| _Analise MENSAL
Soja

O Departamento de Agricultura dos Estados
Unidos (Usda), divulgou no dia 08 de novembro de
2018 o relatério de oferta e demanda mundial do més
de agosto.

1.1. Producéo de soja mundial.

O Usda estimou que a producdo mundial de
soja, para a safra 2018/2019, sera de 367,50 milhdes
de toneladas e se comparada a safra 2017/2018, houve
um aumento de 8,54%, ou seja, o mundo produzira
28,93 milhdes de toneladas a mais que da safra
passada.

O Usda também estimou que os Estados
Unidos continuam como o maior produtor de soja
mundo, com 34% de toda produ¢do mundial, vindo em
seguida o Brasil com 32,79% desta producdo mundial
e, apoés, a Argentina com 15,10%. Juntos, sao
responsaveis por 81,85% da safra mundial.

1.1.1. Producao de Soja - Estados Unidos.

Segundo o Usda houve um reducdo de
estimativa para a safra 2018/2019 dos Estados Unidos
em novembro/18, se comparada a estimativa de
agosto/18. Com isto, a safra atual estimada, em
novembro/18, passa a vigorar com um valor de 125,18
milhdes de toneladas, ou seja, 2,45 milhdes de
toneladas menor que o estimado no més anterior.

Em comparacdo com a safra 2017/18, ouve
um aumento de pouco mais de 5,14 milhdes de
toneladas (4,28%).

1.1.2. Producéo de Soja - Brasil.

N&o houve alteracdo dos dados de producéo
para safra 2018/2019 do Brasil. Neste contexto,
segundo, ainda, aquele Departamento, a producdo de
soja para a safra 2018/2019 no Brasil devera ser de
120,50 milhdes de toneladas.

1.1.3.Producdao de Soja - Argentina.

Para a Argentina em novembro/18, o Usda
avalia que a safra 2018/19 sera de 55,50 milhdes de
toneladas. Se comparada a estimativa do més anterior
houve uma reducdo de safra 1,50 milhdes de
toneladas.

Nesse pais foram muitos os problemas
climaticos devido a poucas chuvas (seca) e
temperaturas altas, reduzindo fortemente tal safra.
Desse modo, o nimero da safra 2018/2019, divulgado
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pelo Usda, fica dentro da normalidade e 17,70 milhdes
de toneladas maior que a safra 2017/2018.

Produgéo Soja Mundo

milhdes toneladas

out. nov.
Pais/Safra (alc) (blc)
(a) ®) (e) Abs. (%) Abs. (%)
Unldos 120,04 127,63 125,18 514 | 428 | 245 | 1,92
Brasll 119,80 120,50 120,50 0,70 | 0,58 | 0,00 | 0,00
i 37,80 57,00 55,50 17,70 | 46,83 | 1,50 | 2,63
China 15,20 15,00 16,00 080 | 526 | 1,00 [ 6,67
Outros 45,73 49,35 50,32 4,59 | 10,04 | 0,97 [ 1,97
Total 338,57 369,48 367,50 28,93 | 8,54 | 1,98 | 054

Fonte: Usda -

1.2. Importacdo Mundial.

As importacdes de soja, mundiais, para a safra
2018/2019 estdo estimadas em 152,27 milhdes de
toneladas.

A China é o maior importador de soja do
mundo, responsavel por 59% de todas as importacdes
mundiais. Posteriormente, vem a Unido Europeia com
10,37%.

Houve uma forte reducdo de estimativa das
importacdes de importacdes da China para safra
2018/2019 onde o Usda estima que as importacdes
deste pais sera de apenas 90 milhdes de toneladas,
valor 4 milhdes de toneladas menor que o estimado na
divulgacdo de outubro/18, e 4,13 menor que a safra
2017/2018.

A china ndo deve ter aumento de importagédo
de soja em graos para safra 2018/2019, causada pela
guerra comercial entre Estados Unidos e China, com os
Chineses taxando em 25% a soja em graos americana,
além deste fato existe ainda o problema com a gripe
suina que reduzir o uso de farelo de soja e
consequente reducdo de esmagamentos e de
importacoes.

Importagéo Soja Mundo
milhées toneladas
out. nov.
Pais/Safra - (ale) - (ble)
(a) ® ) Abs. (%) | Abs. (%)
China 94,13 94,00 90,00 4413 | 4,38 | 4,00 | 4,26
Unlio Européla |15,00 15,80 15,80 0,80 | 533 | 0,00 | 0,00
México 4,87 4,90 5,00 0,13 2,61 0,10 2,04
4,77 2,22 4,20 20,57 | 111,86 1,98 89,19
outros 34,91 37,40 37,27 2,36 6,75 20,13 0,34
Total 153,68 154,32 152,27 141 | 091 | 2,05 | 1,33
Fonte: Usda - novembroi2018

1.3. Exportacdo Mundial.

Segundo o Usda, o Brasil continua a ser o
maior exportador de soja em grdos do mundo,
responsavel por quase metade de todas as
exportacdes mundiais de soja em graos. Os Estados
Unidos vém em segundo lugar, com 33,26% e a
Argentina, em terceiro, com apenas 5,149%. Juntos,
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estes trés paises sdo responsaveis por 88% de todas
as exportacdes mundiais.

O Usda estima que na safra 2018/19 o Brasil
devera exportar em torno de 77 milhdes de toneladas;
valor maior em quase 1,06% ao estimado na safra
2017/18 de 76,16 milhdes de toneladas, porém este
valor exportado em 2018 deverd ser maior e esta
diferenca néao inversamente proporcional.

Na safra 2018/19, com a taxacdo da soja
americana em 25% pelos chineses, o Usda estima que
os Estados Unidos deverdo exportar por volta de 51,71
milhdes de toneladas, ou seja, um valor 10,76% menor
gue da safra 2017/2018.

Exportacédo Soja Mundo
milhées t lad:

Pafs/Safra out. nove i) ®ic)

(@) ®) © Abs. (%) Abs. (%)

Brasil 76,19 75,00 77,00 0,81 1,06 | 200 | 2,67
Unidos [57,95 56,06 51,71 6,24 | 10,76 | 4,35 | 7,77

2,11 8,00 8,00 589 [278,79 | 0,00 | 0,00

Paragual 6,25 5,90 5,90 0,35 | 560 [ 0,00 | 0,00
outros 10,69 1244 5,50 5,19 | 48,55 | 6,94 | 55,78
Total 153,19 157,40 155,44 225 [ 1,47 | 1,96 | 1,25

Fonte: Usda - novembro/2018

1.4. Esmagamento Mundial.

A China é o maior esmagador de soja do
mundo, responsavel por cerca de 30,07% de todos os
esmagamentos mundiais. Somados aos
esmagamentos dos Estados Unidos, com 18,40%,
Argentina com 13,97% e Brasil com 13,88%,
respondem por 76,33% de todos os esmagamentos
mundiais.

Mesmo produzindo apenas 16 milhbdes de
toneladas e com a taxacdo imposta para os Estados
Unidos e a gripe suina que assola o pais, a China é o
maior esmagador de soja do mundo, gracas a sua
importacdo que deve chegar a 90 milhdes de
toneladas. Os esmagamentos de soja chinesa,
estimados pelo Usda em novembro/18, tiveram uma
pequena reducdo de estimativa se comparada ao
divulgado em outubro/18 de 1 milh&o de toneladas.

Para a safra 2017/18, os esmagamentos totais
séo estimados em 308,20 milhGes de toneladas.

Em comparacdo a safra anterior houve um
incremento mundial de esmagamento no valor de 12,74
milhdes de toneladas, sendo 2,78 milhdes do
incremento de esmagamento da China e 6 milhdes de
toneladas de incremento de esmagamento da
Argentina, porém este aumento portenho € relativo, ja
gue na safra 2017/2018 houve uma quebra de safra e
na safra 2018/2019 o valor de producdo e
esmagamento voltam as patamares normais.
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Esmagamento Soja Mundo
milhbes t: lad.
out. nov.

Pais/Safra - (alc) - (blc)
(@) ®) © Abs. (%) Abs. (%)
China 90,00 93,50 92,50 2,50 | 2,78 | 1,00 | 1,07
Unidos 55,93 56,34 56,61 0,68 | 1,22 | 027 | 0,48
Argentina 36,98 43,00 43,00 6,02 | 16,27 | 0,00 | 0,00
Brasil 44,60 42,70 42,70 1,90 | 4,26 | 0,00 | 0,00
outros 67,36 72,67 72,80 544 | 8,07 | 0,13 | 0,18
Total 204,87 308,20 307,60 12,74 | 4,32 | 0,60 | 0,19

Fonte: Usda - novembro/2018

1.5. Estoques Mundiais.

Os estoques mundiais para a safra 2018/2019
estdo estimados em 112,08 milhBes de toneladas, ou
seja, 12,43% maior que o valor estimado para a safra
2017/2018 de 99,69 milhdes de toneladas.

Um dos fatos mais importante deste relatério
vem dos estoques de passagem americanos. Para a
safra 2018/19 o Usda estima um aumento que passara
dos atuais 11,92 milh&es de toneladas para 26 milhdes
de toneladas, isto €, um valor 118,02% maior que o da
safra 2017/2018.

Estes estoques de passagem americano
também é o maior valor estimado da histéria, ja que na
safra 2006/07 foram de 15,62 milhdes de toneladas. E
mesmo com um possivel aumento das exportacbes
finais americano para a safra 2018/2019, os estoques
de passagem devem continuar bastante altos, afetando
0s precos internacionais.

Estoque Final Soja Mundo
milhées toneladas
out. nov.
Pais/Safra - (ale) - (ble)
(a) ® ) Abs. (%) | Abs. (%)
34,24 36,27 38,02 3,78 | 11,04 | 1,75 | 482
Unidos [11,92 24,09 26,00 14,07 [ 118,02 | 1,91 7,92
Brasll 23,55 22,85 21,25 -2,30 -9,77 -1,60 -7,00
China 23,54 20,76 19,84 -3,70 | 415,72 | 0,92 4,42
outros 4,57 4,26 5,16 0,59 12,92 0,90 21,09
Total 99,69 110,04 112,08 12,39 | 12,43 | 2,04 | 1,85
Fonte: Usda - novembroi2018

1.6. Anélise de mercado.

Com a guerra comercial entre Estados Unidos
e a China, onde os Chineses anunciaram que taxariam
em 25% a soja americana, 0 governo americano
anunciou que os Estados Unidos, para a safra 2018/19,
irdo pagar US$ 1,65/bu de até 50% da safra de soja por
agricultor, disponibilizando, em um primeiro momento,
o valor de 3,6 bilhdes de ddlares, podendo aumentar
até o fim do ano.

Mesmo assim as exportacdes e esmagamentos
americanas nao estdo crescendo se comparados ao
mesmo periodo de 2017, com o Usda prevendo uma
reducdo de exportacdo e um leve aumento de
esmagamento para a safra 2018/2019 nos Estados
Unidos.
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As exportacBes americana continuam baixas,
no valor de apenas 9,92 milhdes de toneladas
enguanto no mesmo periodo de 2017 este valor foi de
16,96 milhdes. E também o menor valor dos ultimos 10
anos.

A soma das vendas para exportacdes
(exportacbes futuras) também estdo no pior patamar
dos ultimos 10 anos, no valor de apenas 12,33 milhdes
de toneladas, enquanto no mesmo periodo de 2017 era
de 15,62 milhdes de toneladas, enquanto que nos anos
de 2016 e 2015 foram 21,09 milhdes de toneladas e
15,70 milhdes de toneladas.
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Por isto, e com as baixas exportacbes, 0s
estoques de passagem é o maior valor estimado da
historia, estimados em 24 milhdes de toneladas. E
mesmo com um possivel aumento das exportagBes
finais americano para a safra 2018/2019, os estoques
de passagem devem continuar bastante altos, afetando
0S precos internacionais.

Os fundamento de mercado indicam que os
precos internacionais devem continuar em baixa, pois
0s estoques de passagem americano estdo muito altos
e as exportacbes em baixa, principalmente depois do
inicio da guerra comercial entre Estados Unidos e
China -, maior cliente de soja em graos americano.

A ndo ser que haja alguma novidade no
encontro do G-20, onde os presidentes americano e
chinés entre em um acordo comercial e acabem com a
taxacéo chinesa em cima da soja americana. Caso isto
ocorra o precos internacionais devem voltar a subir,
diante um possivel aumento de exportacdo americana
para safra atual.
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No més de outubro 2018, os precos médios
praticados na bolsa de valores de Chicago fecharam o
més de outubro em US$ 8,60/bu, mas tem sofrido
aumentos no més de novembro de 2018, sustentado
em uma possivel resolucdo dos problemas comercial
entre Estados Unidos e China.

2. Mercado Nacional.

Mesmo com os precos na Bolsa de Valores de
Chicago (CBOT) em baixa, os precos nacionais
continuam a encontrar suporte no délar, que no més de
outubro foi cotado, em média, a R$ 3,73 e apesar de
mais baixo que setembro, continuam a dar suporte ao
mercado interno.

O prémio de porto também continua a dar
suporte aos pre¢os nacionais, mas estao em forte baixa
em novembro e isto deve afetar os pregos internos.

No Brasil, as exportacdes do més de outubro
de 2018 ultrapassaram o valor de 5,35 milhdes de
toneladas. Deste modo, as exportagbes do ano de
2018 ja seriam de 74,56 milhdes de toneladas e se
somadas as exportacdes dos 10 dias Ulteis de
novembro de 2018, que foram de 2,60 milhdes de
toneladas. O Brasil ja exportou aproximadamente 77
milhdes de toneladas, ou seja, as exportaces de 2018
podem ultrapassar as 79 milhdes de toneladas.

As exportacdes brasileiras de soja em grédo
devem continuar em 2019, mas ainda sob o olhar da
guerra comercial entre Estados Unidos e China.

A producdo brasileira para a safra 2018/19
deve ser maior que os 119 milhdes de toneladas
estimados pela Companhia Nacional de Abastecimento
(Conab), tudo vai depender do clima até o momento da
colheita.

Os esmagamentos brasileiros para safra
2018/2019 deve girar em torno de 45 milhdes de
toneladas e as exportacGes no valor de 76 milhdes de
toneladas e os Estoque de passagem abaixo de 1
milh&o de toneladas.

Estas expectativa numéricas sdo baseadas
caso 0os americanos e chineses ndo entrem em um
acordo, caso isto ocorra, as expetativas devem mudar.
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