11,7 milhões no ano passado. Como na soja, o programa do milho está
muito atrasado, isso porque o grão americano não é competitivo para destinos mais
distantes. A única forma de acelerar o programa americano é o Brasil ficando mais caro. Aos
poucos isso está acontecendo.
Farelo: Ao contrário do milho e da soja, o programa do farelo está à frente dos anos
anteriores. A demanda interna americana não está boa, sobrando mais farelo na exportação.
A concorrência está forte.

O PROGRAMA AMERICANO 2022/23 CHEGOU AO FIM. AS VENDAS PARA A SAFRA NOVA
DE MILHO E SOJA GANHARAM RITMO, MAS AINDA ESTÃO ATRÁS DO RITMO NECESSÁRIO
PARA CHEGAR ÀS ESTIMATIVAS DO USDA.
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EUA: RELATÓRIO DE VENDAS E EMBARQUES (em 1.000 TONELADAS)

VOLUME EM
1.000 TONS ESTIMATIVAS VENDAS SEMANA ATUAL

Trigo ---
22-23

---

VENDAS SEMANA
ANTERIOR23-24 22-23 23-24

<MÉDIA 4
SEMANAS>

366
Milho -200  +100

370

Soja 

329

744
Farelo 181

Algodão

---

48

-200 a 0

50-200

---

200-500

400-1000

1400-2000

200-400

0-200

-15
156
297
---

950
1.783
143
85

-51

62

72

---

992

1.123

325

186
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O programa de exportação
brasi le iro de soja fechou o mês
de agosto com 8,38 mi lhões de
toneladas.  Em agosto de 2022 o
total  foi  de 5,94 mi lhões de
toneladas.
Em agosto as exportações de
soja at ingiram recorde na sér ie
histór ica,  superando o recorde
anter ior  de 8,12 mi lhões em
2018.  Estão nomeadas para
setembro exportação de 6,23
milhões de toneladas e para
outubro exportação de 3,35
milhões de toneladas,  portanto,
o comprometido para o ano é de
90,44 mi lhões de toneladas.
De janeiro a agosto o Brasi l
embarcou para a China 56,69
milhões de toneladas,  contra 

PROGRAMAS DE
EXPORTAÇÃO BRASILEIRO
EXPORTAÇÃO DE SOJA
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47,40 mi lhões de toneladas na média dos últ imos dois  anos.  Nesse
mesmo período o Brasi l  embarcou 3,7 mi lhões de toneladas de soja
para a Argentina,  volume recorde – em todo o ano passado foram
embarcadas para o país  v iz inho apenas 289 mi l  toneladas.



O programa de exportação
brasi le iro de mi lho encerrou
agosto com 9,32 mi lhões de
toneladas.  Em agosto do ano
passado o total  foi  de 7,44
milhões de toneladas.
Em agosto as exportações de
milho at ingiram recorde na
série histór ica,  superando o
recorde anter ior  de 7,44
milhões em 2022.  Estão
nomeadas para setembro
exportação de 8,77 mi lhões de
toneladas e para outubro
exportação de 1,24 mi lhão,
portanto,  o comprometido para
o ano é de 29,05 mi lhões de
toneladas.  A logíst ica brasi le ira
está l idando com dois grandes 

PROGRAMAS DE EXPORTAÇÃO BRASILEIRO

EXPORTAÇÃO DE MILHO

programas de exportação ao mesmo tempo,  soja e mi lho,  o que
aumentou o tempo de espera pr incipalmente no porto de Paranaguá,
que saiu de 20 dias no iníc io de julho para 51 dias agora.
No acumulado do ano o Brasi l  embarcou para a China 3,62 mi lhões
de toneladas do cereal ,  sendo 2,35 mi lhões somente em agosto –
recorde para um mês.  Na temporada passada,  quando inic iou as
negociações de compra do mi lho brasi le iro por parte do gingante
asiát ico,  foram embarcadas de fevereiro a janeiro 2,14 mi lhões de
toneladas.
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O programa de exportação de
farelo de soja embarcou em agosto
2,41 mi lhões de toneladas.  No
oitavo mês de 2022 o total  foi  de
1,81 mi lhão de toneladas.
Agosto também foi  recorde nas
exportações para o farelo,  que
superou o recorde anter ior  de 1,81
milhão de toneladas do ano
passado.  O Brasi l  at inge máximas
na exportação do farelo de soja 

PROGRAMAS DE EXPORTAÇÃO BRASILEIRO

EXPORTAÇÃO DE FARELO

após a Argentina sofrer a pior  quebra da histór ia ,  colhendo apenas 19 mi lhões
de toneladas.  Estão nomeadas para setembro exportação de 1,72 mi lhão de
toneladas e para outubro 270 mi l  toneladas,  portanto,  o comprometido para o
ano é de 17,34 mi lhões de toneladas.  O pr incipal  comprador de farelo do Brasi l
essa temporada é a Tai lândia (2,5 mmt) ,  seguido pela Indonésia (2,37 mmt) .
O Brasi l  também exibe recorde nas exportações de óleo de soja ,  que at ingiram
no acumulado do ano 1,77 mi lhão de toneladas.
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EXPORTAÇÃO DE ALGODÃO
O programa de exportação de
algodão encerrou agosto com 104
mil  toneladas.  No mesmo mês de
2022 o total  foi  de 62,80 mi l
toneladas.
Esse foi  o segundo melhor agosto da
série histór ica,  f icando atrás apenas
de agosto de 2020 quando foram
embarcadas 108 mi l  toneladas.  No
acumulado do ano foram exportadas
601 mi toneladas da f ibra natural  –
 no mesmo período do ano passado o volume foi  de 914 mi l  toneladas.
O pr incipal  dest ino do algodão brasi le iro nessa temporada é Bangladesh,  que
comprou do Brasi l  125,79 mi l  toneladas de janeiro a agosto.
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O programa de exportação de carne
bovina fechou agosto com 184,25 mi l
toneladas.  Em agosto de 2022 o
volume total  foi  de 202,23 mi l
toneladas.
No acumulado do ano foram
exportadas 1,22 mi lhão de toneladas
de carne bovina brasi le ira .  A China
comprou de janeiro a agosto 719,42
mil  toneladas,  enquanto no mesmo
período do ano passado o volume foi  

PROGRAMAS DE EXPORTAÇÃO BRASILEIRO

EXPORTAÇÃO DE CARNE BOVINA
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de 780,48 mi l  toneladas.

EXPORTAÇÃO DE CARNE SUÍNA
O programa de exportação de
carne suína embarcou em agosto
109,41 mi l  toneladas.  No mesmo
mês de 2022 o total  foi  de 113,60
mil  toneladas.
Esse foi  o melhor agosto da sér ie
histór ica e o maior volume mensal
embarcado em 2023.  No
acumulado do ano foram
embarcadas 784,34 mi l  toneladas
,  volume recorde.  No mesmo período do ano passado foram embarcadas
700,90 mi l  toneladas.  No pr imeiro semestre a China comprou 282,94 mi l
toneladas da carne suína brasi le ira ,  volume 5% superior  a 2022.
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A G E N D A  S E M A N A L

11
China - Base Monetária 

Brasil - Boletim Focus
EUA - Condições das lavouras

S E G U N D A - F E I R A

12
Europa - Percepção econômica ZEW

Brasil - IPCA
EUA - Oferta e Demanda - WASDE

EUA - OPEP: Oferta e demanda 

T E R Ç A - F E I R A

13
Zona do Euro - Produção Industrial

EUA - Inflação ao Consumidor
EUA - Estoques de petróleo

Q U A R T A - F E I R A

14
Brasil - Crescimento setor de serviços

Europa - Decisão Juros - BCE
EUA - Inflação às empresas

EUA - Vendas no Varejo
China - Produção industrial 

 China - Vendas no Varejo
China - Investimento ativos fixos

Q U I N T A - F E I R A

15
EUA - Produção Industrial 

EUA - Confiança Consumidor

S E X T A - F E I R A
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DA SEMANA
G R Á F I C O S

GUERRA DIGITAL:  A guerra digita l  entre China e os EUA
continua escalando.  Nessa semana o governo chinês pediu
para seus funcionários não ut i l izarem aparelhos iPhone no
serviço.
As ações da Apple tombaram. A Apple vai  lançar o iPhone
15 e um novo Apple Watch,  mas não sabe como será sua
capacidade de produção.
A Apple não só depende de seus fornecedores na China,
mas é o seu 2º maior mercado depois dos EUA.

Gráf icos que foram destaques de a l ta  e
de baixa na Semana.

METAIS INDUSTRIAIS
Variação no ano (em %)

AÇÕES DA APPLE
Variação semanal (em %)

O IUAN CONTINUA PERDENDO VALOR
Câmbio offshore

O CÂMBIO NA CHINA CONTINUA SUBINDO: O câmbio na
China rompeu os 7,348 nessa 6ª-feira ,  máxima do dia 11 de
novembro do ano passado,  quando a China ainda estava no
covid-zero.  A próxima resistência é os 7,8 e os 8,  níveis  de

2008.
Faz algum tempo que o BC chinês tem tentado defender os

7,30,  mas sem muito sucesso.  O BC tem estabelecido a taxa
média de abertura perto dos 7,2 com osci lação de 2% para

cima ou para baixo.  Sistematicamente o mercado tem jogado a
taxa perto do l imite máximo de 2%, o que mostra que a pressão

de venda continua grande.

COMMODITIES:  A desvalor ização do iuan e o menor
crescimento global  foram temas recorrentes na últ ima
semana.  Quando se fa la em problemas na China logo vem à
cabeça as commodit ies ,  mais  precisamente as metál icas.
O índice da Bloomberg de metais  industr ia is  encerrou a
semana com queda de 2,9% e queda acumulada de quase 15%
no ano,  muito parecido com o desempenho das bolsas
chinesas.
O cenário continua o mesmo: estagnação da economia
chinesa e manutenção do tom duro contra a inf lação nas
economias do ocidente.
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