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Thiago Davino
Macro e Cambio

IPCA DESACELERA PELO OITAVO MES

SEGUIDO

O IBGE divulgou 6°%-feira o IPCA de fevereiro, que registrou alta
mensal no periodo de 0,84%, levemente acima do esperado pelo
mercado (0,80%) e acelerando frente ao reportado em janeiro (0,53%).

Apesar da aceleracao na variacao
mensal, o IPCA no acumulado em

12 meses registrou
desaceleracao, recuando de
5,77% em janeiro para 5,60% no
segundo més do ano. Em

fevereiro de 2022 a alta mensal
havia sido de 1,01%, por isso,
houve desaceleracao no
acumulado em 12 meses. Vale
ressaltar, que essa foi a oitava
desaceleracao seguida no
acumulado em 12 meses.
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IPCA ACUMULADO EM 12 MESES (EM %)

Apesar de desacelerar pelo oitavo més seguido, o resultado
segue bem acima do teto da meta desse ano (4,75%), o que
impede o Copom de reduzir a taxa Selic no més de margo.
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Fonte: IBGE

MENSALIDADES ESCOLARES, SAUDE E
CUIDADOS PESSOAIS E HABITACAO PUXAM
A INFLACAO

Dos nove grupos pesquisados pelo
IBGE, oito
variacao mensal.

registraram alta na
Os trés grupos
que tiveram maior impacto sobre a
pressao inflacionaria em fevereiro
Educacao, Saude

cuidados pessoais e Habitacao.

foram: e

O grupo Educacao registrou forte
alta mensal de 6,25%
maior impacto sobre a alta do
indice geral, sendo de 0,35 ponto
percentual.

e teve o

Na comparacao com
janeiro, esse grupo registrou forte
aceleracao de 5,92 p.p., gquando
havia reportado alta de 0,36%.

e

L

Dentro desse gruBo, o dest qe de
pressao inflacionaria veio do item
(7,58%),
reajustes escolares

cursos regulares
refletindo os
habitualmente praticados no inicio
do ano letivo. E entre os subitens,
destaques
(10,28%),
(10,06%),

creche

para: ensino médio

ensino fundamental
(9,58%) e

Outros

pré-escola
(7,20%).
educacionais que reportaram alta
foram: (5,22%),
e pos-

niveis
ensino superior
cursos técnicos (4,11%)
graduacao (3,44%).

O segundo grupo de maior pressao
inflacionaria foi Saude e cuidados
pessoais, com forte alta mensal de
1,26% impacto de 0,16 p.p.
sobre o indice geral. Em janeiro,

e
esse grupo havia registrado leve
alta de 0,16%.

@)
sobre o preco foi higiene pessoal,
com forte alta de 2,8%. O subitem
perfumes disparou 7,5%, apos ter
recuado 5,86% janeiro. Ou
seja, houve um ajuste no preco no
segundo més do ano apdés desabar
em janeiro.

item de maior pressao altista

em

Outro subitem que registrou alta
significativa foi produtos para
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4,54%
ainda, o}
de

incorporando
dos planos
referentes

pele, subiu

fevereiro.

que em
Houve,
resultado do
(1,20%), que segue

as fracdées mensais

plano saude

novos e antigos ao

ciclo de 2022-2023.

O
pressao foi
Habitacao, de
0,82% e impacto de 0,13 ponto
percentual sobre o indice geral.

terceiro grupo que trouxe

inflacionaria
mensal

com alta

Nesse oS itens

grupo,
apresentaram maior impacto
alta dos precos foram:

residencial

que
na
energia
(1,37%),
aluguel residencial (0,88%) e taxa
de dgua e esgoto (0,87%).

elétrica

O aumento no preco da energia
elétrica residencial foi
impulsionado pelos reajustes de
6,98% na tarifa de Belo Horizonte,
5,94% em Curitiba e 4,98%
Vitoria. Nessas trés capitais,
tarifas de uso dos sistemas de

em
as

transmissao (TUST) e distribuicao
(TUSD) foram reincluidas na base
de céalculo do ICMS, gerando esse
impacto inflacionario.

Os outros cinco grupos que

foram: Alimentacido e bebidas
(0,16%), Artigos de residéncia
(0,11%), Transportes (0,37%),
Despesas pessoais (0,44%) e

Comunicacao (0,98%).

Na ponta contraria, o grupo
vestuario reportou deflacao
mensal em fevereiro de 0,24%,

apo6s queda de 0,27%
O preco de roupas
recuou 0,58% e roupas femininas
tiveram baixa de 0,45%. O recuo

em janeiro.
masculinas

na demanda por esses bens, aliado
das fibras
sintéticas

a queda no preco
(algodao) e

(petréleo), motivaram a queda no

naturais

preco dos vestuarios.

de
de vestuarios
-2,4%
-4,3% em outubro,
-6,1% em

Nos ultimos
2022,

registraram queda,

quatro
vendas

meses
as
sendo:
em setembro,
-2,1% em novembro e
dezembro.
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IPCA - DESAGREGADO POR GRUPO

Gitio var:ia;ao Mensal (%) Variagdo | Acumulado em 12 meses: (%) |Variacdo Statis
Janeiro Fevereiro P.P. Janeiro Fevereiro P.P.
indice Geral 0,53 0,84 0,31 577 5,60 -0,17| Desacelerando
Alimentacdo e bebidas 0,59 0,16 -0,43 11,07 9,84 -1,23| Desacelerando
Habitacao 0,33 0,82 0,49 0,25 0,53 0,28 Acelerando
Artigos de residéncia 0,70 0.1 -0,59 6,70 4,97 -1,73| Desacelerando
Vestudrio 0,27 -0,24 0,03 16,45 15,15 -1,30| Desacelerando
Transportes 0,55 0,37 -0,18 -0,64 0,73 -0,09| Desacelerando
Saude e cuidados pessoais 0,16 1,26 1,10 11,21 12,08 0,87 Acelerando
Despesas pessoais 0,76 0,44 -0,32 7,74 7,53 -0,21| Desacelerando
Educacgdo 0,36 6,28 5,92 7,59 8,28 0,69 Acelerando
Comunicagio 2,09 0,98 -1,11 0,00 0,69 0,69 Acelerando

Fonte: IBGE

TAXA SELIC DEVERA SEGUIR ESTAVEL ATE
FINAL DO PRIMEIRO SEMESTRE DESSE ANO

Apesar da continua desaceleracao
para o IPCA no acumulado em 12

cauteloso para iniciar o ciclo de

afrouxamento monetario.

EXPETATIVA INFLAQAO (FOCUS) X TETO E CENTRO DA
META DA INFLACAO - ANOS 2023 A 2025

Expectativa inflacionaria acima do teto para 2023 e do
centro para 2024, inviabiliza uma queda na taxa de juros
no pais nesse momento.

meses, nao ha espaco para queda 7o
. . . 5,90%
da taxa Selic na decisdo desse %
~ , s . . 5,00% B
més, que ocorrerd no proximos dia roo .wz% - —
22. Com a inflacdao e a expectativa ,q, : |2 /00%
inflacionaria acima do teto da 2o :
meta, a nossa autoridade *** .
£ . 0,00% = ﬁ- ==
monetaria precisa manter a taxa 2023 2024 2025
. , B Expectativa = Teto da Meta m Centre da Meta
de JurOS no n|Ve| atual. Fonte; Baneo Central do Brasil
. y Outro ponto que reforgca a
A inflacao em 12 meses deve .
. | | d | necessidade de cautela por parte
seguir esacelerando ao longo , .
& oo 89 do Banco Central é a incerteza
desse primeiro semestre, por

conta da base muito elevada no
mesmo periodo de 2022 (efeito
estatistico). Se essa expectativa se
confirmar, dai haverad espaco para
gueda dos juros no melhor cenario
na decisao de Mas por

enquanto, é preciso ser vigilante e

junho.

politica fiscal.
definida qual

com o rumo da

Enquanto nao for
sera a nova politica do arcabouco
fiscal que substituird a lei do Teto
dos dificil
prever qual serd o impacto sobre
as contas publicas.

Gastos, fica muito
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A expectativa é que os detalhes da
nova politica fiscal sejam anunciados
na que O governo
pretende apresentar ao pais o novo
plano antes da proxima decisao do
Copom.

seémana vem.

Se vier na linha da responsabilidade

afrouxamento monetario no pais em
2023. Portanto, serd preponderante
para rumo da taxa de juros no Brasil a
nova politica de arcabouco fiscal. Ela
impactard em todas as expectativas
macroecondmicas do pais e de nossos
ativos. Todas as atencdes do mercado
seguem voltadas para o anuncio desse

fiscal, como prometeu ontem a
ministra do Planejamento, Simone
Tebet, haverd wuma reducdao nas

expectativas inflacionarias desse e dos
proximos anos, permitindo o inicio do
processo de queda de juros no Brasil.
Mas se a politica fiscal ndo entregar o
prometido, dificultard e muito uma
abertura de janela para o

novo plano fiscal.

Que a relacdo estoque/uso de soja nos EUA voltou a ser a menor em nove safras? De acordo com a

revisdo no estoque final da oleaginosa norte-americana pelo USDA na dltima quarta, o estoque/uso na
terra do tio Sam recuou de 35 para 32,8 dias para a safra 2022/23. Esse o nivel mais baixo desde a

safra 2013/14, quando foi de apenas 18,3 dias.

Antes dessa revisao para baixo, o estoque era o mais baixo desde a safra 2014/15, que foi de 34,4

dias.

O Departamento de agricultura dos EUA reduziu o estoque final da safra atual daquele pais de 6,128
milhdes no relatdrio de fevereiro para 5,722 milhdes de toneladas no relatério de marco, devido a um

aumento esperado nas exportacdes norte-americanas.

O atraso da colheita de soja no Brasil e problemas
logisticos nos portos, tem forcado a China a manter
suas compras por soja norte-americana, o que eleva a
expectativa de volume exportado do grao
oleaginosa dos EUA.

O estoque apertado de soja nos EUA e quebra de
safra na Argentina, impulsionando o preco do farelo
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. ~ : " 40 34,4 3505,
de soja, sdo os dois fatores que mantém o preco da 18,3
soja na bolsa de Chicago em patamar historicamente . I I I I |
muito elevado, ao redor de US$ 15 o bushel. DN 3885288390 SUSSSA8SRTE
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O més de fevereiro passou, definindo os valores para o calculo do
seguro de renda do produtor americano para as principais culturas.




De acordo com a RMA - Risk
Management Agency, o Preco
Safra (Crop Price) ficou da

seguinte forma:

* Soja safra 2023 1375,82 ¢/b
versus 1432,64 ¢/b na safra 2022,
queda de 56 centavos de dodlar por
bushel ou -3,97%.

* Milho safra 2023 591,32 ¢/b
versus 589,92 ¢/b, alta de 1,4
centavo de ddlar por bushel ou
+0,24%.

Margem de lucro esperada na safra
2023

* Soja $100,65 por acre, sendo:
(custo $591,38 por acre ;
produtividade 52 bpa ; basis -45
¢/b; SX23 @ 1375,82 ¢/b)

* Milho $148,39 por acre
(custo $870,41 por acre ;
produtividade 181,50 bpa ; basis
-30 ¢/b; CZ23 @ 591,32 ¢/b)

Abaixo os valores para calculo do
Seguro de renda do produtor
americano. Além desse critério, a
decisao do produtor americano se
baseia em:

e Rotacao de culturas

do «clima para a
primavera-verdao. O La Nina
estd indo embora, mas ha risco
de El Nifo;

e Custo de producao e acesso ao
crédito. O preco dos
nitrogenados caiu muito

’

e Projecao

em
relacdo ao ano passado e em
relacao a média, o que favorece
o aumento da area de milho e o

aumento da adubacdao - por
isso o) USDA projeta
produtividade recorde em

181,5 b/a para 2023-24. Ja o
crédito esta muito mais caro. A
taxa de juros de 3 meses no
ano passado estava em 0,5%,
saltando ara 4,85% esse ano.
Essa grande mudanca pode
impactar a decisao dos fundos
de investimentos que
aumentado a presenca no agro
americano e também a decisao
de venda dos produtores - o
custo de carrego esta maior.

tem

Discove % Discove

| 2/1-2/28 $5.91 10/1-10/31  |$0.00
211-2/28 $1376 101-10/31  |$0.00
2/1-2/28 $5.84 10/1-10/31  |$0.00
8/15-9/14  |$879 6/1-6/30 $0.00
715-8/14 | 503050 6/1-6/30 $0.00




Quadro 1 - Retorno da soja safra 2023

SOYBEAN - USA (Average Country)

Basis (a) Y ield Cost(b) Replacement
Cost USDYAcre Cents/Bushel
Cents/bushel | Bushel/Acre | Cents/Bushel (a+h)
359138 -45.00 52.00 M37.27 118227
Cost FUTURE PRICECBOT - Cents/Bushel - Froft/Loss USDYAcre
Yield bu/ac
Cents/Bushel $1.182,27 $1.300,00 $1.375,82 $1.450,00 $1.500,00
2.0 113727 $0.00 36122 510065 $13922 316522
815 $1148.31 -55,69 $54 95 $9399 313220 $157 95
51.0 $1.159.57 -311.37 4867 58734 12517 315067
05 $1171.05 -317 .06 $42 40 $80 68 11815 $143.40
50.0 $1.182.76 -322.75 $36.12 37403 311112 $136.12

Quadro 2 - Retorno do milho safra 2023

CORN - USA (Average Country)

Basis (a) Yield Cost (b) Replacement
Cost USDfAcre Cents/Bushel
@ Cents/bushel | Bushel/Acre | Cents/Bushel (a+b)
587041 -30.00 181,50 479 56 509 56
Cost FUTURE PRICE CBOT - Cents/Bushel - Proft/Loss USDiAcre
Yield bufac
Cents/Bushel $509,56 $550,00 $591,32 $650,00 $700,00
181,56 547956 50.00 $73.39 $148.39 5254 89 534564
1795 5484 91 -59.59 $62 .99 $137.16 524249 $33224 m
177 5 549037 -519.18 35259 512593 523009 531884 §
oc
175 .5 549596 -528.77 34219 114 521769 530544 s

173.5 550168 -538.37 531,79 $103.48 520529 529204



INVEST

Viagem Técnic

Nt < Agrinvest

-

W% cinturao do Milho dos

-’

Estados Unidos

Resumo do Itinerario:
Sy~ Safda: 25 de Agosto (Guarulhos) | Chegada: 3 de Setembro (Guarulhos)
* Visita cultural a cidade de Chicago e & Bolsa de Chicago;

Visita a produtores e workshop a cooperativas de soja e milho no Estado de Michigan;

Visita a produtor de soja e milho no Estado de Indiana;
* Visita a usina de biodiesel de soja;
* Visita a terminal portudrio fluvial;
* Visita a Farm Progress Show em Decator, Illinois
m Apoio logistico pessoal e tradug¢éo durante todo o perfodo.

Como é uma viagem técnica, serda dado um Certificado para os participantes, via
= Programa UTR Agrinvest.

‘3 Vagas Limitadas!

(&

~

»

Para mais informagdes e investimentos entre em contato conosco!
Tel.: (41) 3094.0200 7z

)



Outros Aspectos:

\/ O propésito da viagem é um intercAmbio com os players locais nos
EUA, composto de produtores e empresarios.

\/ Todas as visitas sdo feitas & parceiros e amigos da Agrinvest, o que gera
um ambiente aberto e favoravel a trocas de informagdes e dados com
os visitantes.

\/ Haverd um workshop entre os participantes do Brasil e produtores e
diretores de cooperativa de Michigan, em que iremos debater as
vantagens e desvantagens entre a producao de soja e milho nos
Estados Unidos e no Brasil, e uma visdo do que ser4 essa atividade em
10 anos.

\/ A Farm Progress Show é a feira agricola mais importante dos EUA. A
Agrinvest ira selecionar os estandes mais proveitosos do ponto de vista
de aprendizagem de novas tecnologias e tendéncias para a soja e
milho.

\/ O grupo todo terd no maximo 20 pessoas, com o intuito de manter a
atencédo e qualidade técnica da viagem para cada participante.

Investimento:

$ O valor a ser investido junto & Agrinvest, assim como uma estimativa

de outros custos pessoais como alimentagdo deve ser tratado telefone
diretamente com a Agrinvest, para que todos os detalhes sejam
explicados.

Ea) Data limite para a reserva: 15 de Junho de 2023.

Para mais informag6es e investimentos entre em contato conosco!
Tel.: (41) 3094.0200



se aproximando das médias
histéricas, o que ¢é uma boa
noticia para os sojicultores.
Contudo, a desvalorizacao da
oleaginosa pode ser um obstaculo
para o poder de compra dos
produtores nos proximos meses.




Nos ultimos dias, os precos da soja
sofreram wuma queda importante.
Entretanto, o declinio nos precos do
KCIl ainda esta contribuindo para a
melhora da relacao de troca entre a
commodity agricola e
fertilizantes. Em algumas regides, o
preco do KCI caiu mais de US$ 20/t
em duas semanas.

0S

Relacao de troca soja x KCI
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Risco de alta: De acordo com os
ultimos levantamentos,
produtores do Mato Grosso ja
adquiriram 65% dos fertilizantes
necessarios para a safra de soja
2023-24. No entanto, a venda da
oleaginosa para a proxima
temporada nao ultrapassou os 5,0%,
o que significa que a maioria dos
sojicultores esta fechando
custos, ainda
vendendo a soja futura - a relacao
Um dos

0S

seus

mas nao esta
de troca esta flutuando.
principais motivos para o baixo nivel
de vendas é o enfraguecimento
significativo dos basis da soja 2023-

24, o que desestimula os produtores

a anteciparem suas vendas. Pode-se
dizer que isso se deve ao risco de
alta dos fretes ao
aumento do custo do hegding - as
taxas de em délares estao
subindo. Vale ressaltar que a relacao
de
concretizada quando hd a compra do
fertilizante e a venda da producao
agricola.

rodoviarios e

juros

troca so é efetivamente

Mesmo que o tender indiano nao
tenha agradado os traders de ureia
ao redor do globo, a licitacao foi
fundamental para interromper
gueda que ja durava mais de quatro
As cotacdes da
interior do Brasil sofreram
incremento de aproximadamente

US$20/t.

uma

meses. ureia no

um

do
altista

A pergunta momento é: a
tendéncia terda sustentacao
nas proximas semanas? Se depender
do tender
provavelmente ela "caird por terra",
visto que a oferta continua grande e
o prazo de entrega é bastante longo.

somente indiano,

Portanto, apostas
para uma continuidade da alta estao
na demanda americana. Segundo
fontes locais, os produtores nos
EUA deverao intensificar as compras
neste comeco de marco, visto que a

agora todas as
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janela de aquisicoes para 2023 esta
se fechando. Diante dessas
incertezas, cravar um cenario altista
ou baixista para a ureia é uma tarefa
muito dificil. Partindo da premissa
de que a trajetdria da ureia segue
totalmente incerta, cabe ao
produtor rural sempre acompanhar a
sua relacdao de troca, pois essa se
mostra a melhor ferramenta para a
tomada de decisdo. A forte queda
no contrato de amoénia CFR NOLA
de US$ 200/t diminuird os custos de
producao do DAP nos EUA,
podera precos. No
mais, as exportacdes da China
também devem ser acompanhadas
com bastante atencao. Em relacao
ao cloreto de potassio, as
negociacdoes com a Bielorrussia, que
estdo oferecendo descontos, tém
causado uma queda nos precos do
fertilizante no mercado doméstico
brasileiro. E possivel que ainda
ocorram leves quedas, mas espera-
se que uma nova estabilidade surja
em breve. Ademais, o contrato de
compra de potassio pelos indianos é
bastante aguardado. Na dltima
semana, 0s nhegociadores estavam
"travando uma briga de precos" com

isso
interferir nos

bids a US$ 450/t CFR india e
ofertas a US$ 500/t. Esse contrato
é uma peca chave para o)

direcionamento global de precos do
cloreto de potassio.

FIGURA - INDICADOK
MEDIO E LONGO PRAZO

Compilagado e Insights, Agrinvest Inteligéncia

Hitrogenades

Potdmzheos

@ rendencia attista (7.1-10,0)
.Estahilidade nos precos (3.6-7.0)

. Tendéncia baixista (0,0-3,5)

Atualizacao semanal: 25/02/2023
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o 1° MBA focadoem

Comercializagao
Agricola

Inicio Abril/23 - Duracéo de 12 meses

% Técnicas Avancadas de
Comercializacdo Agricola

57 Vivéncias praticas de um
Trader do Agronegécio

Estratégias de Mercado Fisico
com ferramentas de Derivativos

in

Inscreva-se para o MBA, entre em contato conosco



Thiago Davino
Macro e Cambio

DESEMPREGO E VARIACAO SALARIAL NOS
EUA DERRUBAM DOLAR

O BLS (Bureau of Labor Statistics) divulgou 6?-feira os dados do
mercado de trabalho nos EUA referente a fevereiro desse ano. No
periodo, a maior economia do mundo criou 311 mil novos postos de

trabalho, acima do esperad o
pelos analistas (205 mil), mas
abaixo do reportado em janeiro,
que foi revisado de 517 mil para
504 mil.




Em relacdo ao numero de criacao

de postos de trabalho em
dezembro, 265 mil foi na iniciativa
privada, também acima do

esperado pelo mercado (210 mil).
Ja o governo gerou 46 mil postos
de trabalho, apd6s criacao de 118
vagas
Novamente,

més anterior.
a area de educacao
publica foi responsavel pela maior

mil no

criacao de postos de trabalho pelo
governo norte-americano, com a
geracao de 23 mil novas vagas nos

Estados e Municipios.

Vale mencionar ainda, que com o
resultado de criacao de vagas no
do ano, a
do mundo acumula a

primeiro més maior
economia
criacao de 2,979 milhdao de vagas
desde o inicio da pandemia
(mar/20).

VAGAS DE TRABALHO NOS EUA DESDE JAN/21 (EM
MIL)

Resultado acima do esperado refor¢a a visao do Fed de que o
ciclo de alta de juros tera que ser maior em relagio ao

esperado ha um més atrds.
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ATIVIDADE DE LAZER E HOSPITALIDADE
SEGUE LIDERANDO A GERACAO DE
EMPREGOS

A de
hospitalidade da maior economia

atividade lazer C
do mundo foi a que mais sofreu
com a pandemia, por conta das
medidas de restricdoes sociais, o
que reduziu fortemente a demanda
por refeicdes fora casa, idas aos
bares e viagens.

da
normalidade na vida das pessoas,
esse setor em

Porém com a retomada

segue continua
recuperacao e tem sido o carro
criacdao de postos de
trabalho nos EUA desde o inicio de
2021. Em janeiro,
105 mil vagas,
levemente abaixo do reportado em

chefe na

essa atividade
criou novas
janeiro (114 mil).

Apesar do bom desempenho dessa
atividade desde 2021, ainda
acumula corte de 410 mil vagas de
trabalho desde o inicio da

pandemia, sendo a Unica atividade
a se encontrar nessa situacao
negativa.
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Diante da retomada da vida social
dos cidadaos, as pessoas seguiram
aumentando a sua frequéncia em
restaurantes e bares, o que gerou
maior demanda por mao-de-obra
nesse setor da economia.

Em fevereiro, bares e restaurantes
criaram 69,9 mil novas vagas, ou
66,5% de toda a atividade de
Lazer e Alojamento no segundo
més desse ano. Apesar desse bom
desempenho, restaurantes e bares
ainda acumulam perda de 108,3

mil vagas de trabalho desde o
inicio da pandemia. Portanto,
apenas restaurantes e bares sao

responsaveis por 26,4% de toda a
perda de vagas da atividade de
hospitalidade
comeco da pandemia.

lazer e desde o

Ainda em lazer e hospitalidade,
ficou para
alojamento, com a criacao de 14

mil postos de trabalho, em linha

outro destaque

com o reportado em janeiro.
Desde o inicio da pandemia, a
atividade alojamento ainda

acumula corte de 237,5 mil vagas
de trabalho, sendo
por 57,9% das perdas do segmento
Lazer e Alojamento.

responsavel

Outra atividade de destaque em
janeiro foi servicos profissionais e
empresariais que aumentou 45 mil
vagas de trabalho. Dentro dessa
atividade, destaques para:
consultoria técnica, cientifica e de
gestdo (+12.000).

TAXA DE DESEMPREGO SOBE
INESPERADAMENTE

A taxa de desemprego na maior
economia do mundo subiu 0,2 p.p.,
passando de 3,4% em janeiro para
3,6% no segundo més de 2023. O
resultado ficou acima do projetado
pelos analistas, que
estabilidade em 3,4%.

esperavam

Vale salientar, que ao longo dos
ultimos doze meses, a taxa de
desemprego na terra do tio Sam
tem variado entre 3,5% e 3,7%, em
nivel similar ao observado antes

do inicio da pandemia.

A baixa taxa de desemprego se
justifica pelo aguecimento do

mercado de trabalho, que ja
recuperou todos oS postos
perdidos desde o inicio da
pandemia e porque a taxa de

participacao da populacao apta a
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trabalhar que
ainda estd baixo.

procura emprego

Em fevereiro de 2020, 63,4% das
pessoas em idade de trabalho
procuravam emprego ou estavam
trabalhando. Em fevereiro de 2023
esse numero foi de 62,5%, 0,1 p.p.
acima apenas do verificado em
(62,4%). @) pequeno

aumento de pessoas dispostas a

janeiro
trabalhar é que motivou o leve
aumento na taxa de desemprego
na maior economia do mundo.

Apods o inicio da pandemia, estima-
se que mais de
trabalhadores norte-americanos
em idade ativa decidiram antecipar
suas aposentadorias, reduzindo a
oferta de mao-de-obra disponivel.

de 2 milhoes

Além disso, a pandemia trouxe um
problema estrutural ao mercado de

trabalho na maior economia do

mundo. Com 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

houve uma queda de
oferta de vagas para esse setor, o
que

creches,

familias a
filhos
Portanto, o

dificultou as
colocar

nesse periodo escolar.

conseguirem seus
marido ou a esposa tiveram que
deixar o mercado de trabalho para
poder ficar em casa para cuidar de
seus filhos, ja que nao havia vagas
suficientes em creches para todo
mundo. Esse foi outro fator que
trouxe uma reducao de oferta de
mao-de-obra disponivel a trabalhar

nos EUA.

TAXA DE DESEMPREGO NOS EUA (EM %)

O bom desempenho de criagao de postos de trabalho nos EUA
e um numero menor de pessoas dispostas a trabalhar,
derrubou a taxa de juros para o menor nivel em 54 anos.
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GANHO SALARIAL SOBE MENOS QUE 0
ESPERADO

Além do aumento
taxa de
ndmero

inesperado da
desemprego, mais um
que que agradou o
mercado hoje, foi a alta menor
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gque o
salarial

esperado para a variacao
dos trabalhadores norte-
americanos. Em fevereiro, os salarios
registraram crescimento de 0,2% na
variacao mensal, levemente abaixo
da estimativa dos analistas
verificado em janeiro (0,3%).

e do

No acumulado em 12 meses, subiu de
4.4% em para 4,6%
fevereiro, ligeiramente
abaixo da expectativa do mercado
(4,7%). Apesar de ter vindo um pouco
baixo das projecdoes dos analistas, o
numero segue muito acima da média
histérica que é de 2,8%.

janeiro em

também

VARIACAO SALARIAL ANUAL NOS EUA (EM %)

Variagdo salarial esta desacelerando, mas se mantendo bem
acima da média historica, o que possibilita bom poder de
compra ao trabalhador norte-americano, apesar da inflagdo.
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RESULTADO TRAZ ALENTO AOS ATIVOS DE
RISCO, MENOS PARA MERCADD ACIONARIO

Os dados de atividade
econdmica reportados em fevereiro e
referente a janeiro, levou
investidores a apostarem numa

fortes

(O3]

reaceleracdao do ritmo de aperto
monetario nos EUA para a reuniao de
marco, no dia 22. Atualmente, a taxa
de juros na maior economia do
mundo esta entre 4,50% e 4,75%.

Mas com os dados de hoje mostrando
aumento inesperado para a taxa de
desemprego e alta menor para
variacao salarial, o mercado volta a
apostar majoritariamente em
manutencao de alta de 0,25 p.p. na
decisao desse més.

EXPECTATIVA PARA DECISAO DE JUROS NOS EUA NO
DIA 22 DE MARCO

Aumento do desemprego e alta menor do salario, levou os
investidores a voltarem a apostar em estabilidade no ritmo
de alta de juros nos EUA. Ontem, a aposta indicava
aceleragdo para 0,5 p.p.
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A reducao na expectativa de alta de
juros nos EUA ajuda a derrubar o
délar e a impulsionar o preco da
maioria das commodities.

O ddlar IDX (contra uma cesta de
moedas de paises desenvolvidos) que
operava na estabilidade antes da
divulgacao dos numeros do Payroll,
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registra forte depreciacao de 1,15%
nesse momento. Refletindo a
derrocada do ddlar, o
Bloomberg Commodities sobe 0,46%
agora, apos ter registrado queda de
0,1% antes dos dados do mercado de
trabalho nos EUA.

Indice

para as bolsas
gue seguem em

A frustracao fica
norte-americanas,
queda, com perdas entre 0,2% e
0,6%. No momento da divulgacao
chegaram a operar campo
positivo, preocupacao com O
setor financeiro pesando
negativamente mercado
acionario na terra do tio Sam.

no
mas

seguem
sobre o

O receio com o sistema financeiro
norte-americano ocorreu ontem, com
o Silicon Valley Bank, que anunciou

que precisard vender seus ativos
afim de captar US$ 2 bilhdes e dessa
forma, cobrir suas perdas no

mercado de titulos e aumento da

inadimpléncia com empresas
startups. Essa noticia trouxe uma
onda negativa ao setor financeiro

norte-americano, com os bancos JP
Morgan, Bank of America, Wells
Fargo e Citigroup perdendo na
véspera US$ 50 bilhdes em valor de
mercado por conta da forte queda de
suas acoes.

Por aqui, 0s dados também
trouxeram impactos positivos. O

@
doélar comercial passou de R$ 5,2160

antes do relatdorio para R$ 5,1640
nesse momento. O Ibovespa saiu de
uma forte queda superior a 1% para
baixa de 0,45%, ainda impactado pela
gueda das bolsas norte-americanas.

Ainda no Brasil, a expectativa pela
divulgacdao na semana que vem dos
detalhes da politica de
arcabouco fiscal, traz certa cautela e
nossos ativos acabam operando em
compasso de espera, sem grande
oscilacoes. O dolar comercial
operado numa banda estreita entre
R$ 5,15 e R$ 5,25 nas ultimas quatro

nova

tem

semanas e devera seguir assim
enquanto nao houver o anuncio do
novo plano fiscal por parte do
governo.

Apods a divulgacao do Payroll, o foco
dos investidores agora ficara para
terca-feira da semana que vem (dia
14), quando teremos a divulgacido do
dado de inflacdo ao consumidor
norte-americano referente a
fevereiro. Esse numero sera crucial
para definir se a alta de juros sera
mantida em 0,25 p.p. em marco ou
subird para 0,5 ponto percentual.
Muita atencao a esse indicador!!!
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PREVISAO DE COLHEITA

Deficiéncia de fertilizantes e a visao das condicoes futuras de colheita.

Oleksandt Solovey, CEO da Spike
Brokers na Ucrania, compartilhou
suas previsoes.




O fornecimento de fertilizantes para
a primavera (marco-maio) de 2023

na Ucrania de
550.000 toneladas, em comparacao
com 2,5 milhdes de toneladas para a
primavera de 2022. Houve entao,
uma reducao de 4,5 vezes!

totalizou cerca

Aqui estao as relagcdbes que podem
ser estabelecidas:

e A falta de oferta suficiente de

fertilizantes serd outra razao
importante para o produtor
ucraniano reduzir a semeadura

do préximo plantio;

e De certa forma, hoje é possivel
prever uma inevitavel reducao do
rendimento e do volume da
propria colheita;

e A Europa, que ¢é a mais
conveniente termos de
logistica, continuard a ser o
principal mercado de vendas. E a
maior falta de graos ucranianos
serd experimentada pelos paises

da Asia e da Africa, para os quais

em

o transporte s6é é possivel por
mar;

e Mas as estruturas das
exportacdes ucranianas podem
mudar, porque os produtores
passarao da plantacao de

culturas de alto rendimento para
culturas com
baixos e maior custo por hectare;
e Até o momento, semeou-se mais

rendimentos mais

Ao mesmo tempo, nota-se que, para

e 20% de

preco em 2022 comecou em 900

euros com entrega na Europa, e
hoje é negociado ao nivel de 550-
600 euros.

e O girassol também atendera aos

interesses dos produtores. No ano
passado, 0Ss precos iniciais para

ele foram de US $ 900-1000 com
entrega para a Europa Oriental, e
agora esta sendo negociado no

nivel de US $ 580-600.

Entdo, sim, a situacao é dificil, mas o
mercado e os produtores estdo se

adaptando.

EXPORTAGAO

A exportacao de graos ucranianos no
12

inicio de marco é de quase
milhdes de toneladas a menos do que

no ano passado

De acordo com os dados operacionais

do Servico de Alfandega do Estado,
em 6 de marco, desde o
2022/23, a Ucrania exportou 32,631
milhdes de graos e
leguminosas, das quais em marco -
641 mil toneladas. Isto foi relatado

de toneladas

pelo servico de imprensa do
Ministério da Politica Agraria da
Ucrania.

o mesmo periodo da temporada

canola de inverno, cujo

inicio de
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anterior, o indicador especificado
foi de 44,388 milhdoes de toneladas,
das quais 1,344 milhdao de toneladas
foram embarcadas em marco.

desde o
foram

de culturas,
inicio da época em curso,
exportados:

EXPORTACAO DE GRAOS DA
UCRANIA 2022/23 (EM M DE TONS)
50.000
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Prolongamento do "Acordo de
Graos". Existem trés cenarios
possiveis para a acao futura da

"iniciativa de graos".

Esta opinido foi expressa pelo
diretor-geral da associacao "Clube
Ucraniano de Negodcios Agrarios"

Roman Slastyon.

1."A primeira e mais esperada é que
o acordo seja prorrogado por pelo

menos 120 dias", observou o
especialista.
2.A segunda opcao do

desenvolvimento dos
acontecimentos, ele acredita que,

se a "iniciativa do grao" nao for

estendida, hd uma oportunidade
de tentar avancar com a
comercializacao sem a
participacao da Russia.

3.Seria uma o6tima opcao para
restaurar o frete gratis. E claro

gue nesta situacdao haverd uma
questao de seguro, e agora foi
anunciado que cerca de 20
bilhoes de UAH serdao alocados
para tal programa ",
R. Slastyon. Finalmente, a terceira
maneira possivel é nao continuar
a "iniciativa dos graos" e tentar
seguir sem o0s
resposta
provocacoes,
ataques a

"Neste caso,
com formas

ferrovia

acrescentou

russos, que em
organizar
exemplo,
navios.
apenas
alternativas - a

das

tentarao

por
portos ou
ficaremos

fronteiras
transporte
rodoviario e os portos do

através
ocidentais, o)

Danubio. Naturalmente, esta é uma
opcao indesejavel, porque sob tais
condicoes, a Ucrania nao podera
exportar os restos das culturas do
ano passado até a nova campanha de
comercializacao e terd que exportar
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graos até o inicio de 2024. Isso
causarad alguma pressao adicional e
estimulard os agricultores a mudar
para oleaginosas ou outras culturas,
gue terdo uma parcela menor de
logistica preco de
acredita o especialista.

no custo",

COLHEITA

Ucrania continua a colher a safra de
milho do ano passado

Trigo de inverno, cerca de 15% da
safra colhida de 2022 foi realizada,
girassol - 50%, milho foi colhido no
final de fevereiro e sé comecou a
ser refinado para a condicao
solicitada para venda.

Em 2 de marco, as culturas de graos
e leguminosas na foram
debulhadas em 11,3 milhdes de
hectares, o que representa 98% do
montante planejado. Desta
54,28 milhdes de toneladas de graos
foram colhidas com um rendimento
médio de 48 mt /ha,
servico de imprensa do Ministério
da Politica Agraria da Ucrania.

Ucrania

area,

informou o

Como observado, a colheita do
milho continua: a partir de 2 de
marco, o grao foi debulhado em
4,02 milhdes de hectares (95%), dos
quais 26,92 milhoes de toneladas

foram debulhados com um

rendimento de 66,9 toneladas / ha.
Uma semana antes, a safra bruta de
graos foi estimada em 26,79 milhdes
de toneladas.

Devemos também notar que, em
paralelo com a continuacdao da
colheita antiga na Ucrania, a

semeadura da primavera para a nova
ja comecou.

RECURSOS MATERIAIS E TECNICOS
Tratores, colheitadeiras,

pulverizadores: situacdao do mercado
para 2022.

Se analisarmos a situacao em geral,
sem referéncia a marcas e tipos de
equipamentos, em comparacao com
2021, as vendas de novas maquinas
agricolas autopropulsadas cairam 2
vezes.

- Tratores: as vendas sdo idénticas ao
ano de 2015.

- Colheitadeiras: um certo anti-recorde
foi estabelecido.

- Pulverizadores de autopropulsdo: o
declinio nas vendas é insignificante.
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Leve @ R
inteligéncia das e 1Y
tradings para |
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 =


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

TRIGO TRANSGENICO NO BRASIL

Na udltima quinta-feira (02), a Comissdao Técnica Nacional de Biosseguranca

(CTNBio) aprovou o plantio, importacédo e comeruahzagao em territodrio
nacional de Trigo Geneticamente g

Modificado (HB4), durante a 259°
Reunidao Ordinaria e visando o
amplo interesse dos consumidores
brasileiros.




Apesar da aprovacao ter sido uma
surpresa para boa parte da cadeia
produtiva do trigo, o tema ja nao é
tdo novo assim. Desde 2020, a
CTNBio vem realizando estudos e
ensaios a campo, juntamente com a
Embrapa sobre essa cultivar de trigo

melhorada geneticamente.

Em marco do ano passado, a Embrapa
Trigo realizou um experimento com a
cultivar HB4 da argentina Bioceres
na Fazendo Sucupira, no Distrito
Federal. O plantio foi realizado em
condicoes de estiagem e apresentou
uma forte resisténcia das plantas a
seca.
Enguanto ensaios ocorriam a
campo, a aprovacao ou nao do uso da
cultivar no Brasil era praticamente
tabu. Inicialmente o tema
assustou boa parte da cadeia
produtiva do trigo, incluindo a
Associacao Brasileira das Industrias
de Biscoitos, Massas e Paes
Industrializados (Abimapi), que havia
se posicionado contraria ao uso de
sementes transgénicas ou farinhas
oriundas dessa variedade.

oS

um

No entanto, buscando considerar a
opiniao dos consumidores, a Abimapi

realizou uma pesquisa envolvendo
3.135 consumidores através da
Indexsa, pontuando que 72% dos

entrevistados disseram nao ver

e ") AN 1ol sl
k R OB s _Ln‘

em consumir farinha
Em outra questdao, a
pesquisa mostrou que 57% dos
participantes sabiam do que se
tratava um alimento transgénico e
73,4% tinham conhecimento de que
consumiam alimentos geneticamente
modificados.

problemas
transgénica.

Diante da recente aprovacao pela
CTNBio, a Abitrigo emitiu uma nota,
manifestando sua posicao a respeito
do tema. Confira a seguir os trechos
principais.

“(...) considerando que a CTNBio ¢é
competente para se manifestar sobre
aspectos técnicos relacionados,
inclusive, quanto a saude dos
consumidores, a Abitrigo foi chamada
a opinar sobre o assunto limitando-se
a oferecer comentarios sobre o
aspecto mercadolégico da eventual
decisdao, que garantisse a adequacao
da tecnologia
entendimento dos consumidores”.

aos interesses e

“Sobre o aspecto tecnoldgico, a
Abitrigo foi e continua sendo
favoravel aos desenvolvimentos de
inovacao que venham trazer

beneficios a saude e a seguranca
alimentar dos brasileiros”.
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“Passado mais de um ano da
aprovacao da importacao de farinha
de TGM (HB4), nao
manifestacdes contrarias, e
pesquisas realizadas no periodo
deram sinais de que os consumidores
brasileiros nao se opunham ao uso
de transgénicos”.

ocorreram

“Por outro lado, restou no Brasil um
risco operacional entre a aprovacao
da farinha e a proibicao de utilizacao
do trigo transgénico (HB4), vindo a
trazer risco de conflitos regulatérios,
tendo a Argentina produzido grande
quantidade de trigo GM (HB4) que
pudesse chegar ao Brasil e sua
entrada no pais impedida pelos
6rgaos de controle. A aprovacao do
plantio, importacao e
comercializacao em territério
nacional do trigo transgénico (HB4)
pela CTNBio resolve esta questao,
trazendo tranquilidade aos
diferentes atores do mercado”.

Outros processos para validacao do
uso comercial da cultivar HB4 ainda

sao necessarios, incluindo sua
aprovacao pelo Ministério da
Agricultura (Mapa). Contudo, a

validacao dessa cultivar, oferece

h Ba Ok E .LG‘

grandes possibilidades de expansao
do cultivo do trigo em areas até
entao classificadas
como é o caso da regiao do Cerrado.
A Embrapa ja vem realizando diversas
pesquisas a respeito da
tropicalizacdao do trigo no Cerrado,
fator este, que possibilitou
aumento de 74% na producao de
trigo de Minas Gerais na ultima safra
2022/23.

como invidveis,

um

Este é de fato, mais um passo que o
Brasil dando
autossuficiéncia de trigo, além de ser
uma oportunidade para
produtores, que deverao ter mais
uma opcao de cultivo em regides que
até entdo nao eram apropriadas para
o plantio do cereal.

esta rumo a

boa

Do lado dos compradores, o bem
sucedido projeto, pode aumentar a
producao brasileira,
necessidade de importacao de trigo e
reduzindo a exposicao das empresas
do setor as oscilacoes do cambio e

dos precos internacionais.

diminuindo a
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As condicoes das lavouras na Argentina seguem sofrendo com a pior
estiagem dos ultimos 60 anos, e como se nao bastasse as temperaturas
também estao escaldantes, atingindo maximas acima de 45 graus tornando o

pais em um dos lugares mais quentes do mundo algumas semanas atras. O
tempo vai passando e os piores

cendrios vao se concretizando e
as duas bolsas de commodities da
Argentina ja estimam a safra de
soja com producao abaixo de 30
milhdes de toneladas, vale
lembrar que o potencial inicial de
producao era de 48 milhdes de
toneladas, para o milho a
estimativa é producao de 35
milhdes de toneladas contra um
potencial de 52 milhdes.




Ja entramos no més de marco e as
chuvas nao aparecem reduzindo as
expectativas de recuperacao das
plantas, a figura abaixo mostra as
chuvas acumuladas em fevereiro,
indicando volumes extremamente
baixos que reduziram as projecdes da
producao.

CHUVAS ACUMULADAS NA ARGENTINA COM
VOLUMES MUITO BAIXOS PARA O MES DE FEVEREIRO

Lotitude

GBS BOW 15 oW BOW B0W  SSW S ELAC I 5 Mote

Longitude

As previsdes para marco nao sao
nada animadoras,
volumes de chuvas observados até o
dia 10/mar e previsao de
precipitacao apenas no periodo de 6
a 10 dias.

com minimos

CHUVAS PREVISTAS PARA O MES L co
MELHORES QUE FEVEREIRO, MAS AQUEM DO IDEAL

ECMWF - Mensal
Chuva Acumulada (mm}

Rodada do dia: 01/03/2023
03/2023

350

300
250
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quarta-feira o USDA
divulgou o relatério de oferta de
demanda e todas as atencdes se
voltaram para a oferta de soja e
milho da Argentina, para a producao
da soja o USDA reduziu a estimativa
de 41 milhdes de toneladas para 33
milhdes e para o milho reducao de 47
milhdes de toneladas para 40
milhoes, se aproximando da
estimativa do mercado.

Na udltima

A Argentina é o maior exportador de

farelo e 6leo de soja no mundo, e
com a quebra deste ano, o USDA

estima uma oferta de farelo de 27,5
milhdes de toneladas contra 30,29
milhdes da temporada
considerando o} consumo do
estoque de passagem de soja de
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23,90 milhdées de tons e aumento da
importacdao de soja do Brasil e
Paraguai, de 3,84 milhdes de
toneladas para 7,25 milhdes. Porém
com a inflacdo rompante, atingindo
100% no pais, o produtor argentino
tende a segurar a venda da soja o
possivel, protecao
contra a inflacao e forte
desvalorizacdao cambial do peso
argentino, e, portanto, deve aguardar
novas rodadas do Délar Soja (cambio
especial para produtores) para

maximo como

vender, restringindo a oferta de soja
e consequentemente de farelo e d6leo
de soja.

. 4

Portanto, com os Estados Unidos
exportando soja mais do que pode,
devido ao atraso logistico no Brasil e
a Argentina com a oferta reduzida, o
Brasil deve ser a principal origem de
farelo de soja pelos
meses até a entrada da safra norte-
americana em outubro, o que deve
suportar o preco do produto durante
boa parte de 2023.

proximos 7
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ALGODAD

USDA ESTIMA REDUCAD PARA SAFRA

2023/24

Na quarta-feira (08) foi divulgado pelo USDA o relatério de oferta e demanda
referente ao més de marco para 2022/23. Os dados americanos seguem
inalterados. Entretanto, pro quadro global houveram alteracdées. A producao
global aumentou 720 mil fardos com relacao ao relatério de fevereiro e chegou

a 115,09 milhées de fardos. Quando yaRiIACAO DO ALGODAO COTADO EM NY MAIO 23

comparado a temporada 2021/22, a
reducao foi de 810 mil fardos. O
relatério também aponta para a
diminuicdo do consumo mundial pela
pluma, que no comparativo mensal
decaiu 550 mil fardos e, com relacao a
safra anterior, a reducao é de 5,3%.
Com a queda na exportacao, que ficou
39,6 milhdes de fardos, contra 42,86
milhdes na safra 2021/22, o estoque
final global sofreu um aumento de
2,07 milhoes de fardos no comparativo
mensal e de 5,04 milhdes com relacao
a 2021/22, ou ainda, 5,9%.

(US$ CENTS/LP) X WTI (US$/BARRIL)

76,68
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JA dados americanos para a safra
2022/23 seguem inalterados, com a
area plantada em 13,76 milhdes de
acres e colhida em 7,44 milhdes. Com
isso, o abandono de area foi o maior da
histéoria, chegando a 46%. Antes disso,
em 2011, o abandono foi de 35%. Em
ambos os casos, o motivo foi a seca
severa enfrentada no Texas, principal
estado produtor nos EUA. A producao
segue estimada em 14,48 milhdes de
fardos, 16,2% abaixo da safra anterior.
A produtividade foi de 947 libra-peso
por acre (1.062 kg/ha), portanto acima
dos dados histdoricos desde 1960. As
exportacoes estdo em 12 milhdes de
fardos, a menor desde a safra 2015/26
(9,15 milhdées de fardos). Com isso, o
estoque final americano segue em 4,3
milhdes de fardos, o maior desde a
safra 2019/20, que encerrou em 7,5
milhdes de fardos.

Para a safra 2023/24, a estimativa é de
uma reducao de area de 20,7% com
relacao atemporada 2022/23,
chegando a 10,9 milhdes de acres. Se o
cendrio se concretizar, serd a menor
drea plantada desde 2016/17 (10,07
milhdées de acres). Outro ponto de
destaque é a reducao na produtividade,
gque ficou estimada em 852 libra-peso
por acre. Com uma area colhida maior,
projetada em 8,9 milhdes de acres, a
expectativa de producdo para 2023/24
é¢ de 15,8 milhdes de As
exportacdoes tendem a aumentar 13%
com relacdao a 2022/23, chegando em
13,8 milhdoes de fardos. Entretanto, o
volume ainda é menor que o das safras

fardos.

de 2016/17 até 2021/22.

Ainda, na semana, a pluma variou com a
cotacao do petréleo WTI. O motivo foi a
fala de Powell na terca-feira, afirmando

que, se for necessario, o Fed iré
aumentar as taxas de juros para conter a
inflacdio norte-americana. O risco de
recessao voltou a afetar a pluma, que
opera em forte queda de 4,87% nessa
sexta-feira (10, cotado a US$ 78,37
cents/lp no contrato maio 2023. A
variacao semanal ja acumula recuo de

6,88%, o maior desde outubro de 2022.
Portanto, além do fundamento baixista de
maior estoque mundial, o cendrio macro
segue impactando na cotacao do algodao.
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AGRINVEST

commodities

Agente Autonomo de Investimento

OPERE CONTRATOS
FUTUROS E OPCOES
AGRICOLAS COM QUEM

ROSENTHAL
CONHECE E TEM 0 DNA Do JRCGeeIRBiNENelXeli)y

A DIVISION OF MAREX SPECTRON

AGRONEGOCIO.

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

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

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

SAIBA MAIS
CLIQUE AQUI!
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MERCADOS

Por Eduardo Vanin

Um
banco americano chamado Sillicon
Valley Capital (SVC) foi a bola da
vez. Esse banco é especializado
em dar dinheiro para empresas
startups digitais. O banco vendeu

O Macro azedou de vez.

titulos dessas empresas, e por
isso assumiu um prejuizo de $1,8
bilhdao. Para sanar o rombo,

anunciou a venda de 2 bilhoes de

acoes. O resultado foi uma
corrida de venda de acdes de
bancos e saques do SVC. S6 os 4
maiores bancos americanos
perderam ontem 52 bilhdes em
valor de mercado. O indice de
bancos do SP500 perdeu 6% e
continua

caindo. Veja a

tempestade perfeita: fim do
crédito barato e abundante para
startups, conhecidas
incinerar caixa, e bancos
desconhecidos

expostos a uma corrida de saque

empresas
por
pequenos e

e descapitalizacao. O risco sempre
é da contraparte, o que é muito
dificil de rastrear. Outro risco é a
morte de startups por
asfixia, falta de crédito barato, o
gque pode o Nasdaqg ainda
mais para baixo e o Russel 2000,
indice das

muitas
levar
empresas de menor
capitalizacao. Como isso vai mexer
com a cabeca dos integrantes do
Fed? Hoje tem numeros do
mercado de trabalho, numeros que
apagaram qualquer
possibilidade em pausa na alta de

em janeiro

juros. Mas o mercado de trabalho é
sempre um indicador que carrega 6
meses de delay. Agora o Fed vai

w
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ter que comecar a ponderar sobre

o risco de liquidez, o que até

agora parecia nao ser um risco.
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A grande pergunta: quanto desses



papeis tem no mercado, titulos de
divida de startups que hoje estao
rendendo menos que os titulos do
tesouro. Ontem o titulo de 3 meses
rompeu a histérica marca dos 5%.
Quanto mais o Fed
maior serd essa diferenca e maior
serd a pressao de venda sobre esses

papeis. E mais ou menos assim que
as bolhas estouram.

subir juros,

Como tudo isso afeta o agro? De
muitas formas: o crédito ao
produtor no Brasil sempre foi caro.
Nao
protegidas do custeio, estou falando
das

estou falando das linhas
isso,
produtores do MT e Bahia sempre
tomaram linhas em ddlar, muito mais
Mas hoje, juros
americanos na estratosfera, uma
linha dessa estd custando perto de
10% As tradings também
estao estranguladas. Sao empresas
intensivas em capital.

carta de crédito para a compra de

linhas livres. Por

baratas.

com OS

a0 ano.

Precisam de

grao, precisam de crédito para
fretar um navio, precisam de
dinheiro para carregar grandes

posicoes na CBOT. Imagino que o
impacto da alta do custo do crédito
€ a principal explicacao do farmer
selling tao baixo. As tradings estao
muito menos agressivas, pois suas
margens estao mais apertadas. Por
isso precisam ser mais defensivas no
basis para posicoes longas, travando

a comercializacao da safra nova -

basis mais baixos, preco final
produtor mais baixo. No Brasil e nos
EUA as crushers também estao mais
curtas, apesar das boas margens. O
custo de comprar e carregar estoque
ficou muito mais caro. Nos EUA esta
em 15 centavos por bushel por més.
No Brasil estd 25 por
bushel por més. O jeito é deixar o
produtor carregar o grao, arcando
com o) custo do capital e
armazenagem. Como ninguém
mexe, a comercializacao fica no spot.
Como a safra é grande, sempre tera
oferta,

pressao.

ao

centavos

se

mantendo os basis sob

Essa semana a China comprou entre
12 e 15 navios de soja, menos que na
semana passada e menos do que a
média das ultimas quatro semanas. O
farmer selling Brasil
perdeu forca nesses Uultimos dois
dias. Cambio e CBOT para baixo. Os
prémios pararam de cair,
problema de espaco e escoamento
continua. Ontem comentei sobre o
ABCD
Tocantins comunicou aos produtores
gue nao esta mais recebendo soja,
somente os contratos ja feitos. Isso
porque nao tem mais espaco. A
producao foi maior e os portos estao
lentos. Corretores
que negdcios
realizados no FOB estdao sendo com
de escoamento,
maioria para embarque em abril. A

no também

mas o

Tocantins: uma das no

muito mais

comentam oS

carater em sua
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ideia é receber a nomeacao o mais
rapido para poder
movimentar a soja do interior para
os portos. E o que o produtor faz
com sua soja? Negdcios na regiao a
R$ 147 por saca para embarque
imediato e pagamento em julho, ou
R$ 141 no spot se vocé descontar o
financeiro do periodo - corresponde
a um basis de -270k centavos por
bushel sobre o maio na CBOT. O
histérico para o estado do Tocantins
é de -170k para a safra.

possivel

Em Dalian os futuros dos déleos
vegetais e do suino continuam
derretendo. A demanda na China
nao esta bem. As acdes de empresas
de alimentos, turismo e restaurantes
devolveram grande parte do rally de
dezembro e janeiro. Uma pesquisa
feita com os chineses mostrou que
muitos pretendem viajar mais, uma
grande maioria pretende comprar
mais luxo, mas menos da
metade pretende retomar oS
mesmos gastos com a alimentacao
fora de casa. A alimentacao fora de
casa representa 40% do consumo de
carne suina.

itens de

Ja a oferta de carne
suina A 2°
maior produtora na China informou
seus numeros de fevereiro.
aumento do peso médio dos animais,
aumento do de
abatidos (o 2° maior abate mensal
da empresa), mas o preco foi bem
abaixo dos ultimos trés meses e

continua crescendo.
Houve

ndmero animais

abaixo do seu custo. A estratégia das
TOP 3 é consolidar o setor pela dor,
0 que nao é bom quando se pensa em

consumo de farelo de soja.
Acumulados da semana:

Soja Importada: -6,11%;

Farelo de soja: +1,68%;

Oleo de soja: -3,28%;

Oleo de palma: -4,98%;

Milho: +0,25%;

Suino vivo: -5,22%;

Relacao Suino-Milho: 5,67 contra
6,00 na semana passada - quanto

maior melhor

Rdpidas da manha: Bolsas em forte
queda; O SP500 caminha para encerrar
a semana em queda de 3,5%, o Nasdaq
com -2,4% e indice chinés CS51300 com
-4%. O petréleo -5,5% e ouro com
-1,2%. O iuan estd na minima de 3
meses, testando os 7, cendrio negativo
para de
commodities da Bloomberg estd nas
minimas de 1 ano; investidores muito

as commodities; o indice

apreensivos com os dados do mercado
de trabalho a serem divulgados nessa
6%-feira. confirmardo
taxa de juros nos EUA rumo aos 6%; O
CFTC divulgou a posicdo dos fundos do
dia 14 de fevereiro.
aumentaram a posicdo comprada no
milho, soja e farelo;

Provavelmente

Fundos
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TWITTS DA SEMANA

\0 Charlie Bilello €
Bl 2charliebilello

Rising interest rates a|e¢‘004 for banks.”

O aumento das taxas d

<1|

IL ros € bom para os bancos”

o GRS S Mg vl Bty €77 (0 o
0 Wt Bty Ak [ 71 C30)

2-Yoar Treafury

it e

”””

' GRRR' EEEEE galinho, dessa vez parece que a
minha patada pesou. Da uma olhada no
comportamento da taxa de juros de 2 anos
nos EUA e seu impacto sobre os bancos. Sera
mesmo que juros altos é bom para bancos?
GRRRRRRRR!!!

Nuuuuuussss dona onca. P6 p6 po po pegou pesadé

: hein! Em apenas dois dias as acoes dos grandes
e bancos colapsaram. Virando tudo pé pé pé!

2]

dansed @rharieBilals o in) et TCHARTS

:52 AM - 10 de mar de 2023 - 103.5 mil Visualzagies |
twitter.com/charliebilello/status/1634205572676370433

!,‘ y  Gerando Moscatelli

Margin call time. Be careful there

Tempo de chamada de margem, Cuidado a

0 po po po, ta tudo virando po realmente,
Dona onca olha o que aguarda os
investidores norte-americanos na segunda-
feira, enormes chamadas de margem para
cobrir os rombos nas po po-sicoes.

Ince Call

GRRRRR essa patada foi pesada realmente !! \\\a
Muitos ja a estao comparando com as patadas da
crise de 2008!! GRRRRRRRRR

_n

Decline

https://twitter.com/g

emoscatelli/status/1634136209709584391

Margin is calling...

A onca bate para baixo (mercado baixista) e o galo "esporeia" para cima (mercado altista)


https://twitter.com/charliebilello/status/1634205572676370433
https://twitter.com/gemoscatelli/status/1634136209709584391

PERSPECTIVAS

ECONOMIA BRASIL

O Banco Central divulgou na ultima segunda a atualizacdo das projecdes das instituicoes
financeiras do pais para os indicadores macroeconémicos mais relevantes do Brasil.

Para a semana encerrada no dia 03 de marco, os analistas revisaram apenas a projecdo do
PIB. As estimativas para inflacao, taxa Selic e délar ao final desse ano ficaram estaveis.

O destaque do relatério ficou para a manutencdo da projecdo do IPCA em 5,90% para 2023,
apos onze semanas seguidas de alta. O mercado aguarda a apresentacdo dos detalhes do
novo plano do arcabouco fiscal para realizar ajustes em suas projecodes inflaciondarias.

A estimativa para o PIB brasileiro foi elevada marginalmente de 0,84% para 0,85%, sendo a
maior expectativa de crescimento para esse ano desde maio do ano passado. Apesar disso,
segue rondando o patamar de 0,8%, nivel que tem sido observado nas doze semanas
anteriores. Os analistas aguardam pela divulgacdo dos primeiros dados de atividade
econdmica de 2023 para realizarem um ajuste mais pronunciado em suas projecodes.

Ja a taxa cambial esperada ao fim de 2023 foi mantida em R$ 5,25 e a taxa Selic em 12,75%.
Os investidores aguardam pela definicdo da nova politica de arcabouco fiscal para ajustar
suas projecdes tanto para o cAmbio quanto para a taxa de juros. A expectativa é que até o
dia 21 de marco, tenhamos conhecimento dos detalhes da nova politica fiscal.

IPCA 2023 DOLAR 2023
Expectativa para o IPCA em 2023 Expectativa para o délar ao fim de 2023

J__»"”/-' , S
f
/

J

julf22 22 tf22 /22 22 dezf22 janf23  fev/23
Julf 280/ VoY, ot oy e/ fan/ i julf2z  agofz2  setf22 outf22 novf22 dezfI2 janf23  few/23

Fonte: Bance Central do Brasil
Fonte: Banco Cantral do Brasil

TAXA SELIC 2023
Expectativa Selic final de 2023

PIB 2023

Expectativa para o PIB em 2023
0,90%

0,80%
0,70%
0,60%

0,50%

0,40%

0,30%
julf22  agof22  setf22  outf22 now/22  dezf22  janf23  fevf23

julf22  agof22  set/22 out/22 novf22 dezf2? janf23 fevw/23

Fonte: Banco Central do Brasil

Fonte: Banco Central do Brasil




VENDAS SEMANAIS POSITIVAS PARA MILHO E CANCELAMENTOS
PARA A SOJA

Vendas acima do esperado para o milho e para o farelo de soja. Na soja vendas liquidas negativas.

Soja: Vendas de 270 mil toneladas e cancelamentos de 293 mil toneladas para destinos
desconhecidos. O net foi negativo em 23 mil toneladas - a minima da temporada. A média movel
de 4 semanas caiu de 433 mil toneladas para 282 mil toneladas. Na semana passada, muitos
falaram de washouts nos EUA, o que acabou realmente sendo confirmado hoje. Com as vendas
negativas, o programa americano de soja caiu de tamanho. O programa da soja esta em 48,72
milhdes de toneladas para um programa projetado em 54,84 milhoes - as vendas precisam se
manter em 235 mil toneladas por semana até o final da temporada para chegar no numero do
USDA.

Milho: Vendas de 1,412 milhdo de toneladas. Japao e Coreia do Sul foram os maiores
compradores da semana. O milho americano € a unica op¢ao até a entrada do milho brasileiro.

Trigo: vendas continuam fracas. O trigo americano segue muito caro.
Farelo: Vendas acima do esperado para ambas as temporadas. As ofertas de farelo na Argentina

estao escassas e esta muito dificil originar soja. A Argentina continua comprando soja no Brasil e
no Paraguai.

EUA: RELATORIO DE VENDAS E EMBARQUES (em 1.000 TONELADAS)

150-500  0-100 267 70 284 17 4 275
600-1200  0-100 1.412 113 598 0 § 964
200-750  0-200 -23 172 361 134 4 282
Farelo 100-300  0-100 320 110 172 41 4 207

Algodao 50-150 115 -68 171 97 ¥ 232
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AGROGH TN A

A cobertura das industrias

e soja na China esta
avancando rapido

da
cresceu

industrias
rapido
Isso se deve as

A cobertura
chinesas nas
ultimas semanas.
compras no Brasil, mas também a
dos Os

no Brasil estao
soja que
embarcada na janela estabelecida
pelos contratos. Duas

consequéncias:

extensao contratos.
embarques
atrasados,

nao- Wi

e Reducao do processamento de
soja na China em fevereiro e
marco;

e Aumento da cobertura para os
meses a frente;

LOGISTICA BRASILEIRA

O ritmo de <crescimento do
programa brasileiro de soja esta
mais lento que o esperado. Se

esperava um crescimento mais
forte, em linha com o crescimento

da safra e a competitividade do

grao brasileiro no mercado

internacional.

No final de janeiro a China ja havia
100% de
soja

sendo

coberto sua
para

que

guase
de
embarque fevereiro,
80% do total de 7,6 milhdes no
Brasil. O atraso do
brasileiro acabou forcando a China
novamente a comprar nos EUA,
onde ha grande oferta de elevacao
terminais
ociosos devido ao programa do
milho bem menor.

necessidade

programa

no Golfo estao

= W0 S

lento: O
soja no Brasil continua crescendo,

Crescimento lineup da

mas ainda esta passando o ano
passado por uma peguena margem

- lembrando que no ano passado a
producao foi de 127 milhdes de
toneladas e esse ano sera de
151,5 milhdes - Conab. Portanto,
O programa esse ano deveria estar
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AGROCHINA | A cobertura das indistrias de soja na China esta avancando rapido

bem a frente. A lenta evolucao da
colheita da soja, o clima chuvoso
extensao do

continuam

nos portos €  a

programa milho
atrapalhando o crescimento do

programa de exportacao.

Até o dia 8 desse més o total
embarcado no ano chegou a 10,68
de 41", 1
milhdes de nomeacdes ainda para

milhoes toneladas e

esse més. A soma dos embarques

e nomeéacdes’. chega - agd,8
milhoes de toneladas. Se os 11,1
milhoes nomeados forem

realmente embarcados em marco,
o total embarcado de janeiro a

marco chegard em 21,8 milhdes,

levemente acima dos 2816
milhdées do ano passado. Caso
contrario, mais rolagens serao
feitas para embarque abril, més

que ja esta com nomeacoes de 2,1
milhdes de toneladas.

F 1. Programa da soja
O programa esta atrasado (em Mi de t)

2022/23 10,68 I 1.1 |
2021/22 21,16 |
2020/21 15.5 |

2019/20 17.24 |

2018/19 15.9 ]

2017118 13.25 |

OEmbarcado 1 Nomeagdes

F 2.Comprometido China
Embarques + Nomeacdes

Atual 14,95
Semana anterior 12,15
2021/22 19,2

F 3. Nomeacoes (em Mi de t)

Abr | 2,1

Mar 1,1

A figura 2 mostra que a China tem
sem nome no Brasil 14,95
de até o
momento, contra 19,2 milhdes no
passado - total
nomeacoes. Isso explica a queda

seu
milhoes toneladas
embarcado +

no processamento na China em
fevereiro e potencial continuidade
em marcgo.

PROCESSAMENTO

A CNGOIC, vem divulgando queda
no processamento de estoques de
soja nos portos e queda no
processamento ultimas
confirmando o cenario

nessas
semanas,
de reducao da capacidade
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AGROCHINA | A cobertura das indistrias de soja na China estd avancando rapido
|

utilizada das fabricas e extensdao semanas.
dos embarques de soja para
meses a frente. Hoje a cobertura para abril ja esta

(o) . o
Figura 4 - Crush semanal (10.000 t) em 80% e para maio em 33%. Para

Queda do processamento junho a cobertura comecou a
£ : 225 crescer mais rapido também. Ja
175 175 esta em 13%.
125 125
75 - O total a ser comprado até o final
de agosto estd em 30,45 milhoes
% 1 9 17 25 33 41 49 # de toneladas. Com esses numeros,
P — . 5 o total de processamento esta em
.ooee2021-22 2022-23 92 milhoes de toneladas, em linha

com o USDA - no relatério de
O&D de marco, o USDA reduziu o
processamento da China em 2
milhdes de toneladas para 92

A figura 4 mostra a queda do
processamento semanal. O
processamento semanal caiu de

185 - milhae ™ de “toneladas: . n@ et
S 4 milhoes.

inicio de fevereiro para 1,34

Figura 5 - Cobertura de soja das industrias

milhao na dltima semana ,» 0 que Percentual de cobertura mensal e Necessidade

correspon de 9 42% da de Compras acumuladas na China
; P -30,45
capacidade. Essa tendéncia deve -35 120%
z ) -30
continuar até que os embarques , 5 100%
. S 80%
no Brasil comecem a ganhar o
5 ;45 60%
velocidade. E~12 40%
@ - 4
0 13% 1% 40, 20%
COBERTURA 5 EEENE. . (

o = ] 1= = (=]
= = = 3 = 3

[}
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Fev

W Cobertura mensal (em %) =0==Quanto Falta (em Mi de t)

£
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Com a aceleracao do Farmer
selling no Brasil e extensao dos
embarques, a cobertura das
industrias na China para abril e
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maio cresceu rapido nas ultimas
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