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1. MERCADO INTERNACIONAL

Segundo estimativa do Departamento de
Agricultura dos Estados Unidos (USDA), em seu
relatério de margo, a produgdo mundial de
pluma na safra 2017/18 devera fechar em
26,950 milhdes de toneladas, ja a projecédo para
a safra 2018/19 é de uma producdo de 25,886
milh6es de toneladas. Este resultado significaria
uma queda de 3,95% na producéo.

Também segundo o USDA, para a safra
2017/18, tem-se, depois de dois anos, uma
produgdo maior que o consumo. J4 para a safra
2018/19, o cenario deve ser inverter novamente,
pois a demanda projetada é de 26,910 milhdes
de toneladas, valor 3,96% maior que o previsto

milhdes, queda acima dos 6% nos dois paises.
Os Estados Unidos deverdo colher 4,004
milhGes de toneladas em 2018/19, queda de
12%.

Caso o cenario acima se confirme, ter-se-ia,
para o final da safra 2018/19, uma redugdo de
6,23% no estoque de passagem. Isto da uma
certa seguranca ao produtor brasileiro quanto a
remuneracgdo para a safra vindoura, o que é o
principal fator de estimulo ao aumento de area
tdo significativo, j& que a recuperacdo do
consumo interno ainda € lenta e ndo conseguiria
absorver a maior parte da pluma que sera
colhida.

para a producdo no periodo.

Em relacdo aos principais produtores, a
expectativa é que a China colha 5,987 milh&es
de toneladas na temporada 2018/19, mesmo
nivel da temporada anterior. A producdo do
Paquistdo para 2018/19 foi prevista em 1,676
milh6es de tonelada e a indiana em 5,879

QUADRO 1 — SUPRIMENTO DE ALGODAO EM PLUMA (mil toneladas)

Safra Eventos Mundo

1.Estoques 17.505

2.Producéo 26.950

3.Importacéo 8.911

il\°| Tg 4.Suprimento total (1+2+3) 53.366
= g 5.Consumo 26.688
S E 6. Exportacéo 8.909
= 7. Demanda total (5+6) 35.597
8. Estoque final (4 -7) 17.667

9. Relagéo estoque X consumo 66,20%

1. Estoques 17.667

2.Producgéo 25.886

3.Importacéo 9.183

:%‘ 4.Suprimento total (1+2+3) 52.736

2 5.Consumo 26.910

ég__/ 6. Exportacdo 9.183

7. Demanda total (5+6) 36.093

8. Estoque final (4 -7) 16.566

9. Relagéo estogue X consumo 61,56%

USDA (03/2019)
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No Gréafico 1, pode-se \visualizar o
comportamento das principais variaveis do
mercado mundial do algoddo nos Ultimos
periodos. No geral, consumo e producdo vém
numa trajetoria ascendente, porém, a demanda
pela pluma apresenta uma trajetéria mais
constante, o que deve proporcionar, de acordo

Grafico 1: DISPONIBILIDADE DE PLUMA NO MERCADO MUNDIAL

com as perspectivas iniciais de mercado para a
safra mundial 2018/19, o terceiro déficit nos
Gltimos 4 periodos.
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Fonte: USDA (03/2019); *Estimativa, **Projecéo.

A média mensal de fevereiro de 2019 do
contrato de maior liquidez da na Bolsa de Nova
lorque (Ice Futures) para o algodao fechou em
queda de pouco mais de 2%, quando
comparada com a média de janeiro. As
principais causas dessa continuidade de queda
no valor da pluma, como pode ser visto no
Graéfico 2, foram o impasse comercial entre EUA
e China e as seguidas previsdes do USDA de
aumento nos estoques finais globais para a
safra 2018/19.

O relatério de oferta e demanda do USDA de
fevereiro projetou um estoque final global de
16.566 milhdes de toneladas para o final da
safra 2018/19, esse valor é 3,1% superior ao
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que foi divulgado em fevereiro do ano passado,
que era de 15.935 milhdes de toneladas.

O decaimento nos precos do algoddo tende a
ser limitado no curto prazo com a expectativa de
déficit para a temporada 2018/19, porém, a
trajetéria dependera muito do resultado da
“guerra” comercial entre EUA e China. Havera
uma dificuldade maior de recuperagdo
significativa nos pregos no curto-prazo caso ndo
haja um acordo comercial.
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GRAFICO 2 — PRECOS FUTUROS (Nova lorque - 1° Entrega)
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Fonte: Bolsa de Nova lorque (02/2019)

2.1 TENDENCIAS PARA O MERCADO INTERNACIONAL

FATORES DE ALTA FATORES DE BAIXA

Projecao de déficit da produgdo global na safra
2018/19

Queda nos estoques globais

Aumento das importacdes chinesas

Impasse comercial EUA e China

2. MERCADO NACIONAL

De acordo com o 6° levantamento de safra da
Conab, a producdo brasileira de algodao
estimada para a safra 2018/19 é de 2.575,4 mil
toneladas de pluma, isso significaria um
aumento de 28,4% ao produzido na safra
anterior, que foi de 2.005,8 mil toneladas. O
aumento da produtividade, em relagdo a safra
anterior, € estimada em quase 4%. Agora o
mais significativo, o aumento de area esperado
€ de 33,6% no préximo plantio.
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Em se confirmando esses numeros, sera mais
um recorde de produgcdo no mercado
algodoeiro. Neste momento, a reducdo no
spread entre os pregos praticados em Nova
lorque e no mercado interno é inevitavel para
que a pluma brasileira ganhe competitividade no
exterior e o produtor possa escoar 0 grande
excedente da produg&o nacional e evitar que o
estoque de passagem seja muito alto, podendo
achatar os precos internos. Ha um excedente de
mais de 1,3 milhdo de tonelada que necessita
ser embarcado.
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QUADRO 2 — ALGODAO EM PLUMA — 6°LEVANTAMENTO DE SASAFRA CONAB — EM MILHOES DE TONELADAS DE PLUMA

RR 48 6,0 25,0 1.596 1.824 14,3 7,7 10,9 41,6
RO = 45 = = 1.425 = = 6,4 =
20,4 1.500 1.500 21,4
___-__-__-
22,3 27,6 23,8 1.565 1.649 34,9 455 30,4
Pl 7,2 15,6 116,8 1.656 1.720 3,9 11,9 26,8 1252
CE 172 172 = 286 219 (23,5) 0,3 0,3 =
RN 0,3 0,3 = 1.695 1.768 43 0,5 0,5 =
PB 0,5 0,8 58,5 322 244 (24,2) 0,2 0,2 -
263,7 332,0 25,9 1.890 1.650 (12,7) 498,4 547,8 9,9
7778 1.052,4 35,3 1.640 (1,2) 1.290,2 1.725,9 33,38
MS 30,4 37,0 21,6 1.845 1.814 €,7) 56,1 67,1 19,6
33,0 39,7 20,3 1.615 1.615 = 53,3 64,1 20,3
___ 1567 1537 o481 T4
25,0 39,4 ? 1.586 1.533 ? 39,7 60,4 52-1
63,3 1.482 1.554 14,4 71,4

Fonte: Conab/ Nota: Estlmatlva em 02/2019

QUADRO 3 — SUPRIMENTO DE ALGODAO EM PLUMA — BRASIL (em mil toneladas)

__safra__| 2016 | 2017 ] 2018 | 2019 |

OFERTA 16652 17643 2271,0 32714

Estoque Inicial 3490 2012 2452 5910
Producio 12892 15295 20058 25754
- Centro/Sul 9969 11293 14477 19318
-MNorte/Nordeste 2923 400,22 5531 5435
Importacies 27,0 335 20,0 5.0

DEMAMNDA 14640 15191 15800 21700
Consumo Interno 660,0 685,0 680,0 T20,0

Exportacies 804,0 8341 8000  1.450,0
Estoque Final  201,2 2452 6910  1.101,4
Meses de Uso 16 19 52 8,1

Fonte: CONAB/ SECEX/SRF-MF/ SINDITEXTIL-ABIT/ANEA/C OOPERATIVAS/ICAC (02/2019)
(*) Estimativa
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A média dos precos ao produtor coletados pela
Conab no Mato Grosso fechou em R$90,66/@
em fevereiro, valor quase 2% menor que a
média de janeiro. Ja o indicador Cepeal/Esalq
apresentou queda inferior a 1% nesse mesmo
periodo.

O ritmo de negociagbes é bem lento, as
compras por parte das indistrias seguem
reduzidas, pois elas esperam que 0S pregos
caiam ao longo do primeiro semestre rumo a
paridade de exportacdo. J& do lado dos
produtores, estes estavam focados na
finalizag&o do plantio do algodao.

Ao analisar o cenario atual, as indUstrias
permanecem pouco ativas em suas compras,
aguardando uma provéavel diminuigcdo no preco
da sua principal matéria prima. Com a
dificuldade de exportar todo o excedente e a
demanda interna ainda em lenta recuperacéo, a
tendéncia baixista deve se impor no decorrer
desse ano. Ndo obstante, os precos deverdo
continuar atrativos ao produtor.

Do jeito que esta, com o algoddo brasileiro
cotado acima da Ice Futures, fica mais dificil a
tarefa do setor de embarcar grande parte o
excedente de producdo, que foi de mais de 1,3
milhdo de toneladas. Desde junho de 2018,
foram exportados um volume préximo de 800
mil toneladas, ou seja, seria necessario escolar
500 mil toneladas até maio de 2019, valor bem
desafiador. A parte deste montante que nao for
escoada se juntard, claro, ao estoque de
passagem, que ficaria alto, se comparado com o
dos ultimos anos.

No dltimo dia de fevereiro, o algoddo cotado a
R$2,80/Ib no Mato Grosso chegaria no porto de
Santos (FOB) por volta de R$ 3,00/lb. Esse
valor, com o cambio atual, corresponderia a um
valor 12% superior ao contrato de maior liquidez
na Bolsa de Nova lorque. No final de janeiro
esse valor era de 8,8%, ou seja, apesar da
desvalorizagdo nos precos internos, o cambio e
as cotagBes externas ndo permitiram que a
pluma brasileira ganhasse mais competitividade.
O viés baixista pode ser visto nos Gltimos meses
no Gréfico 3. Apesar dele, os pregos seguem
remuneradores para o produtor.
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J4& em relacdo as foram

exportagoes,

receita de US$336,8 milh6es. O pre¢co médio da

embarcadas em ferreiro 87,3 mil toneladas de
algodao, 60,8% mais do que em igual periodo
do ano passado. As vendas externas da pluma
renderam uma receita de US$148,6 milhdes,

tonelada da pluma exportada no més passado
foi de US$1.702,20, contra US$1.729,10 em
janeiro deste ano e US$1.703,90 em fevereiro
do ano passado.

60,47% acima do valor faturado em fevereiro de
2018.

No acumulado de 2019 até fevereiro, O Brasil
embarcou 196,2 mil toneladas de algoddo, com

2.1 TENDENCIAS DO MERCADO BRASILEIRO

FATORES DE ALTA

FATORES DE BAIXA

Projecéo de déficit da producéo global na safra
2018/19

Retomada importa¢des da China

Grande aumento de area para a safra 2018/19

Lenta retomada do crescimento econdmico
brasileiro
Valorizacéo do real

3. DESTAQUE DO ANALISTA

A reducdo no spread é inevitdvel para que a pluma brasileira ganhe competitividade no exterior e o
produtor possa escoar o grande excedente da producgdo nacional e evitar que o estoque de passagem
seja muito alto, podendo achatar os pregos internos.
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