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O Banco Central  do Brasi l  d ivulgou há pouco o resultado do IBC-Br de
julho desse ano.  O indicador que é visto como uma prévia do PIB
brasi le iro,  registrou no período crescimento mensal  de 0,44%, um 

03
MACRO

A ECONOMIA BRASILEIRA CRESCEU MAIS DE 0,4%
EM JULHO

Thiago Davino
Macro e  Câmbio

pouco acima do esperado pelos
anal istas (0,30%).  Em
contrapart ida,  o número de junho
foi  revisado de 0,63% para 0,22%,
reduzindo o impacto posit ivo do
número acima do projetado no
sétimo mês do ano.
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Diante do resultado de julho,  a
economia brasi le ira acumula
crescimento 3,21% nos sete
primeiros meses do ano em
comparação com o mesmo período de
2022.

A surpresa posit iva com o PIB do
segundo tr imestre reforçou um
cenário de grande resi l iência da
economia brasi le ira diante da taxa de
juros elevada tanto em nosso país
quanto no exter ior .

Por conta do custo do dinheiro mais
caro internamente e nos países
desenvolvidos,  a  expectat iva do
mercado no iníc io desse ano era de
um crescimento econômico de apenas
0,8% em 2023,  muito abaixo da
expansão de 2,9% registrada em
2022.

Porém, os dados da at iv idade
econômica ao longo do pr imeiro
semestre surpreenderam
posit ivamente de forma s ignif icat iva,
s inal izando que poderemos ter  uma
leve aceleração do crescimento do
PIB esse ano na comparação com o
ano passado.

Os dados do PIB no pr imeiro e
segundo tr imestre,  a l iado aos 
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IBC-BR VARIAÇÃO MENSAL (EM %)

A economia brasileira cresceu pelo segundo mês seguido em
julho. No ano, foram cinco meses de expansão e dois de
retração.

A RESILIÊNCIA DA ECONOMIA BRASILEIRA
EM 2023

números do IBC-Br de julho,
sugerem uma expansão econômica
em torno de 3% em 2023.  Os
números do IBC-Br no acumulado do
ano vão nessa direção.

Já no acumulado em 12 meses,  a
expansão em julho foi  de 3,12%,
registrando a terceira desaceleração
seguida nessa base de comparação.

IBC-BR VARIAÇÃO ACUMULADA EM 12 MESES (EM %)

A expectativa é de crescimento de 3% do PIB esse ano.



Mas qual  o motivo para ta l  resi l iência
da nossa economia esse ano? Dois
fatores são importantíss imos para
just if icar  esse crescimento
surpreendentemente posit ivo esse
ano.

Primeiramente,  t ivemos no pr imeiro
tr imestre desse ano um forte
crescimento da produção
agropecuária do país ,  fruto da safra
recorde de soja .  A produção de 156
milhões de toneladas da oleaginosa
nos pr imeiros três meses de 2023
garantiu um fort íss imo crescimento
de 21% do PIB da Agropecuária em
relação ao tr imestre anter ior ,  melhor
desempenho nessa base de
comparação desde o quarto tr imestre
de 1996 (23,4%).  E graças a esse
desempenho espetacular  da
Agropecuária é que o PIB total
cresceu 1,8% no pr imeiro tr imestre
na var iação tr imestral .

A oferta de soja em 2023 reportou
um crescimento de 21,9% em relação
a 2022,  quando foi  produzido 128
milhões de toneladas.  In ic ia lmente,
era esperado uma produção de 145
milhões de toneladas na safra do ano
passado.  

Outro fator que tem ajudado a
economia brasi le ira é o
arrefecimento da inf lação ao longo
dos últ imos dezesseis  meses.  Após
at ingir  o pico inf lacionário de 12,13%
em abri l  do ano passado no
acumulado em 12 meses,  a  inf lação
foi  desacelerando e chegou a at ingir
um piso de apenas 3,16% em junho
desse ano.  Em agosto de 2023 está
em 4,61%.

A queda da inf lação melhora o poder
de compra das famíl ias ,
impuls ionando a demanda interna.  E
foi  exatamente isso que foi
observado nos dois  pr imeiros
tr imestres de 2023.

PIB POR SETORES X PIB TOTAL (VARIAÇÃO
TRIMESTRAL EM %)
O excepcional desempenho do setor agropecuário no
primeiro trimestre foi fundamental para o crescimento
expressivo do PIB total nos primeiros três meses do ano.

04

SE
T

EM
B

R
O

 2
0

23

Após registrar  um crescimento
tr imestral  de apenas 0,4% no quarto
tr imestre de 2022,  a inda impactado
negativamente pela inf lação elevada
em meados daquele ano,  o consumo
das famíl ias vem apresentando 



aceleração na expansão no pr imeiro
semestre desse ano.  No pr imeiro
tr imestre reportou crescimento
tr imestral  de 0,7% e no segundo
tr imestre de 0,9%.

E a expectat iva é que s iga
melhorando nos próximos tr imestres,
por conta da continuidade do
controle inf lacionário e também por
conta do iníc io do cic lo de queda de
juros no Brasi l  em agosto desse ano,
que deverá trazer frutos posit ivos a
part ir  do iníc io do ano que vem. 

Vale lembrar ,  que o consumo das
famíl ias no Brasi l  corresponde a
cerca de 70% do PIB do país  sobre a
ótica da demanda.  Portanto,  tem um
peso muito relevante sobre a nossa
economia e por isso,  é tão
importante o controle inf lacionário
no Brasi l .  Com a inf lação elevada não
tem como a economia brasi le ira
performar de forma posit iva.
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CONSUMO DAS FAMÍLIAS (VARIAÇÃO TRIMESTRAL) X
IPCA EM 12 MESES
Desaceleração contínua da inflação a partir do terceiro
trimestre de 2022 tem reacelerado o consumo das famílias
em 2023. Como podemos ver no gráfico, há um delay do
impacto da inflação sobre a demanda das famílias.

Resumindo,  a  super produção de soja
no pr imeiro tr imestre e o controle da
inf lação impuls ionando o consumo
das famíl ias ,  são os dois  fatores
posit ivos para que a nossa economia
tenha uma performance esse ano
muito melhor do que era projetado
no começo do ano.

Mas para que esse bom desempenho
permaneça em 2024 é crucia l  que o
governo entregue uma pol ít ica f iscal
equi l ibrada,  pois  se fa lharem
grosseiramente no cumprimento da
meta pr imária est ipulada para o ano
que vem, o dólar  voltará a se
valor izar  e impuls ionará a inf lação,  o
que derrubará o consumo das
famíl ias .  Ou seja ,  a  responsabi l idade
com as contas públ icas é crucia l  para
que o bom desempenho desse ano
não seja mais um voo da gal inha em
nosso país .
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novos conceitos e aprendizados os quais
devem ser entendidos e absorvidos 
pelos participantes do mercado.

Entre em contato conosco e saiba mais!

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


As vendas no varejo da China cresceram mais do que o esperado em
agosto.  As vendas no varejo cresceram 4,6% na var iação anual ,  acima 

GRÃOS
08

O VAREJO NA CHINA ACELEROU. “DÁ PRA”
COMEMORAR?

Eduardo Vanin
Complexo da Soja

da expectat iva de 4,3%. Na base
mensal  o crescimento também
ficou acima do esperado.
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As ações da Yum encerram a 6ª-feira
(15)  com ganho de 3,2% e quase 9%
acima das mínimas do ano.  Além dos
planos de expansão da empresa,  a
boa performance se deve aos dados
de vendas das grandes cadeias de
restaurantes em agosto.

As vendas cresceram 12,4% na
variação anual  e 19,4% de
crescimento no acumulado de janeiro
a agosto.

Interessante ressaltar  também a
venda dos supermercados.  O
crescimento foi  de apenas 4,5% na
variação anual  e crescimento de 4,9%
no acumulado do ano.
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Os ref lexos nos mercados foram
imediatos.  O minério de ferro subiu
mais de 2% nessa 6ª-feira ,  o índice
das commodit ies da Bloomberg
também subiu,  dando suporte às
moedas de exportadores,  a  exemplo
do real .  Agora temos a seguinte
questão:  f inalmente os planejadores
chineses conseguirão reverter o
quadro de fraqueza da economia?
FIGURA 1 – VENDAS NO VAREJO NA CHINA
Variação anual (em %)

Um bom termômetro para essa
pergunta á o desemprenho das Ações
da Yum! China,  a  maior rede de fast
food da China – a rede possui  8500
lojas em 1100 cidades.

Reversão:  O crescimento mais forte
das vendas de restaurante,  e o
crescimento menor da venda dos
supermercados,  pode indicar uma
reversão do processo que já  se 

O VAREJO NA CHINA

FIGURA 2 – VENDAS NO VAREJO NA CHINA
Ações da Yum! China (em USD)
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maior produtora de cimento da
China,  deixa isso bem claro.  Suas
ações continuam num canal  de baixa,
o que ref lete seus resultados cada
vez piores – queda das vendas,  queda
da margem e aumento do
endividamento.
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estende por quatro anos – pessoas
optando por comer em casa.  A
al imentação fora de casa é o grande
driver do consumo de óleos vegetais
e carnes.  Esse seguimento
representa 1/3 do consumo desses
dois i tens,  muito importantes para a
demanda chinesa por soja importada.

Ainda não dá para comemorar:
Apesar do crescimento acima do
esperado das vendas no varejo,  os
detalhes mostram que ainda não “dá
pra” comemorar ,  isso porque a
at iv idade da construção civi l
continua em queda l ivre,  a  pr incipal
engrenagem do crescimento chinês.
No geral ,  o movimento dos serviços
continua voltando ao normal ,
restaurantes,  tur ismo,  hotelar ia  e
varejo.  O que ainda está para trás
são os seguimentos que dependem
da construção civi l .  A venda de
móveis ,  aparelhos para casa e
materia is  de construção continuam
crescendo à taxas negativas.  A venda
de eletro caiu 2,9% na var iação anual
e a venda de materia l  de construção
caiu 11,4%. Parece que estamos
diante de uma mudança importante,
que não necessar iamente é negativa
para o modelo de crescimento chinês
no longo prazo – redução da
dependência do invest imento -  mas é
negativa para as commodit ies ,  em
especial  minérios e metais .  A f igura 3
mostra as ações da Anhui  Cement,  a  

tende a consumir  30% mais em
al imentação durante esse período,  o
que pode ser muito posit ivo para
toda a cadeia de al imentos e carnes.
No entanto,  os preços da carne
suína voltaram a perder força,  ass im 

FIGURA 3 – MUDANÇAS ESTRUTURAIS
Ações da Anhui Cement (em RMB)

CONSUMO DE ALIMENTOS
As empresas de al imentos na China
se aproximam de uma data muito
importante,  a  Golden Week,  fer iado
nacional  do dia 29 desse mês até o
dia 7 de outubro.  Durante esse
período,  os chineses via jam e o
consumo de al imentos sempre cresce.
Estudos mostram que um tur ista 
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começaram a ceder,  ass im como os
basis  para entrega futura também
estão mais fracos.  A queda dos basis
se expl ica pela forte perda de r i tmo
das vendas diár ias .

A média móvel  de 5 dias encerrou em
240 mil  toneladas até o f inal  da 1ª
quinzena de agosto,  caindo para
perto de 30 mi l  até essa 6ª-feira (15) .
Essa forte desaceleração e queda dos
basis  podem afetar  as margens das
indústr ias e a demanda por soja
importada para os próximos meses.

A f igura 5 mostra as vendas
tr imestrais  de farelo na China –
somando spot e contratos para
entrega futura.  Veja que no tr imestre
abri l ,  maio e junho as vendas
bateram 17,5 mi lhões de toneladas,
muito acima dos anos anter iores,
graças pr incipalmente às fortes
vendas de junho em 7,5 mi lhões de
toneladas – recorde.  Para o tr imestre
julho,  agosto e setembro,  as vendas
podem ser tão fortes quanto o
tr imestre AMJ.  As vendas em julho
fecharam um pouco abaixo dos 7,5
milhões de toneladas e as vendas em
agosto encerraram em 5,3 mi lhões de
toneladas.
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como a margem dos suinocultores,
fundamento muito importante para o
consumo de rações e de farelo de
soja.  Esse ser ia um dos pr incipais
motivos para a perda de r i tmo das
vendas nas últ imas semanas,
mudança de tendência que também
foi  sentida nas compras de soja .
Traders reportaram no começo de
agosto compras de mais de 40 barcos
por semana,  caindo agora para menos
de 20.
FIGURA 4 – BASIS DO FARELO (RMB/T)
Basis em Tianjin contra o janeiro 24. Os pontos representam
os basis para entrega futura

Vendas de farelo:  As vendas de
farelo na China foram muito fortes
em junho e ju lho,  dois  meses
seguidos de recordes.  Em agosto as
vendas começaram o mês fortes,  mas
acabaram perdendo um pouco de
ritmo.  Ainda assim,  o mês de agosto
foi  outro mês de vendas fortes,
mantendo o cenário de boas
margens.  No entanto,  a  f igura 4 já
mostra que os basis  do farelo 
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As vendas no varejo na China em
agosto cresceram mais que o
esperado;
O desempenho das vendas de
restaurantes é animador;
A construção civi l  continua sendo
“a draga” da economia;
O fer iado do Golden Week será
um importante termômetro;
As vendas de farelo
desaceleraram;

PODERAÇÕES
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FIGURA 5 - VENDAS DE FARELO NA CHINA
Vendas trimestrais (em Mi de t, CNGOIC. Elaboração
Agrinvest Commodities)

AQUI NÃOAQUI NÃO
BRINCAMOSBRINCAMOS

COM A SUA MARCA!COM A SUA MARCA!

FALE COM OS EDITORES
CLIQUE AQUI!

Assumindo vendas em setembro no
fraco r i tmo atual ,  o tr imestre JAS
encerrar ia quase 2,5 mi lhões de
toneladas abaixo do tr imestre
anter ior .

Daqui  para f  rente,  a  grande dúvida
será para os próximos dois
tr imestres,  janela que o histór ico dos
últ imos dois  anos mostra um cenário
nada animador.  O Golden Week,
fer iado que vai  do dia 29 de
setembro até dia 7 de outubro,  será
um bom teste para as margens dos
suinocultores e para a demanda
interna por farelo.

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


O Comitê de Pol ít ica Monetár ia (COPOM) do Brasi l ,  def iniu 4ª-feira a
meta da taxa Sel ic  para os próximos 42 dias .  Em l inha com a ampla
expectat iva do mercado a taxa de juros no Brasi l  foi  reduzida em 0,50 
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MACRO

COPOM SINALIZA PARA TAXA SELIC EM 11,75% AO
FINAL DE 2023

Thiago Davino
Macro e  Câmbio

p.p. ,  recuando de 13,25% para
12,75%. 

Dessa forma,  a  nossa autoridade
monetár ia manteve o r i tmo de
afrouxamento monetár io que
havia in ic iado na decisão de
agosto.
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No f inal  de abri l  de 2023,  o mercado
projetava IPCA em 6,05% para 2023.
Já na últ ima est imativa
(15/setembro) ,  havia recuado para
4,89%, muito próximo do teto de
4,75%.
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aval iados,  o balanço de r iscos e o
amplo conjunto de informações
disponíveis ,  o Copom decidiu reduzir
a taxa básica de juros em 0,50 ponto
percentual ,  para 12,75% a.a . ,  e
entende que essa decisão é 

TAXA SELIC (% AO ANO)
Copom cortou a taxa de juros no Brasil para o menor nível
desde abril de 2022 (11,75%).

A forte desaceleração da inf lação
acumulada em 12 meses no pr imeiro
semestre de 2023 e dados de IPCA
abaixo do esperado em agosto,
manteve espaço para o Copom
continuar o c ic lo de queda de juros
que foi  in ic iado na reunião anter ior .

Portanto,  a  somatória da inf lação em
patamar baixo e expectat iva
inf lacionária melhorando
signif icat ivamente,  abr iu espaço para
que a nossa autoridade monetár ia
pudesse ter  estendido hoje o c ic lo de
afrouxamento de juros no Brasi l .

Em l inha com essa visão,  a  nossa
autoridade monetár ia disse:
“Considerando a evolução do
processo de desinf lação,  os cenários 

IPCA ACUMULADO EM 12 MESES (EM %)
Apesar da reaceleração em julho e agosto, a taxa de inflação
segue baixa como podemos observar no gráfico abaixo.

Ademais ,  a  expectat iva inf lacionária
para esse ano recuou de forma
signif icat iva ao longo desse ano,
f icando quase em l inha com o teto da
meta de inf lação e é outro fator que
motivou a continuidade do corte na
taxa Sel ic  nessa quarta-feira .  

EXPECTATIVA INFLACIONÁRIA PARA 2023 X TETO DA
META DE INFLAÇÃO

A redução significativa na expectativa inflacionária ao
longo dos últimos cinco meses, foi outro fator positivo para a
queda da taxa Selic.



15

compatível  com a estratégia de
convergência da inf lação para o
redor da meta ao longo do horizonte
relevante,  que inclui  o ano de 2024
e,  em grau menor,  o de 2025.  Sem
prejuízo de seu objet ivo fundamental
de assegurar a estabi l idade de
preços,  essa decisão também impl ica
suavização das f lutuações do nível
de at iv idade econômica e fomento do
pleno emprego.” .  
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Após o Copom surpreender o
mercado no iníc io de agosto ao
reduzir  a  taxa Sel ic  em 0,5 p.p.  (o
mercado esperava queda de 0,25
p.p. ) ,  os invest idores passaram a
especular  a chance da nossa
autoridade monetár ia acelerar  o
r itmo de queda de juros até o f inal
desse ano.  

Porém, o comunicado divulgado hoje
sinal iza que deveremos ter  mais dois
cortes de 0,5 p.p.  até o f inal  do ano,
o que levar ia a levar a taxa Sel ic  a
encerrar  em 2023 em 11,75% ao ano.  
De acordo com o comunicado:  “A
conjuntura atual ,  caracter izada por
um estágio do processo
desinf lacionário que tende a ser mais
lento e por expectat ivas de inf lação
com reancoragem parcia l ,  demanda
serenidade e moderação na condução
da pol ít ica monetár ia .  O Comitê
reforça a necessidade de perseverar
com uma pol ít ica monetár ia
contracionista até que se consol ide
não apenas o processo de desinf lação
como também a ancoragem das
expectat ivas em torno de suas
metas” .  

A DECISÃO FOI UNANIME

E continua:  “Em se confirmando o
cenário esperado,  os membros do
Comitê,  unanimemente,  anteveem
redução de mesma magnitude nas
próximas reuniões e aval iam que
esse é o r i tmo apropriado para 

Ao contrár io da reunião anter ior ,  a
decisão de hoje teve unanimidade
entre os nove membros votantes
sobre a magnitude na queda da taxa
de juros.

No encontro de agosto,  o placar foi  5
votos a favor de uma queda de 0,50
p.p.  contra 4 votos por uma redução
de 0,25 ponto percentual .

A unanimidade dessa quarta-feira já
era esperada pelo mercado e veio em
linha com que havia s ido s inal izado
no tom do comunicado da decisão de
agosto,  quando o Copom t inha dito
que haveria unanimidade no tamanho
do corte da reunião de setembro.  

TAXA DE JUROS NO BRASIL DEVERÁ
ENCERRAR 2023 EM 11,75% AO ANO
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manter a pol í t ica monetár ia
contracionista necessár ia para o
processo desinf lacionário.  O Comitê
ressalta a inda que a magnitude total
do cic lo de f lexibi l ização ao longo do
tempo dependerá da evolução da
dinâmica inf lacionária ,  em especial
dos componentes mais sensíveis  à
pol ít ica monetár ia e à at iv idade
econômica,  das expectat ivas de
inf lação,  em part icular  as de maior
prazo,  de suas projeções de inf lação,
do hiato do produto e do balanço de
riscos” .

Vale sal ientar ,  que a aposta
major itár ia  do mercado desde a
últ ima decisão tem sido de
manutenção no r itmo de queda de
juros até o f inal  de 2023.  Em l inha
com essa visão,  no últ imo relatór io
Focus a projeção de Sel ic  ao f im
desse ano era de 11,75% ao ano.  

Porém, vinha ganhando força no
mercado a possibi l idade de corte de
0,75 p.p.  na taxa Sel ic  em dezembro.
Mas pelo tom do comunicado da
decisão descr ito acima,  f ica bem
claro é que pouquíss imo provável
que ocorra uma aceleração do
afrouxamento monetár io na últ ima
decisão de 2023,  o que tende a levar
a uma alta de curva de juros futuros
na abertura dos negócios amanhã.
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Já para a expectat iva de taxa Sel ic
encerrando o ano em 11,75% tende a
ser posit iva para moeda brasi le ira ,
pois  manterá a nossa taxa de juros
bastante atrat iva para operações de
carry trade (arbitragem de juros) .  O
risco para o cenário de queda do
dólar  no Brasi l  no médio prazo segue
sendo a pol í t ica f iscal ,  que é o
calcanhar de Aqui les da pol í t ica
macroeconômica brasi le ira .

No caso da bolsa brasi le ira ,
poderemos ver a lguma real ização de
lucro pontual  no curt íss imo prazo por
conta de não ter  t ido nenhuma
sinal ização de possibi l idade de uma
queda maior da taxa de juros no
curto prazo.  

Hoje o Ibovespa subiu forte,
descolado da queda s ignif icat iva das
bolsas norte-americanas,  na
esperança de algum sinal  de um
afrouxamento monetár io maior logo a
frente.  Como não veio esse s inal ,
uma pequena real ização de lucro
passa a ser bem fact ível .  
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SEMEADURA

Os agricultores não veem perspectivas no tr igo de inverno.

Semear culturas de inverno,  como antes,  ou reduzir  a  área? Tal  questão 

GRÃOS
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CRONOLOGIA DOS ACONTECIMENTOS RECENTES DO
CORREDOR DE GRÃOS

Daria  Chest ina
Anal ista   de grãos

Ucrânia

enfrentam os agr icultores
ucranianos.  O pr incipal
motivo é o preço baixo,
que os leva nem a zero,
mas a um grande
resultado negativo.



menos UAH 10.000 (USD 270) ."

"Provavelmente,  vou vender tr igo,
porque provavelmente não vale a
pena esperar por um preço melhor
para ele.  O preço deve ser de UAH
10.000 (USD 270) antes da
colheita ,  e  até UAH 11.500-12.000
após a colheita (USD 310 -  324) ,
pois  esse tr igo custa em todos os
países do mundo",  continua.

"O preço dos combustíveis  subiu
para o nível  europeu.  Em
determinado momento,  o
combustível  é mais barato na
Europa se você comprá-lo lá  em
volume para a empresa.  E o
fert i l izante,  que é mais caro no
nosso país  do que na UE,  porque os
serviços de transporte são
menores,  não há desembaraço
aduaneiro e há subsídios para a
agricultura.  E temos a impressão de
que nosso governo só quer destruir
os pequenos agr icultores.  É
impossível  sobreviver nessas
condições."

O estado atual  da empresa de
sementeira de inverno na Ucrânia é
o seguinte.

19

AgroPortal .ua foi  informado sobre
isso por Vasyl  Gabai ,  d iretor da
empresa "GVM-Agro".  Sua
fazenda cult iva 3 mi l  hectares de
terra.

Não semeei  canola,  mas quanto
ao tr igo,  se no ano passado havia
830 hectares,  este Outono
semearei  apenas 100 hectares
para as minhas próprias
necessidades,  empregados e
meeiros.  Infel izmente,  no ano
passado e neste ano o tr igo está
no vermelho.  As perdas
aproximadas por hectare chegam
a UAH 10.000 (USD 270 por
hectare) .  Na implementação atual
por ta l  preço,  ser ia  melhor não
semear,  apenas arar  -  e é isso.

De acordo com o agr icultor ,  os
agricultores geralmente são
deixados à própria sorte,  o Estado
não faz nada para ajudar:  "Todo
mundo sabe que os agr icultores
estão no vermelho para o tr igo,  e
isso independe do rendimento.
Ainda há algumas culturas que
chegam a zero,  têm uma pequena
vantagem, mas não se trata de
tr igo.  A s ituação ser ia diferente
se seu preço não fosse UAH
4.200,  como é hoje,  mas pelo SE
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EXPORTAÇÃO

A soja é a cultura mais l íquida da
Ucrânia – fa lam especial istas .

 Atualmente,  os portos ucranianos
do Danúbio transbordam
principalmente soja ,  que é a
cultura agr ícola mais marginal ,
que,  apesar das constantes
reduções de preços por
exportadores e processadores 

locais ,  traz lucro para comerciantes
e agr icultores.  Esse fato foi
af irmado pelos especial istas do
centro anal í t ico da cooperat iva
agrícola "PUSK".

"Para outubro,  a  soja está
at ivamente contratada.  Ao mesmo
tempo,  há uma enorme diferença
entre os preços da soja ucraniana e
das oleaginosas or ig inár ias da
Argentina,  dos EUA e do Brasi l  -  a
soja doméstica é mais barata em
US$ 80-100 por tonelada.  Este é
uti l izado pelos exportadores,  em
part icular  turcos e egípcios.  No
entanto,  os comerciantes
ucranianos estão prontos para
corr ig ir  o nível  mais  baixo de
preços no futuro,  ou seja ,  e les
"colapsam" o mercado para s i
mesmos.  Para os comerciantes,
essa é uma cultura supermarginal ,
na qual  e les ganham dinheiro hoje" ,
observaram os especial istas .

ANÁLISES 

As taxas de frete no Mar Negro 
estão aumentando gradualmente.

A demanda pelo transporte de
produtos agr ícolas ucranianos dos
portos da Grande Odessa está 

Canola – 1 mi lhão de hectares 
Tr igo — 514 mi l  ha
Batley – 47 mi l  ha
Centeio – 24 mi l  ha.

A part ir  da segunda quinzena de
setembro,  foram semeadas:  
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crescendo.  A abertura de um
corredor a lternat ivo de grãos
levou à intensif icação das
negociações para a f ixação de
grandes embarcações em direção
à Odesa.  Isso foi  relatado por
anal istas da Spike Brokers.

Tendo em conta os r iscos de
guerra e a oferta l imitada da
frota,  o custo esperado do frete
para Espanha através do corredor
marít imo temporár io é de cerca
de 40 dólares por tonelada de
carga para navios de tamanho
manual  e 25 dólares por tonelada
para navios panamax.

As taxas mencionadas são quase
USD 30-40 por tonelada mais
baixas do que as rotas f luvia is
existentes.

Atualmente,  as taxas de frete no
Mar Negro são:
Izmai l  (Ucrânia)  — Constança
(Roménia) :  40-45 euros (1-3 mi l
toneladas) ;
Izmai l  — Tarragona (Espanha) :  72-
75 euros (9-10 mi l  toneladas) ;
Ismai l  — Alexandria (Egito) :  USD
60-62 (9-10 mi l  mt) ;
Izmai l  — Grécia:  USD 55-57 (5 mi l
mt) ;
Constança — Tarragona:  17-20
euros (25-35 mi l  toneladas) ;
Constança — Tarragona:  12-15
euros (55-65 mi l  toneladas) .
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A UCRÂNIA ESTÁ RETOMANDO AS OPERAÇÕES
NOS PORTOS DE ODESA

Giul ia  Zenidin
Mercado de Tr igo

Nova pressão para o tr igo na CBOT

Os futuros do tr igo em Chicago estão operando nas mínimas de três anos.  
Mesmo com um corte de 7 Mi de t
nos estoques f inais  g lobais  na
semana passada pelo USDA e de
uma redução drást ica na produção
da safra de tr igo de inverno 23/24
nos EUA, os preços continuam
pressionados.
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Não é de hoje que os preços do tr igo
estão pressionados pela oferta
abundante de tr igo russo,  que
continua sendo despejado no
mercado a preços mais descontados,
diante do r isco de guerra.

foram l iberados para part ir  dos
portos de Odesa e Chornomorsk,
carregados com grãos ucranianos.

Na terça-feira (19) ,  o navio Resi l ient
Afr ica,  saiu do porto de
Chornomorsk,  indo em direção ao
Bósforo carregado com 3.000
toneladas de tr igo.  Na últ ima sexta
(15) ,  o graneleiro Puma,  sob bandeira
das I lhas Cayman,  saiu do porto de
Odessa.  

Por enquanto os navios que saíram
dos portos de Odesa,  estão levando
somente tr igo.  Mas há rumores de
que um navio Panamax,  com
capacidade de 60.000 toneladas,
estar ia  nomeado para carregar mi lho
em Chornomorsk em outubro.

Se este novo plano da Ucrânia
funcionar ,  o país  pode ampl iar
gradualmente sua capacidade de
exportação de grãos,  est imada
atualmente em 2,5 Mi de t  mensais ,
especialmente pelos portos de menor
porte pelo Rio Danúbio.  Lembrando
que durante a vigência do acordo de
grãos,  a  capacidade de escoamento 

UCRÂNIA PRETENDE RETOMAR OPERAÇÕES
NOS PORTOS DA GRANDE ODESSA
Agora,  parece que a Ucrânia está
buscando at ivar novamente as
operações de seus portos na Grande
Odesa,  portos estes que estavam
liberados para atuar sob o acordo de
grãos,  que chegou ao f im em 17 de
julho.  Depois de prat icamente dois
meses parados,  a  Ucrânia tem
buscando um corredor humanitár io
alternat ivo e desde a metade do mês
de agosto,  até agora,  5 navios já  

da Ucrânia chegou a 6,5 Mi de t  ao
mês,  já  que apenas os três portos da
Grande Odesa (Chornomorsk,  Odesa
e Pivdennyi ) ,  conseguem exportar
entre 2,5-3,0 Mi de t  mensalmente.
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recuperação.  Especialmente porque
seus preços estão pouco
competit ivos,  pr incipalmente para o
tr igo americano.

De acordo com o USDA, as inspeções
de exportações de tr igo safra 23/24
estão em 5,12 Mi de t ,  com atraso de
29% em relação as 7,25 Mi de t  da
mesma época do ano anter ior .
Confirmando que o tr igo americano
está pouco competit ivo nas vendas
internacionais ,  d iminuindo
fortemente a sua part ic ipação no
comércio global .

23
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Isso quer dizer ,  que a Ucrânia pode
estar voltando para o jogo,  tanto nas
exportações de tr igo,  mas
principalmente na comercia l ização de
milho,  que compete diretamente com
o Brasi l .  Como a Ucrânia está
prat icamente fora do mercado de
navios de grande porte,  a  China
ampl iou sua procura por mi lho
brasi le ironas últ imas semanas.

Diante de todo o cenário,  associado
ao grande r itmo das exportações de
tr igo russo,  os futuros do tr igo em
Chicago e na Euronext ,  não está
encontrando nenhum ímpeto para 

IMPACTOS PARA O MILHO E TRIGO
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Inscreva-se para o MBA, entre em contato
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ARGENTINA CRIA NOVO ESQUEMA DE CÂMBIO
PARA COMERCIALIZAÇÃO DA SOJA

Guilherme Jacomini
Complexo da Soja

No dia 5 de setembro,  o banco central  da Argentina cr iou um novo modelo
para incentivo à comercia l ização da soja ,  que será vál ido até o f inal  de
setembro.  



O esquema se dá da seguinte
maneira:  A exportadora tem direito a
ut i l izar  25% de suas reservas em
dólares para comprar soja
diretamente pelo câmbio l ivre (blue) .
Na prát ica isso s ignif ica que o
câmbio será sempre 25% da diferença
entre o câmbio of ic ia l  e  o blue,  acima
do of ic ia l .  Exemplo:  Se o câmbio
ofic ia l  for  350 pesos e o blue 750
pesos,  o câmbio prat icado pela
exportadora será de 450 pesos,  ou
seja ,  29% acima do câmbio of ic ia l ,  e
sempre f lutuante,  se o blue for para
800 pesos,  o câmbio prat icado será
de 463 pesos,  32% acima do of ic ia l ,
ou seja ,  o câmbio será “f lutuante” .

Este modelo já  incentivou a
comercia l ização de mais de 1,5
milhões de toneladas de soja ,  porém,
o que surpreendeu é que a maior
parte do volume está indo para a
exportação e não para o
processamento.  As margens de
esmagamento continuam muito ruins,
dif icultando a competição com a
exportação da soja .

A Bolsa de Rosário est ima que ainda
existam cerca de 7 mi lhões de
toneladas disponíveis  na mão dos
produtores para comercia l ização,
volume muito baixo em comparação
com o ano anter ior ,  que o produtor
dispunha de 23 mi lhões de toneladas
neste período.
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Os volumes de exportação do farelo
de soja começam a reduzir ,  o gráf ico
ao lado mostra os volumes
embarcados mês a mês e a projeção
de apenas 754 mi l  toneladas para
setembro até o momento.

Os volumes de exportação do óleo de
soja também estão reduzindo,  para
setembro até o momento foram
embarcadas 207 mi l  toneladas,
indicando já  uma redução em relação
aos meses anter iores.  

CÂMBIO BLUE VS. CÂMBIO OFICIAL NA ARGENTINA

EXPORTAÇÃO DE FARELO DE SOJA – ARGENTINA
EM MIL TONS



Esmagamento de soja:  Para este i tem
os números não surpreenderam, com 

Divulgação do NOPA

No últ imo dia 16,  a  Associação do
Processadores de Oleaginosas dos
EUA (NOPA),  divulgou os números de
estoque de óleo de soja e volume de
esmagamento de soja para o mês de
agosto,  os números surpreenderam.

Estoques de óleo de soja:  Os
números surpreenderam o mercado,
que esperava uma redução de 1,527
bi lhões de l ibras para 1,483 bi lhões,
porém o número f inal  foi  de 1,25
bi lhões,  sendo o volume mais baixo
desde 2014.  O número indica que
mesmo com a grande oferta de óleo
de soja ,  por conta dos elevados
volumes de esmagamento,  a  demanda
interna continua aquecida,  resultado
dos incentivos oferecidos para
uti l ização de biocombustíveis .
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esmagamento de 161,45 mi lhões de
l ibras contra o esperado de 1,67
milhões,  uma diferença de 189 mi l
toneladas.  O gráf ico abaixo mostra
que o esmagamento durante o ano de
2023 se manteve próximo as máximas
em todo os meses,  resultado do
aumento da capacidade através dos
invest imentos no setor ,  que
continuarão crescendo.

EXPORTAÇÃO DE ÓLEO DE SOJA - ARGENTINA

ESTOQUES DE ÓLEO DE SOJA NOS EUA
EM BILHÕES DE LIBRAS

ESMAGAMENTO DE SOJA NOS EUA
EM MILHÕES DE BUSHELS



O padrão AAO permanecerá em sua fase negativa nos próximos 10
dias ,  mantendo o padrão para a América do Sul .

CLIMA
30

OS PRÓXIMOS 15 DIAS

Eduardo Vanin
Complexo da Soja

AAO:  A Osci lação Antárt ica
(Antart ic  Osci l lat ion – AAO) ou
Modo Anular  Sul  (Southern Annular
Mode – SAM) é o pr incipal  modo
de var iabi l idade cl imática natural
da c irculação extratropical  no
Hemisfér io Sul  (HS)  – UNIFEI .



O SAM é representado por uma
osci lação nos valores dos s istemas
de pressão superf ic ia l  entre médias e
altas lat i tudes do Hemisfér io Sul .
Este padrão de teleconexão pode ser
quantif icado pelo Índice de Osci lação
Antárt ica (Antarct ic  Osci l lat ion Index
– AAO),  o qual  pode ser neutro,
posit ivo ou negativo.
 
Clima:  Nos próximos 15 dias ,  a
presença do AAO negativo vai
favorecer a manutenção do padrão
visto até nos últ imos dias .  Cl ima seco
no Centro Oeste e temperaturas
elevadas.  O Mato Grosso vai  receber
de 15 a 50 mm a menos que o normal
para essa época.
 

Já o Rio Grande do Sul  e a Argentina
continuarão recebendo mais chuvas
que o normal  e temperaturas mais
amenas que o normal .  As f iguras
abaixo mostram os acumulados desde
julho no Rio Grande do Sul  e no
Mato Grosso,  também como as
previsões de chuvas para 15 dias .

comprova o recebimento da carga
para transporte;  um t í tu lo  de crédito ,
pois  garante a  ret i rada da mercador ia
junto ao transportador  no dest ino
f inal  e ;  um contrato de transporte
entre  embarcador  e  transportador ,  

31
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FIGURA 1 – CLIMA PARA O BRASIL
Acumulados desde julho (Área escura) e projeções (coluna
azul)



MERCADOS
NA 
ÁSIA

O programa americano de
exportação de soja está muito
lento.  Até a semana do dia 14
desse mês,  o programa chegou a
17 mi lhões de toneladas,  quase 9
milhões a menos que no ano
passado.  Há duas diferenças:  1)  a
curva em carry não incentivou o
alongamento das compras.  Em
maio,  junho e ju lho,  a  soja
Brasi le ira estava sendo ofertada
com desconto em relação à soja
americana posto nos dest inos,
cenário oposto a 2022,  quando a
quebra de safra na América do Sul
levou à inversão da curva;  2)  a
outra expl icação é a concorrência
durante a janela OND. Em média,
de cada 10 navios que a China 

Foram destaques essa semana:  A
perda de r i tmo do programa
americano,  o c l ima no Brasi l  e  a
fraca demanda da China.

vem comprando para essa janela ,  4
estão saindo do Brasi l .  O normal
ser ia 2.  Daqui  para frente,  o mais
importante será o c l ima no Brasi l  e
quando o programa brasi le iro
2023/24 começará a ganhar força.
Hoje a soja brasi le ira ofertada para
fevereiro é $1,3 por bushel  mais
barata que a soja americana
ofertada para janeiro CFR na China.
Mas o importante não é só preço,
mas também volume. Se o programa
brasi le iro começar lento,  a  China
vai  ter  que continuar comprando
nos EUA. Nesse caso,  o programa
retomará seu r i tmo.

32

Por Eduardo Vanin

O Brasi l  está enfrentando uma
onda de calor  muito forte ,  muito
parecida com as ondas de calor
que o hemisfér io Norte enfrentou
em junho e depois em agosto.  Os 
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mapas mostram temperaturas
entre 38 °C e 42 °C em todo
Centro Oeste,  Sudeste e Sul ,  com
exceção do Rio Grande do Sul .  A
umidade do ar  no centro oeste vai
cair  para menos de 10% nos
próximos dias .  Escuto que há
produtores plantando no Mato
Grosso,  nas regiões que
receberam chuvas acumuladas de
mais de 100 mm. Na virada de
setembro para outubro do ano
passado,  o plant io no Mato
Grosso estava em 6,3% e 41% no
dia 15 de outubro.  Se as chuvas
previstas a part ir  da próxima 6ª-
feira (29)  não se confirmarem,
provavelmente o Mato Grosso
não vai  conseguir  repetir  esse
r itmo de plant io.  Os modelos
continuam mostrando uma grande
divergência.  O GFS projeta pouca
chuva boa parte da parte central ,
a  parte Norte e Leste do estado
do Mato Grosso.  Quase nenhuma
chuva para o Goiás e Tocantins
para 15 dias .  O EC vê um cenário
muito diferente,  uma boa
sequência de chuvas a part ir  do
dia 28 para boa parte do MT, Sul
de Goiás,  parte do MS e quase
100% do Paraná e Paraguai .  Se o
produtor do MT plantar agora e
não receber essas chuvas
previstas pelo EC,  certamente vai  

33

ter  replantio.  Temperaturas de
mais de 40 °C e umidade do ar  em
menos de 10% é o cenário do GFS.
Essa é a mais importante discussão
de curto prazo.  Se o Brasi l  atrasar
o plant io da soja no Mato Grosso,
Goiás e Tocantins,  vai  ter  menos
soja em janeiro e pouca oferta de
soja para embarque fevereiro.  A
CBOT e os prêmios não estão
precif icando esse cenário.  Hoje eu
dir ia  que vamos ter  pouca soja
para exportação em janeiro
também. Isso porque o programa
de exportação está a todo vapor,
devendo passar de 100 mi lhões de
toneladas até f inal  do ano.  O
estoque de passagem será perto de
5 mi lhões de toneladas,
concentrado pr incipalmente no Rio
Grande do Sul ,  Paraná e Bahia,
estados onde os produtores não
querem vender.  O atraso do
plantio/colheita no Norte e a
pouca oferta de soja para
embarque janeiro e fevereiro
poderiam dar um boost para o
programa americano de
exportação.
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Na outra ponta,  os chineses estão
muito lentos na compra.  Poucos
negócios reportados e pouco
interesse.  A cobertura está bem
aberta para novembro,  dezembro 



e janeiro.  A China precisa comprar pelo
menos 18 mi lhões para essa janela.
Está comprando muito da “mão pra
boca” ,  esperando o farmer sel l ing dos
EUA. Os fretes marít imos estão
subindo,  outro fator de pressão sobre
os prêmios americanos – o custo está
sendo repassado para a or igem. O frete
Golfo-Norte da China saiu de $46 por
tonelada em julho para $59 até ontem,
embarque novembro.  As vendas diár ias
de farelo na China não passam de 50
mil  toneladas há pelo menos 20 dias ,
uma sequência muito fraca.  A margem
do suinocultor começou a cair  esse ano
muito mais cedo do que no ano
passado,  outro ponto de cautela para
as fábricas de ração.  As fábricas de
ração compraram farelo para a janela
outubro a janeiro durante o boom das
vendas em junho e ju lho.  Parece o que
as fábricas querem evitar  é o erro do
ano passado,  quando alongaram a
compra de farelo a basis  caros para a
safra nova,  estratégia que não deu
certo,  uma porque os basis  da soja no
dest ino caíram mais de 2 dólares por
bushel  de fevereiro a maio e outra
porque a demanda interna por rações
caiu junto com as margens negativas
dos suinocultores durante todo o 1º
semestre desse ano.  Eu dir ia  que os
basis  no dest ino não devem cair  tanto
como nesse ano,  isso porque os
futuros na CBOT estão bem mais
baixos.  No ano passado,  o futuro
março de 2023 saiu de $13,80 em
outubro para mais de $15,0 em
fevereiro.  Muito improvável  esse
cenário de alta sem um problema mais
sér io de c l ima no Brasi l .

Rápidas  da manhã:  Bolsas  no ocidente de
lado e  a lta  de 1,8% na China.  Higher  for
longer ,  fo i  a  mensagem do Fed nessa
semana,  se  refer indo à taxa de juros .
Dólar  para c ima e  resto para baixo;
câmbio na China está em queda,  a  7,30;
petróleo subindo 0,8% a $90,3.  Índice de
commodit ies  da Bloomberg subindo 0,5%.
Ouro em alta  de 0,3%;  IDX subindo 0,35%
- o IDX caminha para encerrar  mais  uma
semana em alta ,  a  10ª  seguida;  futuros
dos ó leos  vegetais  caminham para
encerrar  mais  uma semana em queda.  O
óleo de palma na Malás ia  encerrou a
semana com queda de 1,7%,  a  3ª  semana
seguida de queda;  vendas de fare lo  no
mercado chinês  cont inuam extremamente
fracas.  Os dados do governo mostram
aumento na produção de le i tões ,  carne
que deve entrar  agora em outubro.  As
margens dos suinocultores  na China estão
caindo bem mais  cedo esse ano;
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"Agrinvest"Agrinvest"Agrinvest
falando!"falando!"falando!"

Entrevista com JefersonEntrevista com JefersonEntrevista com Jeferson
Souza para a “Hora HSouza para a “Hora HSouza para a “Hora H
do Agro”no dia 19 dedo Agro”no dia 19 dedo Agro”no dia 19 de

SetembroSetembroSetembro
Para Acompanhar aPara Acompanhar aPara Acompanhar a

entrevista na íntegraentrevista na íntegraentrevista na íntegra   
Clique Aqui!Clique Aqui!Clique Aqui!

https://www.youtube.com/watch?v=IzPkEKbFrpI&ab_channel=IHARA


https://go.agrinvest.agr.br/intelgrafico


Vem aí a primeira certificação
para os profissionais da
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U T R
UNIVERSIDADE DO
TRADING

6.Multa por atraso de navios

Vertical
1.Custos de bolsa
4.Fi la  de navios
5.Nome que se dá aos custos portuár ios

cl ique aqui !

Para acessar  a
cruzada

7.stamos falando da movimentação f inanceira dos contratos futuros

Horizontal :
1.Liquidação do mi lho na B3
3.Quem regula a B3
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http://www.educolorir.com/crosswords/desafio_15_de_set-0c33d697785ee9facd93c5fbad0006c4
http://www.educolorir.com/crosswords/desafio_15_de_set-0c33d697785ee9facd93c5fbad0006c4


A)  Estamos fa lando do etanol ;  
B )  Estamos fa lando do petróleo
doce;
C)  Estamos fa lando de d iesel ;

A)  Spread entre  o  ó leo de soja  e  o  ó leo de palma;  
B)  Spread entre  o  ó leo de soja  e  o  a lgodão;
C)  Spread entre  o  ó leo de girassol  e  o  ó leo de
canola;

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

A)  Var iação semanal  da soja ;  
B)  Var iação semanal  do mi lho;
C)  Var iação semanal  do tr igo;

DIKINHA: ESTAMOS FALANDO DE UM
SPREAD ENTRE ÓLEOS VEGETAIS

DIKINHA: ESTAMOS FALANDO DE UM
COMBUSTÍVEL QUE O BRASIL É

IMPORTADOR

DIKINHA: ESTAMOS FALANDO DE UM
CONTRATO FUTURO NA CBOT



ECONOMIA BRASIL
O BC divulgou na segunda-feira a atual ização das projeções das pr incipais  inst ituições
f inanceiras do país  para os indicadores macroeconômicos mais relevantes do Brasi l .
Para a semana encerrada no dia 15 de setembro,  os anal istas revisaram para c ima as
expectat ivas para o PIB e para baixo as est imativas para o IPCA e a taxa cambial  ao f inal  de
2023.  Já a expectat iva para a taxa Sel ic  ao f inal  desse ano foi  mantida inalterada.
O destaque do relatór io f icou novamente para o aumento na projeção do PIB desse ano,  que
saltou de 2,64% para 2,89%. A melhora na est imativa ainda ref lete o resultado bem acima do
esperado para o PIB do país  no segundo tr imestre.
A projeção para o IPCA recuou de 4,93% para 4,86%, ref let indo o resultado abaixo do
esperado do IPCA de agosto (Expectat iva:  0,28% / Real :  0 ,23%).
Apesar da melhora da expectat iva inf lacionária ,  o mercado manteve em 11,75% ao ano a
projeção para a taxa Sel ic  ao f inal  desse ano.  O mercado espera pela decisão do Copom. 
A projeção para o dólar  ao f inal  desse ano voltou a ceder,  recuando de R$ 5,00 para R$ 4,95.
A desaceleração dentro do esperado da inf lação nos EUA, fez com que os invest idores
passassem a apostar que não haverá mais aperto monetár io na maior economia do mundo,  o
que ser ia benéfico para as moedas emergentes como o Real .  

I P C A   2 0 2 3 D Ó L A R  2 0 2 3

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

PERSPECTIVAS



VENDAS
SEMANAIS

As vendas semanais americanas foram fracas para todos os produtos. A soja foi o destaque
negativo e o farelo continua sendo o destaque positivo.

Soja: As vendas semanais americanas vieram abaixo do esperado pela 2ª semana
seguida. O principal motivo é o rio Mississippi. O frete das barcaças continua
subindo e o risco de execução continua elevado. As tradings não estão ofertando
muito, colocando uma “gordura” a mais em caso de troca de porto ou extensão
dos contratos. O ritmo de crescimento do programa americano continua muito
lento, o que aumenta o risco de mais revisões para baixo na demanda total.

Milho: Para o milho as vendas também continuam muito fracas. Além do Mississippi mais
raso, o milho americano continua mais caro que os demais exportadores. Os EUA estão
vendo somente para destinos mais curtos, como México, favorecido pela logística de ferrovia.
Compradores usuais no Caribe e América do Sul já começam a olhar milho do Brasil devido
ao risco de execução dos contratos no Golfo.

Farelo: As vendas de farelo continuam muito fortes. O processamento na Argentina vai
continuar caindo, colocando os EUA no radar dos compradores na Ásia e Oriente Médio.

VENDAS SEMANAIS FRACAS PARA TODOS OS PRODUTOS, COM DESTAQUE PARA A SOJA
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EUA: RELATÓRIO DE VENDAS E EMBARQUES (em 1.000 TONELADAS)

VOLUME EM
1.000 TONS ESTIMATIVAS VENDAS SEMANA ATUAL

Trigo ---
22-23

---

VENDAS SEMANA
ANTERIOR23-24 22-23 23-24

<MÉDIA 4
SEMANAS>

361
Milho ---

308

Soja 

438

519
Farelo 191

Algodão

---
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13
---
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O programa de exportação
brasi le iro de soja embarcou até
a terceira semana de setembro
3,50 mi lhões de toneladas.  Em
setembro de 2022 o total  foi  de
4 mi lhões de toneladas.
Em agosto as exportações de
soja at ingiram recorde na sér ie
histór ica,  superando a máxima
anter ior  de 8,12 mi lhões em
2018.  Estão nomeadas para
setembro exportação de 3,64
milhões de toneladas,  para
outubro exportação de 5,06
milhões de toneladas e para
novembro 521 mi l  toneladas,
portanto,  o comprometido no
ano é de 93,58 mi lhões de
toneladas.
De janeiro a agosto o Brasi l  

PROGRAMAS DE
EXPORTAÇÃO BRASILEIRO
EXPORTAÇÃO DE SOJA
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embarcou para a China 56,69 mi lhões de toneladas,  contra 47,40
milhões de toneladas na média dos últ imos dois  anos.  Nesse mesmo
período o Brasi l  embarcou 3,7 mi lhões de toneladas de soja para a
Argentina,  volume recorde – em todo o ano passado foram embarcadas
para o país  v iz inho apenas 289 mi l  toneladas.



O programa de exportação
brasi le iro de mi lho embarcou
nos pr imeiros 10 dias úteis  de
setembro 4,22 mi lhões de
toneladas.  Em setembro do ano
passado o total  foi  de 6,42
milhões de toneladas.
Em agosto as exportações de
milho at ingiram recorde na
série histór ica,  superando a
máxima anter ior  de 7,44
milhões em 2022.  Estão
nomeadas para setembro
exportação de 4,75 mi lhões de
toneladas,  para outubro
exportação de 4,73 mi lhões e
para novembro 195 mi l
toneladas,  portanto,  o
comprometido no ano é de 

PROGRAMAS DE EXPORTAÇÃO BRASILEIRO

EXPORTAÇÃO DE MILHO

32,94 mi lhões de toneladas.  A logíst ica brasi le ira está l idando com
dois grandes programas de exportação ao mesmo tempo,  soja e
milho,  o que aumentou o tempo de espera pr incipalmente no porto
de Paranaguá,  que está em 47 dias.
No acumulado do ano o Brasi l  embarcou para a China 3,62 mi lhões
de toneladas do cereal ,  sendo 2,35 mi lhões somente em agosto –
recorde para um mês.  Na temporada passada,  quando inic iou as
negociações de compra do mi lho brasi le iro por parte do gingante
asiát ico,  foram embarcadas de fevereiro a janeiro 2,14 mi lhões de
toneladas.
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O programa de exportação de
farelo de soja embarcou até a
terceira semana de setembro 879,6
mil  toneladas.  No nono mês de
2022 o total  foi  de 1,90 mi lhão de
toneladas.
Agosto também foi  recorde nas
exportações de farelo,  que superou
o recorde anter ior  de 1,81 mi lhão
de toneladas do ano passado.  O
Brasi l  at inge máximas na 

PROGRAMAS DE EXPORTAÇÃO BRASILEIRO

EXPORTAÇÃO DE FARELO

exportação do farelo de soja após a Argentina sofrer a pior  quebra da histór ia ,
colhendo apenas 19 mi lhões de toneladas.  Estão nomeadas para setembro
exportação de 1,04 mi lhão de toneladas,  para outubro 1,09 mi lhão e para
novembro 62,98 mi l  toneladas,  portanto,  o comprometido no ano é de 18,41
milhões de toneladas.  O pr incipal  comprador de farelo do Brasi l  essa temporada
é a Tai lândia (2,5 mmt) ,  seguido pela Indonésia (2,37 mmt) .
O Brasi l  também exibe recorde nas exportações de óleo de soja ,  que at ingiram
no acumulado do ano 1,84 mi lhão de toneladas.
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EXPORTAÇÃO DE ALGODÃO
O programa de exportação de
algodão embarcou até a terceira
semana de setembro 117 mi l
toneladas.  No mesmo mês de 2022 o
total  foi  de 184,85 mi l  toneladas.
Esse foi  o segundo melhor agosto da
série histór ica,  f icando atrás apenas
de agosto de 2020 quando foram
embarcadas 108 mi l  toneladas.  No
acumulado do ano foram exportadas
719 mi l  toneladas da f ibra natural  – 
no mesmo período do ano passado o volume foi  de 914 mi l  toneladas.
O pr incipal  dest ino do algodão brasi le iro nessa temporada é Bangladesh,  que
comprou do Brasi l  125,79 mi l  toneladas de janeiro a agosto.
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O programa de exportação de carne
bovina embarcou nos pr imeiras 10
dias úteis  de setembro 120 mi l
toneladas.  Em agosto de 2022 o
volume total  foi  de 202,07 mi l
toneladas.
No acumulado do ano foram
exportadas 1,29 mi lhão de toneladas
de carne bovina brasi le ira .  A China
comprou de janeiro a agosto 719,42
mil  toneladas,  enquanto no mesmo 

PROGRAMAS DE EXPORTAÇÃO BRASILEIRO

EXPORTAÇÃO DE CARNE BOVINA
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período do ano passado o volume foi  de 780,48 mi l  toneladas.

EXPORTAÇÃO DE CARNE SUÍNA
O programa de exportação de
carne suína embarcou até a
terceira semana de setembro 61,4
mil  toneladas.  No mesmo mês de
2022 o total  foi  de 100,36 mi l
toneladas.
Esse foi  um dos melhores agosto
da sér ie histór ica e o maior
volume mensal  embarcado em
2023.  No acumulado do ano foram 
embarcadas 845,8 mi l  toneladas,  volume recorde.  No mesmo período do
ano passado foram embarcadas 700,90 mi l  toneladas.  No pr imeiro semestre
a China comprou 282,94 mi l  toneladas da carne suína brasi le ira ,  volume 5%
superior  a 2022.
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A G E N D A  S E M A N A L
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Alemanha - Índice IFO de negócios

Brasil - Boletim Focus

Brasil - Confiança do consumidor

EUA - Condições das lavouras

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

26
Brasil - ATA do COPOM

Brasil - IPCA-15

EUA - Licenças de construção

EUA - Confiança do consumidor

EUA - Vendas de casas novas

China - Lucro industrial

T E R Ç A - F E I R A

27
EUA - Pedidos de bens duráveis

EUA - Estoques de petróleo

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

28
Alemanha - Inflação ao consumidor e empresas

Europa - Clima de negócios

Brasil - Relatório Inflação –BC

Brasil - Inflação às empresas 

EUA - Vendas semanais

EUA - Pedidos seguro desemprego

EUA - PIB

EUA - Discurso Powell

China - PMI composto

Q U I N T A - F E I R A
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Europa - Inflação ao consumidor

Brasil - Relação Dívida/PIB

EUA - Inflação consumo das famílias PCE

China - PMI industrial

S E X T A - F E I R A
46
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DA SEMANA
G R Á F I C O S

OS ÓLEOS VEGETAIS CONTINUAM CAINDO: O flat  pr ice
do óleo de soja continua caindo nos pr incipais
exportadores.  Os futuros do óleo na CBOT recuaram mais
de 5% na semana e 8,3% de queda no mês.
O motivo é a demanda mais fraca e maior competição com
outros óleos mais baratos,  pr incipalmente o óleo de palma.

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

FUTUROS DA SOJA NA CBOT
Variação semanal (em ¢/b)

ÓLEOS VEGETAIS
Desconto do óleo de palma FOB em relação ao óleo de
soja FOB Paranaguá (em USD/t)

DIESEL CARO (EM $/GALÃO)
O óleo de aquecimento, proxy para o preço do diesel,
acumula uma alta de mais de 40% em relação a junho

COMMODITIES:  O petróleo e os derivados continuam subindo.
Na semana o óleo de aquecimento na NYBOT encerrou com

alta de 0,2%, 3ª semana seguida.  Os preços continuam subindo
de olho nos estoques americanos e na oferta global .

A últ ima foi  o anúncio de redução da oferta de diesel  por parte
da Rússia ,  o maior exportador para a Europa.  A Rússia disse

que está sem diesel  para seu consumo, fa lando em corte
temporár io.  O detalhe é que a Rússia consome apenas a

metade do que produz.

A SOJA É O DESTAQUE DE QUEDA: A soja caminha para
encerrar  em queda de quase 40 centavos por bushel  na
semana,  a  4ª semana seguida de perda.
Dif iculdade de execução dos contratos na exportação,
concorrência com o Brasi l ,  perda de r i tmo das compras da
China e entrada da safra são os pr incipais  fatores.
Daqui  para frete o grande debate será o tamanho do
programa americano de exportação e as possíveis  revisões
nos estoques americanos.
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