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0 [PCA ENCERROU 2023 COM
ALTA DE 4,62%

O IBGE divulgou hoje de manha o IPCA de dezembro, que registrou
alta mensal no periodo de 0,56%, um pouco acima do esperado pelo
mercado (0,48%) e bem acima do reportado em novembro (0,28%).

Diante do resultado de dezembro,
o IPCA encerrou 2023 com alta de
4 62%, também levemente acima
do esperado pelos analistas [
(4,54%). Porém, o numero do ano
passado ficou abaixo do teto da
meta (4,75%). Vale mencionar, que
o resultado de 2023 foi o menor
desde 2020 (4,52%).




IPCA ANUAL DESDE 1995

A inflagdo no Brasil registrou desaceleragio pelo segundo
ano consecutivo.
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Fonte: IBGE

Também vale destacar que apoés
falhar em 2021 e 2022, a inflacdo no
Brasil voltou a encerrar abaixo do
teto da meta em 2023.

0 GRUPO ALIMENTOS FOI RESPONSAVEL
POR MAIS DE 40% DA INFLACAO DE
DEZEMBRO

O grupo que teve o maior impacto
inflacionario no ultimo més do ano
foi Alimentacao e bebidas.
grupo registrou forte alta mensal de
1,11% e teve impacto de 0,23 p.p.
sobre o indice geral. Ou seja 41% da
alta do indice geral foi apenas do
grupo alimentacao e bebidas.

Esse

Dentro desse grupo, o} item
alimentacdao no domicilio disparou
1,34% em dezembro,
seguintes variacdes: batata-inglesa
(19,09%), feijao carioca (13,79%),
arroz (5,81%) e frutas (3,37%). No

refletindo as

lado da queda, o estaq foi o Ie}te
longa vida com deflacdo de 1,26%.
Vale ressaltar que esse foi o sétimo
més seguido de baixa para o preco do
leite no Brasil.

Ainda nesse grupo, o} item
alimentacao fora do domicilio subiu
0,53%, refletindo as altas da refeicao
(0,48%) e do lanche (0,74%).

Apesar da forte alta em dezembro, o
grupo alimentacao e bebidas
registrou alta de apenas 1,03% no
acumulado de 2023, sendo o grupo a
registrar a menor variacao nessa base
de comparacao.
Os outros oito grupos que
reportaram inflacao no ultimo més de
2023: Habitacao (0,34% e impacto de
0,05 p.p.), Artigos de residéncia
(0,76% e impacto de 0,03 p.p.),
Vestuario (0,70% e impacto de 0,03
p.p.), Transportes (0,48% e impacto
de 0,10 p.p.), Saude e cuidado
pessoal (0,35% e impacto de 0,05
p.p.), Despesas pessoais (0,48% e
impacto de 0,05 p.p.), Educacao
(0,24% e impacto de 0,02 p.p.) e

Comunicacao (0,04% e impacto de
0,00 p.p.).
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No acumulado de 2023, os grupos
registraram as seguintes altas em
ordem crescente de inflacao: Artigos
de residéncia (0,27%), Alimentacao e
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IPCA - DESAGREGADO POR GRUPD

Variacdo Mensal (%) Variacdo | Acumulado em 12 meses (%) |Variacao
Grupo Status
Novembro Dezembro P MNovembro Dezembro PP
indice Geral 0.28 0,56 0.28 4,68 4,62 -0,06| Desacelerando
Alimentacdo e bebidas 0,63 1171 0.48 0.57 1.03 0.46 Acelerando
Habitacdo 0,48 0.34 0.14 4,92 5.06 0.14 Acelerando
Artigos de residéncia -0.42 0.76 1.18 0.16 0,27 0.11 Acelerando
Vestudrio -0,35 0.70 1,05 3.75 2,92 -0.83| Desacelerando
Transportes 0.27 0.48 0.21 6.85 714 0.29 Acelerando
Saude e cuidados pessoais 0,08 0.35 0.27 7,91 6,58 -1.33| Desacelerando
Despesas pessoais 0,58 0,48 0,10 5,56 5,42 -0,14| Desacelerando
Educagao 0,02 0,24 0,22 8.18 8,24 0.06 Acelerando
Comunicagdo -0,50 0.04 0.54 3.35 2,89 -0.46| Desacelerando
Fonte: IBGE
bebidas ( 1 ,O 3% ) ’ Comunica Qé o le)él;_EACTATIVA INFLACIONARIA X CENTRO E TETO DA
(2,89%), Vestuario (2,92%), As expectativas inflaciondrias estdo ancoradas abaixo do
Habitacdo (5,06%), Despesas  teto dameta para 2024 e os proximos dois anos. Esse cendrio
. i . permite a continuidade de queda da taxa de juros no Brasil

Pessoais (5,42%), Saude e cuidados ao longo desse ano para abaixo de dois digitos.
pessoais (6,58%), Transportes _
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Apesar do resultado acima do  oo%

2024 2025 2026
esperado9 a desaceleragéo dO |PCA W Expectativa OTeto da Meta m Centro da Meta
pelo terceiro més consecutivo no PR A G e e
acumulado em 12 meses em Porém, o resultado acima do
dezembro, reforca a visio do esperado do IPCA em dezembro

mercado de que o Copom seguira
cortando a taxa Selic ao longo de
2024.

Com a inflacao abaixo do teto da
meta em 2023 e as expectativas
inflacionarias ancoradas bem abaixo
do teto da meta para 2024, 2025 e
2026, a nossa autoridade monetaria
tem espaco para reduzir a taxa de
juros para casa de 9% ao longo do
ano que vem.

impede que a autoridade monetaria
brasileira possa acelerar o ritmo de
gueda de juros no Brasil. Portanto, se
mantém a expectativas de que o
Copom seguirad cortando a taxa Selic
em 0,5 p.p. pelo menos nas préximas
duas reuniodes.

Somente se houver uma melhora nas
expectativas e resultados abaixo do
esperado nos proximos meses € gque
podera abrir espaco para cortes de
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Mas no
para um

0,75 ponto percentual.
momento, sem margem
afrouxamento maior.

A perspectiva de manutencao do
ritmo de corte de juros no Brasil é
mais um fator baixista para o délar
no Brasil, pois mantera a nossa taxa
de juros ainda atrativa mesmo caindo
ao longo de 2024. A nossa taxa Selic
perderia
abaixo de 8%. A expectativa atual é
gue encerre em 9% esse ano.

atratividade se viesse

Além dos juros ainda atrativo, o
excelente momento que passa a
balanca comercial do pais,

registrando superdvit de quase US$
100 bilhdes em 2023, é outro fator
interno para a depreciacao da moeda
norte-americana em nosso pais esse
ano.

Para 2024, a expectativa é que a
balanca comercial registre um saldo
positivo de US$ 70 bilhées, o que
seria o segundo maior da histéria se
for confirmado.

Além dos fundamentos internos, o
délar tem tendencia de queda esse
ano no exterior, por
expectativa do inicio do ciclo de
gueda de juros nos EUA ainda no
primeiro semestre desse ano.

conta da

_—

Portanto, juros atrativo, balanca
comercial bastante superavitaria e
queda de juros na maior economia do
mundo, colocam o délar com
fundamento de queda esse ano no
Brasil, estendendo o movimento dos
dois anos anteriores, quando o délar
recuou 5,1% em 2022 e 8,2% em
2023.

Informacgdo na
palma de sua
mao, a qualquer
momento. :
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No comeco do més Xi Jinping pediu mais estimulos aos planejadores,
dizendo que a recuperacao da economia estava em um momento
“critico”. As bolsas na China até reagiram naquela semana, fechando
acima das minimas.




FIGURA 1 - UMA DAS PIORES BOLSAS DO MUNDO
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a na semana passada os reguladores
comentaram sobre a economia,
ressaltando as dificuldades.
Investidores esperavam uma bazuca
de estimulos, principalmente do lado
fiscal. Nao veio nada de novo, o que
decepcionou, jogando as bolsas para
novas minimas.

vazio,
ressaltando apenas que o governo

O discurso novamente foi

vai continuar acompanhando os
dados e vai continuar priorizando
setores estratégicos -

desenvolvimento de
microprocessadores e energia limpa.
Se esperava de
medidas de auxilio as construtoras
“capengas” e também as provincias
gue estao com sérios problemas de
arrecadacao.

anuncios novas

Provavelmente o governo central vai
orientar os bancos a rolar o que esta

para vencer, o que também acaba
reduzindo o crédito para quem
precisa e pensa em investir.

O CSI300 fechou a 6%-feira (15) com
queda de 1,6%,
de quase quatro anos - em relacao a
maxima do ano, o CSI300 acumula
gueda de quase 20%, sendo as acoes
impactadas as de consumo,
como restaurantes, lazer e viagem.

renovando minimas

mais

FIGURA 2 - INFLACAO AO CONSUMIDOR NA CHINA
(%, A/A)
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A economia chinesa esta presa em
uma armadilha de deflacao de divida
e queda da confianca. A inflacdao ao
consumidor
variacao negativa em novembro, 2°
més seguido de deflacao e 3°?
variacao negativa em cinco meses.
Xi Jinpin alertou os planejadores,

veio novamente com
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da
um

dizendo
economia

gque a recuperacao

ainda esta em
“momento critico”, dando a entender
gue mais estimulos sdo necessarios.
FIGURA 3 - PROBLEMAS FISCAIS (A/A, EM %)

Arrecadag¢do com a venda de terrenos na China (Bofa,
National Bureau of Statistics)
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No comeco do més a Moody’'s
colocou a nota de crédito do governo
central da China em revisao,
podendo cortar no futuro de
“estavel” para “negativo” -
normalmente o corte vem num

horizonte de 18 meses. O motivo é a
sobrecarga que o governo central
terd que em termos de
aumento do déficit fiscal para sanar
publicas governos
regionais e bancos estatais.

assumir

as contas dos

O déficit fiscal saiu de 2% do PIB
para 3,7%, o que ainda parece pouco.
A arrecadacao governos
regionais despencou com a derrocada
da construcao civil. A venda de
terrenos ¢é a principal de
arrecadacao, variando entre 30% a
70% em alguns casos (figura 3). A
Moody s fala que a combinacao do
aumento dos gastos e menor

dos

fonte

crescimento colocarao
as financas do governo central.

O que os investidores querem é ver o
aumento do déficit fiscal e resgate
de algumas construtoras,
principalmente a Evergrande e a
Country Garden. Além disso,
esperava mais ajuda as provincias, o
gue nao foi mencionado hoje na fala
dos reguladores. O que fica claro é
que 3% de déficit do governo central
parece um tabu, o que nao ajuda a

se

economia a sair da paralisia que se
encontra. A figura 4 mostra o déficit
do governo central nos ultimos anos.

FIGURA 4 - DEFICIT NOMINAL/PIB (EM %)

A China adotou uma relagdo de 3% do PIB como déficit
nominal do governo central. Internamente a pressio para
elevar esse teto para 5% ¢ bastante elevada
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O que o produtor de suino hoje
enfrenta é um cenario de excesso de
oferta e estagnacao do crescimento
da demanda.

A producdao de carne suina esta
maior, assim como a oferta de outras
carnes, principalmente a carne de
frango. Muitos jovens estao dando
preferéncia ao consumo de carne de
frango por mudanca de
percepcao quanto a seguranca

alimentar e saude.

uma

Vamos olhar a dindmica da producao
da Muyuan Foods, a maior em abate
da China. A figura 8 mostra que o
nimero de abatidos
crescendo rapidamente nos ultimos 4
anos, saindo de menos de 1 milhao
de animais por dia para 5,8 milhdes
em novembro desse ano.

animais vem

O problema é que o preco médio de
abate nao para de
permanecendo abaixo do seu custo
de producao durante quase todo o
ano de 2023 - custo de
producao vem caindo, mas numa
velocidade bem menor do que a
gueda de preco desse ano. Seu custo
de producdo em novembro foi de
14,8 RMB por Kg e o preco médio de

cair,

seu

venda ficou quase 1 RMB abaixo. O
preco da carne acumula queda de
38% na comparacao anual e o preco
do leitdo queda de mais de 43%. O
preco do leitdo caindo mais rapido
gue o preco da carne mostra que o
nimero de matrizes ainda esta acima
do necessario (veja a variacao dos
precos no anexo).

Ainda na figura 8, veja que a
velocidade de crescimento da
producao comecou da Muyuan

comecou a cair, resultado de meses
de prejuizo. Em 2022 o abate de
janeiro a novembro de 60,4
milhées de animais, crescimento
anual de 75%. Esse ano o abate de
janeiro a de 63,05
milhdes de animais, crescimento de
apenas 4,4%.

foi

novembro foi

Provavelmente o crescimento para
2024 sera em linha com esse ano, um
crescimento muito menor, nao so
pelas margens ruins, mas também
pela dificuldade de levantar caixa. A
empresa estd em sua 22 rodada de
funding do ano - na 1% primeira a
empresa levantou 1,2 bilhdo de iuan

junto aos proprios acionistas. Agora
a empresa deve lancar bonds no

valor de 2,5 bilhoes.
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FIGURAS - IMPORTAQAO DE SOJA (MIT)

Recebimento de soja pela China (jan-nov)
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O aperto financeiro das

operacdes ja comecou a
impactos reais. A 3° maior produtora
de racdes na China e a 5* maior em
termos de abate de suino anunciaram
intencées de fusao. O motivo é a
rapida piora dos indicadores de
liquidez e endividamento.

grandes
trazer

FIGURA 6 - RELAQAO SUINO-MILHO
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O Ministro da Agricultura pediu
calma para oS produtores,

especialmente nesse momento em
gue a demanda tende a cair apds o

feriado lunar (final de janeiro). O

ministro ressaltou a necessidade de
atuacao no mercado de carne como
forma de suporte aos produtores - o
compra carne para
quando a relacao
milho cai abaixo de 5:1 - hoje esta
em 6:1.

governo suas

reservas suino-

Quando pensamos na cadeia da soja,
ha dois componentes
importantes:
e 0 crescimento da demanda interna
por racdes e;
e as margens do setor de carnes.

muito

A producao de racdes no cumulado
de 12 meses até outubro desse ano
4,8%, chegando a 314
milhdes de toneladas. Veja que o
pico foi em agosto em 318 milhdes
de toneladas, crescimento de 6,1% na
variacao anual. Veja que a producao
de racodes crescendo, mas o
recebimento de soja estd estagnado.
O que poderia essa
combinacao é a diretriz do governo
quando se fala em percentual de
farelo de soja nas racdoes. O governo
vem cobrando dos consumidores a
reducdo do percentual de uso comolla

forma de reduzir a dependéncia de
soja importada. A figura 5 mostra
que nao had crescimento das
importacoes de soja comparado a
anos anteriores.

cresceu

vem

explicar
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FIGURA 7 - PRODUQAO DE RA§6ES NA CHINA FIGURA 8 - BALANCODA M

Produgao acumulada em 12 meses até outubro e crescimento  Abate de suinos e pre¢o médio de venda (Fonte: Relatorio
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No inicio de dezembro, Ministério da Defesa do Reino Unido, sinalizou
gue lideraria junto da Noruega uma nova equipe de defesa para
aumentar o apoio a Ucrania na sua guerra com a Russia.

Apdés o ataque de terca, o
secretario de Defesa da Gra-
Bretanha, Grant Shapps, disse
que a frota naval da Russia no
Mar Negro esta enfraquecendo.
O secretario completou: “Eles
nao notaram gque nos ultimos
guatro meses 20% da Frota
Russa do Mar Negro foi
destruida”.




k\ :!'h R \\i }llhlt‘ ri 3 JL;:M
Figura 2: Perdas totais da Rassia no 672° dia de guerra

Fonte: Interfax
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Com a ajuda que a Noruega e Reino
Unido estdao fornecendo para Ucrania
agir mais ofensiva no Mar Negro, a
Russia estda diminuindo o seu dominio

na regiao. , A .
& O que se nota, é que a Ucrania esta

dando um passo importante para
aumentar sua capacidade de
escoamento mesmo sem a Russia, que
abandonou o acordo de graos do Mar
Negro em julho/23. Depois disso, os
esforcos de Zelensky tiveram éxito,
com o pais criando um fundo de
financiamento de US$ 500 milhdes,
para os armadores, seguradoras e
resseguradoras que estivessem
disponiveis a retomar as suas
operacdes nos portos da regiao de
Odesa, no Mar Negro, criando um
corredor alternativo.

A pergunta que fica, € se a Ucrania
de fato investiria contra os portos
russos no Mar Negro? Ainda nao
sabemos, mas fato é que os reforcos
estao chegando.

Além do fornecimento de novas
equipes e armamentos, o Ministério
da Defesa britanico, também enviou
recentemente dois navios da classe
Sandown, com o propédsito de ajudar
0S navios ucranianos a encontrar
explosivos deixados pelos russos no
mar. Essa medida, além de ajudar na

defesa da Ucrania, pode permitir que Segundo o presidente da Ucrania,
Kiev aumente as exportagcdes na rota Volodymyr Zelensky, nos ultimos
comercial do Mar Negro. meses, 0 pais conseguiu restaurar a
navegacao no Mar Negro,
permitindo a exportacao de milhdes
de toneladas de graos, gracas as

-
[=)]
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forcas ucranianas, tém
conduzido
Crimeia, garantindo a seguranca dos

“Corredor

que
ataques em torno da
navios que aderiram ao
Humanitario Alternativo”.

Os dados do Ministério de Politica
Agraria da Ucrania, mostram que em
2023 o pais conseguiu exportar 43
milhdes de graos,
superando as 37 milhdes de
toneladas do ano passado. Somente
depois de agosto, a Ucrania exportou
guase 10 milhdoes de toneladas de
graos, principalmente através do
Corredor Humanitario.

toneladas de

Russia,
também

As exportacoes da
especialmente de trigo,
alcancaram niveis recordes em 2023,
com o pais eslavo registrando quase
24 milhdes de toneladas embarcadas
entre 1° de julho até a primeira
guinzena de dezembro. A cota de
exportacao para a primeira
temporada de 23/24 para o trigo era
de 25 milhdes de toneladas. O pais
sO nao conseguiu bater esta cota,
devido ao mau tempo que prejudicou
a capacidade de execucao portuaria

ao final de novembro e inicio de
dezembro.

Contudo, a retomada das
exportacoes da Ucrania pelo

corredor alternativo e o bom ritmo
das exportacoes de trigo russo na

K o A ol

segunda metade do ano, reduziram a
volatilidade do trigo em Chicago nos
ultimos meses, dado um cenario que
seguranca nas
exportacdoes dos produtos agricolas
do Mar Negro.

ilustrava maior

FIGURA 3: VOLATILIDADE DAS OP(,'6ES DO TRIGO
CBOT PARA MAR/24

A figura abaizxo sinaliza que a volatilidade do trigo em
Chicago caiu a medida que o mercado foi avaliando que o
corredor alternativo criado pela Ucrania estava funcionado,
assim como as exportacoes de itrigo russo continuaram
ocorrendo, sem grandes preocupagoes.
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quando de fato as
operacdes na regiao portuaria de
Odesa retomadas e alguns
navios voltaram a transportar graos
ucranianos, o custo de frete maritimo

Em setembro,

foram

e seguro eram muito elevados na
regiao. que
armadores aderiram a

Mas a medida mais
rota
novamente, as tarifas foram caindo,
diante de uma reducao no risco de

navegacao.
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Isso aconteceu, porque embora a
Russia enfatizasse que trataria como
inimigos 0s navios que estivessem
transportando graos ucranianos, tudo
nao passou de ameacas. Tanto, que
Kiev conseguiu acordo
com o London Lloyd's e a corretora
Marsh MclLennan, permitindo reduzir

pela metade os custos dos seguros.

firmar um

Com uma reducao significativa da
frota naval da Russia e o recente
auxilio da Defesa da Gra-Bretanha, o
mercado acredita que a reacao de
alta sobre os precos dos cereais,
fretes maritimos e seguros tende a
ser de curta duracao, pois as chances
de um reestabelecimento do trafego
maritimo de forma segura sao muito
maiores que algumas meses atras.

Caso a reducao da forca naval da
Russia Isso também
poderia reduzir o custo do frete de
Panamax Ucrania-Asia. Mantendo os

continue.

graos ucranianos, especialmente o
milho, muito competitivos em relacao
aos demais players, para

fornecimento a China.

Por outro lado, se os bombardeios se
acentuarem, comprometendo
de
capacidade de execucao dos portos
da Russia e Ucrania no Mar Negro,
podemos ver uma forte volatilidade
nas cotacodes, assim como, a elevacao

ainda

mais o risco navegacao e

k N \“h‘ \2 iir r'] -

ou até mesmo a |nd|spon|b|I|dadé de
contratacao

seguros para
operar na regiao.

maritimo e
gue desejam

no frete

navios
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EXPORTAGAO

Na primeira semana do ano, a Ucrania exportou mais de 1 milhao de

toneladas de graos.

De com dados
operacionais do Servico de
do Estado, em 8 de
desde o) da

de comercializacao

acordo 0s
Alfandega
janeiro, inicio
campanha
2023/24, a Ucrania exportou
19,422 milhoes de toneladas de
graos e leguminosas, das quais
1,03 milhdao de toneladas foram
embarcadas no més corrente,
informou o servico de imprensa do
Ministério da Politica Agraria da

Ucrania.

b
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Em termos de culturas, desde o inicio
da atual safra, foram exportados:
e Trigo 7.804 mt (em 2022/23 MY
- 8.604 mt);
e Cevada 1.154 mt (1.653 mt);
e Milho 10.319 mt (13.255 mt).

INFRUESTRUTURA

Os russos atacaram mais de 100
instalacoes de infraestrutura
portuaria em seis meses.

Mais de 100 objetos da
infraestrutura portuaria wucraniana
foram atacados pela Russia nos
ultimos seis meses.

Como oS militares observaram,

depois de se retirar do "Acordo de
Graos" em julho de 2023, a Russia

ek
I~
\ k

£
T

esta destruindo propositalmente

portos ucranianos.

"Danificou ou destruiu 69,7 mil m? de

armazéns com graos. Atacou 34
prédios administrativos e 62 mil
toneladas de carga de graos".

Bombardeios russos contra a

infraestrutura portuaria mataram trés
pessoas e feriram outras 12.
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FERTILIZANTES

:

RESUMO SEMANAL DAS MATERIAS-PRIMAS

Dados do dia 08 de Janeiro

NITROGENADOS

Comecamos o ano com as primeiras noticias do tender indiano de ureia. A
companhia NFL recebeu de 21 empresas 2,7 milhdes de toneladas de oferta

do nitrogenado, sendo 1,2 milhdo para a costa leste e 1,5 milhdo de
toneladas para a costa oeste e 45 mil

toneladas FOB. Os menores precos da
licitacdao foram apresentados na costa
leste pela Agri Commodities,
totalizando 35 mil toneladas a
US$329,40 CFR, e pela FERTCOM na ’-i,\
costa oeste a US$ 316,80/t CFR, §8

sendo esse um volume de 50 mil |
toneladas. Esses precos estao
praticamente 19% abaixo dos "

recebidos no tender passado. B

-



Com a licitacao em andamento,
terminamos a primeira semana de
2024 com as cotacdes da ureia
CFR Brasil

incremento. As

com um leve
indicacdoes na
ultima semana estavam na casa de
US$ 325/t, ou seja, tivemos um
aumento na ordem de 3,2%. Em
outras localidades, as

sofreram

cotacodes
também reajustes. Os
precos no Egito foram reportados
na casa de US$340/t FOB. No Ir3,
ouviu-se que o governo estaria
racionando o uso de gas natural
para a industria de fertilizantes

como uma medida para direcionar

as ofertas para o consumo
doméstico, devido as baixas
temperaturas enfrentadas na
regido. Com essa noticia, o0s

precos da ureia FOB Irda subiram
para US$290/t, contra US$ 280/t
no final de 2023. No mercado
doméstico brasileiro, algumas
empresas reajustaram os precos da
ureia em 10-20/t para cima. As
cotacdoes recebidas no porto de
Paranagua ficaram proximas de
US$400/t, contra US$380-390/t

no final de 2023. Em relacao ao

sulfato de amoénio, o0s precos
também foram observados
levemente superiores aos

presenciados no final do ano

passado. Atualmente, nelada
do SAM ¢ indicada a US$ 165 CFR
Nos proximos dias, o
mercado terd conhecimento sobre

Brasil.

a tomada de decisao da India. Até
o momento, o tender nao trouxe

nenhuma mudanca significativa
nos rumos dos nitrogenados. Um
ponto de atencao para (o]

primeiros meses de 2024 sera a

problemas
regido do Mar
Vermelho e também os aumentos

logistica: oS
enfrentados na

nos fretes maritimos ao redor do

globo poderao impactar nas
cotacdes dos fertilizantes.
Para os fosfatados, comecamos

2024 com niveis de precos muito
semelhantes aos que tinhamos no
final de 2023. As cotacoes do MAP

CFR Brasil estao praticamente
estagnadas desde o final de
setembro do ano passado. Os
precos nesta semana estao

proximos de US$560/t CFR Brasil.
Em outras localidades, as cotacoes

N
N

dos fosfatados seguem superiores
as vistas no Brasil. Recentemente,
um comprador paquistanés
adquiriu cerca de 25 mil toneladas
de DAP dos sauditas a US$620/t
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CFR, ou seja, um preco US$70/t

acima dos vistos no mercado
brasileiro. Na india, mesmo com o
corte nos subsidios, os precos
ficam na casa de US$595/t CFR,
portanto, também s3ao maiores que
os do MAP brasileiro. Em relacao
ao superfosfato simples, sentiu-se
incremento nos ultimos

um leve

dias. As referéncias recebidas na
ultima semana ficaram ao redor de
US$195/t CFR. No

doméstico brasileiro, também nao

mercado

foram observadas grandes
variacoes. As ofertas de MAP FOB

Rondondépolis foram recebidas a

US$670/t. O indice semanal de
precos do mercado doméstico
acompanhado pela Agrinvest

Commodities aponta para um MAP
a R$3.310/t. O principal ponto
para o ano que esta se iniciando

serd o apetite dos produtores
brasileiros nas compras
antecipadas para a temporada
2024-25. Até o momento, as
aquisicoes estao mais lentas do
gque no ano passado, sobretudo

para os fosfatados.

Os precos do cloreto de potassio
estdo sendo observados entre
US$290 e US$300/t CFR Brasil.
Segundo os dados consolidados do

MDIC, as importacdoes no Brasil
superaram 13,5 milhoes de
toneladas, sendo esse o maior
volume importado na histéria. A

titulo de exemplo, no ano passado,
as importacdes ficaram na casa de
11,8 milhdées de toneladas. Além
disso, € fundamental pontuar que
0s estoques do fertilizante
terminaram 2023 também em um
Esse fato foi

nivel recorde.

fundamental para sustentar
39%

Assim como

uma
retracdo superior a
ultimos doze meses.

nos

no caso do P, as antecipacdes para
2024-25 serao fundamentais para
projetar as tendéncias para este
ano.

N
w

N
N
o
N
(=}
o«
w
=
<




DERIVADOS

FARELO DE SOJA NA MINIMA DE 4 MESES NA
CBOT - 0 QUE ESPERAR PARA 2024

O farelo de soja atinge o menor patamar desde outubro de 2023, que foi
antes da forte alta que seguiu por conta do atraso do esmagamento nos
Estados Unidos e a falta de oferta da Argentina.

O principal direcionador dos precos do
farelo de soja é a Argentina, e entender
o que acontece |4 é primordial para
antecipar os movimentos do produto.
Apds sofrer por 3 anos consecutivos
com o La Nina, a Argentina esta
caminhando para uma safra cheia
beneficiada pelo El Nino, e safra cheia
na Argentina significa esmagamento
cheio, que se traduz em aumento da
oferta dos derivados, farelo e 6leo de
soja. Porém este é apenas um dos
fundamentos que definirdo o cenario
de 2024.




outubro do ano passado, o
mercado ja estava precificando este
cenario e 0s precos ja estavam na
casa dos 360 U$/st na Cbot, porém o
gue surpreendeu foi o forte atraso

Em

na largada de 2 grandes plantas de
esmagamento nos Estados Unidos, o
gue elevou o preco do basis interno
americano em aproximadamente 40
U$/st, em conjunto com este cenario
o Brasil e a Argentina reduziram as
ofertas de farelo e os fundos se
posicionaram comprando mais de 100
(9 de
toneladas) na bolsa de Chicago. Os
precos chegaram a subir 30% (111
U$/st).

VOLATILIDADE DO FARELO DE SOJA NA CBOT

Os pregos variaram 30% para cima e para baixo em 3 meses.

Em U$/st

ju  ago set out
Q223 Q32023 |

mil contratos milhdes

-470
-460

-450

30,30 %
& weeks
111 4 UsD

~430
420

‘*' -400
B7.6 B

nov dez  jan
Q42023 |

s 480

l, =
B |

1) Durante o més de dezembro o)
esmagamento
normalidade, os volumes processados
de soja foram recordes, aumentando
a disponibilidade do
mercado interno, o que derrubou os
basis internos de volta a normalidade
para a pracas
regularizando o abastecimento.
2024 a capacidade de esmagamento
de soja nos EUA aumentou cerca de 6
milhdes de toneladas, este adicional
é 100% para
mercado de biocombustiveis,

americano voltou a

farelo no

maioria das

Em

atender o
o que
resultard no aumento exacerbado da
oferta de farelo por |a e incentivara a
participacao cada vez maior do pais
na exportacao.

voltado

BASIS DE FARELO DE SOJA NO MERCADO INTERNO
AMERICANO

As referéncias dos basis ja devolveram toda a alta de outubro
e novembro.

Em U$/st
-45
=40
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-30
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-10
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2) Durante este mesmo més, o clima
na Argentina foi perfeito, com
chuvas distribuidas e com
excelentes permitindo o
avanco do plantio, que ja atinge 85%,
pouco abaixo da média de cinco anos
de 90%. A Argentina estd no caminho
para colher 50 milhées de toneladas
de soja. Abaixo o mapa de chuvas
acumuladas para o més de dezembro.

bem
volumes,

Chuva (mm) ate 31/12/2023

Latitude

3) A noticia do aumento da mistura
obrigatdria de biodiesel de 12% para
14% no Brasil também corrobora com
o cenario de aumento de oferta do
farelo, uma vez que mais soja sera
esmagada por aqui para atender ao
biodiesel e maior serd a producao de
farelo por consequéncia, forcando as
industrias a direcionarem o farelo
para o extremamente concorrido

mercado externo.

Estes trés fatores se tornaram o foco
dos investidores, que ja antecipam o
excesso de oferta que deve ocorrer

AR
em 2024 e passaram a vender os

contratos que haviam comprado na
Cbot. Os fundos compraram um total
de 103 mil contratos e jd& venderam
92 mil. resultado os precos
despencaram no més de dezembro, e
ja devolveram exatamente os 30%
que haviam subido. Porém a posicao,
base dia 2/jan, ainda é de 43 mil

Como

contratos comprados, o que indica
gue ainda pode haver um longo
caminho de desvalorizacao dos

precos do farelo na bolsa de Chicago
pela frente.

POSICAO DOS FUNDOS DE INVESTIMENTO EM FARELO
DE SOJA NA CBOT

Os fundos de investimento ja revenderam quase 1007 da
posi¢do comprada
Em contratos

-150.000
-140.000
-130.000
-120.000
-110.000
-100.000
-90.000
-80.000
-70.000
-60.000
-50.000

.30.000
aéo set out nov dez jén
Q32023 | Q42023 |
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MERCADOS

Por Eduardo Vanin

Essa semana os prémios da soja
recuaram forte, no destino e no

Fob. Ontem por 11h
comecaram a circular rumores de

volta das

negécios no CFR China (posto
China) a +90sh para embarque
fevereiro, queda de 30 centavos

em um so6 dia, sem Chicago sair do
lugar - falam em até 6 barcos
nesses niveis. Na semana a queda

foi de 50 centavos. Nao demorou

muito para oS prémios em
Paranagua também cairem na
mesma proporcao, voltando a

niveis de novembro. A diferenca é
gque em novembro os futuros na
CBOT estavam mais de $1,5 acima
dos niveis atuais. A curva do flat
price no CFR estava invertida em

quase $30 por tonelada - o
fevereiro e o marco mais caro que
os mais longos. Agora a curva

achatou e os embarques junho e
julho estao ligeiramente mais

caros - a curva entrou em carry.
processador, o pior
negdécio € uma curva invertida,
isso porque ha um descasamento
de preco entre o valor da matéria

Para um

prima e o valor dos produtos
devido ao tempo necessario para
se processar e vende-los no
mercado - o processador sempre
estd descendo a escada. Agora
comeca a fazer sentido carregar
estoque. Mesmo assim, as margens
ruins na China nao estao ajudando.
O leilao de soja da

demanda. Na

Sino nao

encontrou minha
opiniao estamos no pior momento
qguando se olha para a demanda.
Os estoques de carne suina estao
realmente grandes, isso porque o
abate acelerou devido a desova
de animais, sendo que a

sazonalidade do consumo é daqui
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para baixo, so6 vai

melhorar

comecar a

em abril. Com
suinocultor perdendo dinheiro ha
12 meses seguidos, com excecao
de agosto, ndo ha espaco para alta
das racoes. Os basis do farelo na
China estao caindo, mesmo com a
queda dos futuros em Dalian, sinal
de que a ponta compradora esta
muito fraca. S6 para pontuar -
uma das top 10 produtoras de
suino na China, listada em bolsa,
atrasou essa semana o pagamento
de juros sobre bonds emitidos.
Isso mostra como as coisas na
China andam muito apertadas para
as empresas que dependem
exclusivamente do consumo
interno para itens basicos como
carne suina.

No Brasil o produtor esta
vendendo milho. A relacdao de
troca inverteu. No ano passado
valia a pena vender soja e segurar
o milho. No Sul do Brasil a relacao
se aproximou de 3 para 1. No
Centro-Oeste chegou perto de 3,8
para 1. Hoje a relacao esta perto
de 2 para 1 no Sul e 2,6 para 1 no
Norte, dentro do histérico. Os
precos do milho no spot estao
caindo em Santa Catarina e no Rio
Grande do Sul. Ainda ha estoque

no MT, PR e no MS. A pecuaria

esta fraca e as usinas de etanol
estao abastecidas. O programa de
exportacdao ainda esta grande, o
gque ainda da sustentacdao no spot.
O total para janeiro
ainda em 2,8 milhdes de

nomeado
esta
toneladas. Pontos importantes
para o] comportamento dos
prémios da soja: 1) o produtor esta
milho; 2) o total
nomeado de milho nesse momento

vendendo

é muito menor em relacdao ao ano
passado. Em Paranagua ha apenas
1 navio e em Santos ha 812 mil.
No ano passado em Paranagua
havia 1,5 milhdo de toneladas de
milho no lineup na virada de
janeiro para fevereiro e 1 milhao
em Santos. O excesso de chuva e o
programa do milho atrapalharam
muito o inicio do programa da
soja, reduzindo a liberacao de
cotas de caminhdes e também nos
terminais ferroviarios; 3) a safra
de soja é menor e a colheita vai
espacada; 4) a

esta

ser mais

lucratividade muito mais
baixa. Esse serd o principal driver

para os basis internos. Ontem falei

com uma grande cooperativa no
Mato Grosso. A produtividade vai

N
(o]

ser de 50 sacas e o custo esta
proximo de R$ 6000 por hectare.
A conta nao fecha com preco
atual abaixo dos R$ 107,0 a saca.
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todos
nao garantem

Veja que temos esses

fatores, que
valorizacao para a CBOT. Nessa

mas

época do ano o que faz a CBOT se
movimentar €é a demanda
exportacao,
Falando nisso, os prémios nos EUA
nao estao caindo. Ja diria que o
USDA poderia cortar o programa
da soja e do milho. Talvez o USDA

apenas

na

ou seja, o cash.

reduza do milho hoje no

seu relatorio. A estratégia correta
para a soja continua sendo o
carrego.

Rapidas da manha: Bolsas de lado
no Ocidente e queda na China. Na
semana as bolsas na China
encerraram com queda de 1,35%,
2% semana seguida de queda; o
rendimento dos titulos chineses de
10 anos esta perto da sua minima
histdorica; eleicbes em Taiwan se
aproximando. Os EUA pedem para
a China nao interferir. Biden falou
em mandar pessoas do governo
para Taiwan petréleo subindo
forte a $74,3 o barril. UK e EUA
Houthis
noite; os mapas de clima mostram

atacaram os durante a
retorno das chuvas para o MS, SP
e PR. A Bolsa de Comércio de
Rosario elevou mais uma vez suas
estimativas de producao de milho
(59 MI t) e soja (52 MI de t) para a
Argentina. HOJE TEMOS USDA AS
14H DE  BRASILIA  (TODOS
CONVOCASDOS PARA A LIVE DO
USDA NO INSTA DA AGRINVEST
A 13H55, @AGRINVEST).
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GRAFICOS DA SEMANA

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

DIKINHA: ESTAMOS FALANDO DO INDICE
ACIONARIO COM PIOR DESEMPENHO NOS
ULTIMOS MESES

© | ) Estamos falando do SP500;
SN B) £stamos falando da BOVESPA;
> ¢) Estamos falando do €SI300;

}IIJI aéo s'et oi.|t néN déz ]a'n Fove
| Q32023 | Q42023 |
- 10.000
DIKINHA: ESTAMOS FALANDO DE UM DOS
PRINCIPAIS IMPACTOS DOS ATAQUES AOS
NAVIOS NO CANAL DE SUEZ - 8,000
A) Estamos falando do prego do el
petroleo Brent; —
B) Estamos falando do frete de e
containers; -II!l-"'
C) Estamos falando do fluxo de navios

: Q2 Q3 Q4 @1 2 O3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Qf
pelo canal; 2022 | 2023 |

DIKINHA: ESTAMOS FALANDO DO PRECO
DO MILHO

1) Estamos falando do preco do milho nos EUA:
<o B) Estamos falando do prego do milho na
J o =¥ cuatemala;

| . .
F24% 1 ¢) Estamos falando do preco do milho na China;

Q4 Q1 G203 Q4 Q1 Q2 C3 Q4 O1 G2 Q3 Q4 Q1
2020 2021 | 2022 | 2023 |




PERSPECTIVAS

ECONOMIA BRASIL

O Banco Central divulgou na udltima segunda-feira a atualizacdo das projecdes das
principais instituicdoes financeiras do pais para os indicadores macroeconémicos mais

relevantes do Brasil.

Para a semana encerrada no dia 05 de janeiro, os analistas alteraram suas expectativas
para o PIB. As projecdes para o IPCA, a taxa Selic e a taxa cambial ao final de 2024
ficaram inalteradas.

O destaque do relatério ficou para a alta na estimativa do PIB desse ano, que saltou de
1,52% para 1,59%. A expectativa de um corte maior da taxa de juros ao longo desse ano,
tende a trazer alguma melhora para o desempenho da economia real do pais, via
barateamento do custo do dinheiro. Por conta disso, os analistas melhoraram suas
projecoes para o PIB de 2024.

A taxa cambial ao final desse ano foi mantida em R$ 5,00 e a taxa Selic em 9,00% ao ano.
Para a inflacdao, a expectativa ficou estavel em 3,90% para o IPCA esse ano, abaixo do
teto da meta de 4,50%.

DOLAR 2023

IPCA 2024

Fipectativa para o IRCA em 2024 Expectativa para o délar ao fim de 2024

junf23 julf23 ege/l3 agofll ser/23 outf23 outf23 nov/i3 dexf23 dez/23 junf23 julf23 apge/23 ago/?3 seyf23 ouyf23 outf23 nowf23 derf23 derfi13

TAXA SELIC 2024

Expectativa Selic final de 2024

PIB 2024

9,55%

Expectativa para o PIB em 2024
1,60%

1,55% ’/_/

1,50%

9,45%

9.35%
1,45%
9,25%
1,40%

1,35% 0,15%

1,30%

9,05%
1,25%

1,20%
junf23  julf23 agof23 agof23 set/23 out/23 outf23 nowf23 dezf23 derf23

8,95%
unf23 jul23 apof23 agofi3 setf23 owtf23 outf23 nov/23 dezf23 derfi3

Fonte: Banco central do Brasil



VENDAS
SEMANAIS

VENDAS SEMANAIS NEGATIVAS PARA TODOS OS GRAOS

DESTAQUES

Soja: As vendas abaixo da banda de baixo das estimativas. A China comprou 82 mil
toneladas, sendo 66 mil como troca de destino desconhecidos. O que falam é que a
Sino encerrou seu programa nos EUA no final do ano passado. A soja americana esta
muito cara - se continuar assim, o USDA tera que revisar para abaixo a exportacao.
Observacdao: Washouts somaram 160 mil toneladas. Na semana passada
comentaram sobre WO's.

Farelo: Vendas perto da banda de baixo das estimativas. O farelo americano esta caro.
Milho: O milho americano esta perdendo mercado para a Argentina. As vendas
novamente ficaram abaixo das estimativas. O USDA devera revisar para baixo as

exportacoes - pode ser amanha.

Trigo: Pouco interesse pelo trigo americano.

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

32

~

Trigo 200-450  0-50 128 4 132 4 ¥ 215 §

500-1000  0-50 488 0 368 0 § 778 2

Soja 350-950  0-50 280 0 202 1 ¥ 864 g
Farelo 50-400  0-50 65 1 81 0 $ 138
Algodio 0-250  0-100 262 22 131 0 $ 117




PROGRAMAS DE
EXPORTACAQ BRASILEIRO

EXPORTACAO DE SOJA

O programa de exportacao :
TOTAL COMPROMETIDO NA EXPORTACAO DE S01A
brasileiro de soja embarcou até  LINE UP

B EMBARCADOD

a primeira semana de janeiro
627,5 mil toneladas. Em janeiro
de 2022 o total foi de 839,60

0g,02
92?.-
ET?."
mil toneladas. ; - . mn ?24?5”35
= . 49,03
A exportacao total de soja em |in/22,065 w3324
: kA 0ss 604 22 ' .
> .},"Pﬂ" ﬂﬁw A

2023 ficou em 101,86 milhoes

de toneladas, recorde na série @-‘:‘ ”"{&é* § '~$‘ & caﬂ‘ -;s* & aﬂ"
historica devido & grande A

producao de 154,61 milhdoes de

toneladas. Em 2022 o total foi I

de 78,73 milhdoes e, em 2021 o s

total foi de 86,10 milhdes de
toneladas. Em janeiro o Brasil
embarcou pra ~China 74,49
milhdoes de toneladas, 38,93%

‘G; 86

MILHOES DE TOMELADAS

TOTAL COMPROMETIDO NA EXPORTACAO DE SDIA

2,65

MILHOES DE TOMELADAS

superior ao ano anterior. .
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Estdo nomeadas para janeiro & & & P RGP P LR G LGP
exportacao de 2,65 milhdes de 2023/24

toneladas, portanto, o comprometido para o més é de 3,27 milhdes de
toneladas. Se todo o volume nomeado for embarcado, serd recorde
para o meés.
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PROGRAMAS DE EXPORTACAD BRASILEIRO

EXPORTACAD DE MILHO

O programa de exportacao
brasileiro de milho embarcou
nos primeiros 4 dias uUteis de
1,33 milhodes de
Em janeiro do ano
passado o total foi de 6,13
milhdes de toneladas.

Estdo nomeadas para janeiro
exportacao de 2,78 milhdes de
toneladas, portanto, o)

janeiro
toneladas.

comprometido no ano é de
53,84 milhdoes de toneladas -
em todo o ano passado foram
embarcadas 46,56 milhdes de
toneladas, e no ano retrasado
20,78 milhdoes de toneladas.

No acumulado do ano o Brasil
embarcou para a China 15,17
milhdes de toneladas do
cereal, sendo o

TOTAL COMPROMETIDO NA EXPORTACAO DE MILHO

B UNEUFP

| 40,63
34,44

21"-‘-; 2879 - l

Area de F'Iu:utagem

m EMBARCADO

46,98

MILHOES DE TONELADAS

= 35_.1'5 .

767
077 0,78 147 || 2,57 3,62 | o - . .
el 5, %) % % ] T e e
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2021/23

recorde mensal

TOTAL COMPROMETIDO NA EXPORTACAO DE MILHO
= LINEUP 2,78
m EMBARCADO
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49 ?2

43,66
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s | 19,05
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MILHOES DE TONELADAS
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2022/23

3,46 milhoes em outubro. Na

temporada passada, quando iniciou as negociacdoes de compra do

milho brasileiro por parte do gigante asiatico, foram embarcadas de

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

EXPORTACAO DE FARELO

O programa de exportacao de

) . . HISTORICO BRASILEIRO EHFDRTAICJED DE FARELD DE SOJA
farelo embarcou até a primeira

s EMIBARCADD
semana de janeiro 500 mil —— mEDIA

toneladas. No primeiro més de
2023 o total foi de 1,40 milhdo de

22,6
— 204
167 £ T

48—t 152 e I | [¥1] [
toneladas.
A exportacdo total de farelo de soja = :
em 2023 ficou em 22,60 milhdes de
toneladas, recorde na série 05

histérica. Em 2022 o total foi de 13/14 14/15 15/16 16/17 17/1E 18/1% 19/20 20/21 21/22 22/23 23/24
20,36 milhoes e em 2021 foi de

17,15 milhdées. Os principais compradores do farelo brasileiro na safra 22/23
foram: Tailandia (3,06 mmt), e Indonésia (3,77 mmt). Para o 6leo de soja o Brasil
iniciou 2023 atingindo recordes no volume embarcado, no entanto, por conta da
gueda das margens de esmagamento, o volume diminuiu no final do ano sendo
exportado no total 2,14 milhdes de toneladas, inferior a safra 21/22 que
embarcou 2,39 milhdes de toneladas.

Estdo nomeadas para janeiro exportacao de 1,75 milhdo de toneladas, portanto,
o comprometido para o més é de 2,25 milhdes de toneladas. Se todo o volume
nomeado for embarcado, sera recorde para o més.

EXPORTACAO DE ALGODAO

MILHOES DE TONELADAS

O programa de exportagcao de HISTORICO BRASILEIRO EXPORTACAO DE ALGODAO
algodao embarcou até a primeira m— EMBARCADO
semana de janeiro 47,30 mil —— MEDIA

toneladas. No mesmo més de 2023 o
total foi de 123,98 mil toneladas.

A exportacao total de algodao em
2023 ficou em 1,62 milhoes de

ssp B30 g03 833
toneladas, o menor valor desde a

safra 18/19 guando foram I
embarcadas 1,61 milhoes de 13/14 14715 15/16 16/17 17/18 18/19 19/20 20/21 21/22 22/23 23/24
toneladas. Em 2020 e 2021 as

exportacoes ficaram acima dos 2 milhdes de toneladas. A China comprou 776,65

mil toneladas em 2023, seguido do Bangladesh que comprou 207,77 mil
toneladas.

MIL TOMNELADAS
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PROGRAMAS DE EXPORTACAD BRASILEIRO

EXPORTACAO DE CARNE BOVINA

O programa de exportacdo de HISTORICO BRASILEIRO EXPORTACAO DE CARNE BOVINA

carne bovina embarcou nos s ENMBARCADO
primeiros 4 dias Gteis de e
dezembro 49,8 mil toneladas. Em
janeiro de 2023 o volume total foi

de 159,65 mil toneladas. 1063 1068

1191 1 194 .
A exportacao total de carne
bovina em 2023 ficou em 1,99
milhoes de toneladas, volume

recorde e bem préximo ao ano 13/14 14/15 15016 16/17 17/18 18/19 19/20 20/21 21/22 22/23 23/24

o 1.084 1594

MIL TOMELADAS

50

anterior, qguando foram embarcadas 1,98 milhdes de toneladas.

A China representa 60% das vendas brasileiras e comprou em 2023 1,19
milhdo de toneladas, enquanto no mesmo periodo de 2022 o volume foi de
1,24 milhao de toneladas.

EXPORTACAD DE CARNE SUINA

O programa de exportacao de
carne suina embarcou até a 1182
primeira semana de dezembro
18,80 mil toneladas. No mesmo
més de 2022 o total foi de 86,92

1.103 1 pgo
T03 Db’! .' ——
535 el i
= 478
mil toneladas.
A exportacao total de carne suina
em 2023 ficou em 1,20 milhao de 18,8

toneladas, volume recorde na 13/14 1415 15/16 16/17 17/1B 18/19 19/20 20/21 21722 22/23 23/24

HISTORICO BRASILEIRO EXPORTACAQD DE CARNE SUINA

mm EMBARCADOC

——— MEDIA

MIL TONELADAS

série historica. No mesmo periodo

de 2022 o total foi de 1,09 milhdao de toneladas.

A China representa 32,6% das vendas brasileiras e comprou em 2023
388,35 mil toneladas, enquanto no mesmo periodo de 2022 o volume foi de
459,93 mil toneladas. A queda das compras do gigante asiatico foi
substituida pelo maior volume de compra de outros dois paises: Hong Kong
(122,76 mil toneladas) e Filipinas (119,21 mil toneladas.).
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GRAFIGOS
DA SEMANA

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

BOLSAS NA CHINA CONTINUAM PERFORMANDO MAL
O CSI300. Variacio semanal (%) As bolsas na China continuam performando muito mal. Foi mais

— - ———————————: uma semana de queda generalizada para a¢cées de consumo,

: alimentos e tecnologia. Sem estimulos mais robustos os
investidores continuam muito pessimistas com o desempenho da
economia.

A figura mostra o grafico do CSI1300, o principal indice acionario.
Essa semana o indice renovou minimas de trés anos.

A opinidao de todos os analistas € a mesma: esta faltando
agressividade para os planejadores. Professores falam que o
governo central precisa aumentar a metra de déficit fiscal para 5%
do PIB para quebrar com a espiral negativa de queda no consumo,
M ago set T AT TR Jan queda na arrecadacdo e queda dos salarios - hoje a meta é de 3%
| Q3 2023 | Q4 2023 | . do PIB. FRETE DE CONTAINER

Indice global dos fretes de container (em USD)
Fretes de containers na rota China-Europa saltaram mais de 40% s s oo

em poucos dias. As duas maiores movimentadoras de containers
B-mom

do mundo, a MSC e a Maersk, estdo retomando aos poucos a
navegacao pelo Canal de Suez devido aos ataques dos rebeldes

do Yemen. Hoje o Reino Unido e os EUA atacaram as bases do r8.000

Houthis no Yemen. O lider promete retaliacdes. O frete de
contéiner China-Mediterraneo subiu mais de $1000 por container i
para $2413 - Reuters. L4 006

Quem estd preocupado com essa situacdo é a Europa, isso porque
todas as mercadorias importadas da Asia pesam pelo Suez e
grande parte do seu petréleo importado. Como isso afetard os
precos ao consumidor ainda é uma incoégnita. &2 a3 a4 a1 @ 3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 O1
MILHO NA CHINA 2021 | 2022 | 2023 |

O milho na China continua caindo. Na semana o milho no spot o milho

‘ 3.100 encerrou com queda de 1,55%, renovando minima de mais de 3 anos. Para
3.000i tentar segurar os precgos, a Sino anunciou compra de 4 milhdes de

2800 toneladas. Corretores na China falam em dois pontos:

| 1) o pessimismo quanto ao consumo de racdes para os préximos meses.
Nada mudou quanto ao cenario interno de prejuizo dos suinocultores e
-2.700 provavel reducdo do nimero de animais. A producédo de racdes cresceu

| 2600 4,3% no ano de 2023 até novembro. O ritmo de crescimento do abate

i 2.534 % animais das Top 3 acelerou em dezembro, mesmo com precos abaixo do
J i- ’ custo de producdo, um claro sinal de processo de desova. O que todos
st 72400 | imaginam é que as grandes operacdes terdo que reduzir o abate devido a
Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 G3Cd Q1 Q2 Q3 Q4 @ . forte piora da liquidez e destruicdo de caixa;

2020 2021 | 2022 | 2023 |
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