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34,35%
responséveis por 82% da safra mundial.

1.1.1.

climaticos
temperaturas altas no decorrer da safra 2017/18,
fazendo com que a safra em questdo sofresse uma
reducéo tao alta.

1.1. Producao de soja mundial.

Segundo o relatério divulgado no més de maio

de 2018, o Departamento de Agricultura Americano —
USDA estimou que a produ¢do mundial de soja para a
safra 2017/2018 sera de 334,81 milhdes de toneladas.

Se comparado a safra anterior houve uma

reducdo de 4,55%, ou seja, 0 mundo produzira 15,95
milhdes de toneladas a menos que da safra passada.

Brasil com
juntos sao

Estados Unidos com 35,70%,
e Argentina com 11,95%,

Producéo de Soja - Estados Unidos.
A safra 2016/2017 dos Estados Unidos ja

colhida é estimada pelo Usda em 119,52 milhdes de
toneladas.

Comparada com a safra 2016/17 houve um

aumento de 2,60 milhdes de toneladas (2,22%).

1.1.2. Producéo de Soja - Brasil.

A estimativa do Usda é de que o Brasil

continue como o segundo maior produtor de soja do
mundo, com 115 milhdes de toneladas de soja em
graos.

Em relacdo a safra 2016/17 o Usda estima um

aumento da safra brasileira de 0,79%, entre as safras,
ou seja, a safra 2017/18 no Brasil devera ser 900 mil
toneladas a mais que a safra anterior.

1.1.3. Producdo de Soja - Argentina.

Para a Argentina o Usda avalia que a safra

2017/18 sera de 40 milhdes de toneladas, com uma
gqueda de aproximadamente
toneladas em relacdo a safra 2016/17.

17,80 milhdes de

Na Argentina foram muitos os problemas
devido a poucas chuvas (seca) e

No entanto, segundo a Bolsa de Valores de

Rosario, a produgdo da Argentina devera ser de
apenas 38 milhdes de toneladas, com o mercado ja
especulando uma reducdo maior ainda, no valor de 35
milhdes de toneladas.
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Produgéo Soja Mundo
milhdes toneladas

Pals/Safra abr. mal. (aic) (bic)

) ® © Abs. | (%) | Abs. | (%)

Unidos [116,92 119,52 119,52 2,60 | 222 | 0,00 | 0,00

Brasil 114,10 113,00 115,00 0,90 | 0,79 | 2,00 | 1,77
T 57,80 47,00 40,00 17,80 | 30,80 | 7,00 | 14,89

China 12,90 14,20 14,20 1,30 | 10,08 | 0,00 | 000
Outros 49,04 at,4 46,00 2,95 | 802 | 1,05 | 223
Total 350,76 340,86 334,81 15,95 | 4,55 | 8,05 | 4,77

Fonte: Usda - malo/2018

1.2. Importacdo Mundial.

As importa¢des de soja mundiais para a safra
2017/2018 estdo estimadas em 151,71 milhdes de
toneladas, com aumento de 5,11% em relacdo a safra
2016/17.

A China é o maior importador de soja do
mundo, responséavel por 64% de todas as importacdes
mundiais. Posteriormente, vem a Unido Europeia com,
mais ou menos, 9,22% das importa¢cdes mundiais.

O Usda prevé aumento nas importacdes de
grdos de soja chinesas para a safra 2017/2018, de
cerca de 3,75%, passando de 93,50 milhfes para 97
milhdes, se comparada a safra 2016/17.

Importacéo Soja Mundo

milhées toneladas

abr. mal.
Pais/Safra (alc) (ble)

(a) ®) (c) Abs. (%) Abs. (%)
China 93,50 97,00 97,00 3,51 3,75 | 0,00 | 0,00
Unidio Européia [13,42 14,00 14,00 058 | 435 | 000 [ o000
México 4413 4,25 440 027 | 664 | 045 | 3,53
Japdo 38 3,25 3,25 008 | 2,36 | 0,00 [ 000
outros 30,12 32,77 33,06 294 | 9,78 | 029 | o088
Total 144,33 151,27 151,71 7,38 | 511 044 | 0,29
Fomte: Usda - malo/2018

1.3. Exportagcdo Mundial.

Segundo o Usda, o Brasil é o maior exportador
de soja em graos do mundo, responsavel por 48,60%
de todas as exporta¢cées mundiais. Os Estados Unidos
vém em segundo lugar, com 37,36% e o Paraguai, em
terceiro lugar, com 3,85%. Juntos, estes trés paises
séo responsaveis por 89,82% de todas as exportacdes
mundiais.

O Usda estima que na safra 2017/18, o Brasil
devera exportar em torno de 73,10 milhdes de
toneladas; valor 15,78% maior que o estimado na safra
2016/17 de 63,14 milhdes de toneladas.

Na safra 2017/18, os Estados Unidos deveréo
exportar por volta de 56,20 milhdes de toneladas.

As vendas para exportacbes, safra 2017/18,
(valores informados de exportacbes futuras ou gréos
vendidos para exporta¢cBes futuras) e as exportagcdes
fisicas dos Estados Unidos estdo bem abaixo do valor
estimado em 2017 e 2016, motivadas pelos baixos
precos internacionais e valorizacao do délar diante das
outras moedas, principalmente o real, estabelecendo
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uma maior competividade brasileira pelo mercado
exportador.

Devido a quebra de safra na Argentina, o

Paraguai fica como terceiro maior exportador mundial,
pois, além do aumento de exportacdo de 330 mil
toneladas do Paraguai, a Argentina reduz as suas
exportacdes em 910 mil toneladas.

Exportacéo Soja Mundo
milh6es toneladas
PafsiSafra abr. mal. iagto (are) . vie)
(@) ®) ) Abs. (%) Abs. (%)
Brasll 63,14 70,50 73,10 7,36 | 15,78 | 2,60 | 3,69
Unidos [59,16 56,20 56,20 2,96 | 5,00 | 000 | 0,00
Paragual 6,13 5,80 5,80 -0,33 5,37 0,00 0,00
4,59 5,50 5,50 0,91 19,80 0,00 0,00
outros 14,44 12,60 9,80 1,84 | 32,12 | 2,80 [ 22,22
Total 147,46 150,60 150,40 3,15 2,00 0,20 0,13
Fontes Usda - malo2018

industrias chinesas,
estimados pelo Usda tiveram um pequeno crescimento
de 7,95%, ficando em 95,00 milhdes de toneladas.

1.4. Esmagamento Mundial.

A China é o maior esmagador de soja do

mundo, responsavel por cerca de 31,74% de todos os
esmagamentos mundiais.Somados aos esmagamentos
dos Estados Unidos, com 17,91% dos esmagamentos
mundiais, Brasil, com 14,37% e Argentina com 13,77%,
respondem por 77,81% de todos os esmagamentos
mundiais.

Mesmo produzindo apenas 14,20 milhdes de

toneladas, a china é o maior esmagador de soja do
mundo, gracas a sua importacdo que deve chegar a 97
milhdes de toneladas.

Assim, mesmo com pouco aquecimento da das
0S esmagamentos de soOja,

Para a safra 2017/18, os esmagamentos totais

sao estimados em 299,22 milhSes de toneladas.

Em comparacdo a safra anterior houve um

incremento mundial de esmagamento no valor de 11
milhdes de toneladas.

Esmagamento Soja Mundo
mlilhdes t lad.
abr. mal.
Pala/Satra (alc) (blc)
@) ®) © Abs. (%) | Abs. (%)
China 88,00 95,00 95,00 7,00 | 7,95 | 0,00 | 0,00
Unidos 51,74 53,34 53,62 187 | 3,62 | 0,27 | 0,51
Brasil 40,90 43,00 43,00 2,10 | 543 | 0,00 | 0,00
i 43,30 43,00 41,23 2,08 | 480 | 1,78 | 4,13
outros 64,28 66,52 66,38 2,10 | 3,27 | 0,13 | 0,20
Total 288,23 300,86 209,22 11,00 | 3,82 | 1,63 | 0,54
Fonte: Usda - malo/2018

1.5. Estoques Mundiais.

Os estoques mundiais para a safra 2017/2018

estdo estimados em 90,80 milhdes de toneladas, ou
seja, 6,12% menor que o valor estimado para a safra
2016/2017 de 5,92 milhdes de toneladas em valor
absoluto.
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Um dos fatos mais importante deste relatério
vem dos estoques de passagem americanos. Para a
safra 2017/18 o Usda estima aumento que, passara
dos 8,21 milhBes de toneladas para 14,97 milhdes de
toneladas, ou seja, um valor 81,43% maior de uma
safra para outra.

Estoque Final Soja Mundo

milhdes toneladas

abr. mal.
Pais/Safra (alc) (ble)

(a) ® (e Abs. (%) Abs. (%)
36,22 31,20 28,58 7,65 | 21,11 | 2,63 [ 841
Brasil 25,47 21,67 21,07 440 | 17,27 | 060 | 2,77
China 20,39 20,64 20,64 025 | 1,23 | 000 [ o000
Unidos |8,21 15,10 14,97 6,77 | 82,43 | 0,13 | 0,84
outros 5,33 4,59 4,49 084 | 1576 | 0,10 [ 2,11
Total 96,72 94,40 90,80 592 | 612 | 3,60 | 3,81
Fonte: Usda - malo/2018

1.6. Analise do Quadro de Oferta e Demanda
Mundial do més de abril.

Com a quebra da safra na Argentina (-30,80%),
as suas exportacdes (-19,80%) e esmagamentos (-
4,80%) também tiveram uma reducao.

Neste cenario, o Paraguai passou a ser o
terceiro maior exportador e o Brasil, o terceiro maior
esmagador de soja do mundo.

O Usda estima que o Brasil devera exportar
cerca de 73 milhdes de toneladas de soja em gréo. E,
assim, um valor bastante aceitavel, jA que em 04 de
abril a China divulgou que podera taxar em 25% a soja
importada dos Estados Unidos-, segundo maior
exportador de soja do mundo -, com uma estimativa de
56,20 milhdes de toneladas.

Cabe salientar que as exportacbes americanas
para a China, entre os meses de setembro 2016 e
agosto de 2017, chegaram em um pouco mais de 36
milhdes de toneladas. Faltando apenas quatro meses
para terminar o ano comercial americano, os Estados
Unidos teriam que exportar, ainda, mais de 10 milhGes
de toneladas para a China para se equiparar/alcancgar o
mesmo valor exportado da safra anterior.

O Usda divulgou que as vendas para
exportacdes (exportacdes futuras), até o momento
estdo em aproximadamente 11 milhfes de toneladas.
Valor bem acima do estimado nos Udltimos anos.
Somados ao valor exportado até o momento, as
exportacdes americanas estariam ainda 5,11 milhdes
de toneladas a menos que as estimadas no ano
comercial americano (setembro/agosto), valor préximo
ao divulgado pelo Usda no més de abril.
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Neste foco, além das exportacBes brasileiras
normais para a China que em 2017 foi de 54 milhGes
de toneladas, o Brasil deve suprir a demanda Chinesa,
até agosto de 2018, tanto com as baixas exportacdes
americanas, quando no caso de uma possivel taxacao
de importagéo chinesa da soja americana.

Um detalhe importante a ser comentado sobre
0 quadro de oferta e demanda do Usda, mar¢o/18, € o
fato do pequeno aumento de 300 mil toneladas de
esmagamentos de soja americana, em relacdo a dltima
divulgacdo de marco.

Com isto, 0 os estoques finais americanos que
estavam em 15,10 milhdes de toneladas passam a ser
de 14,97 milhdes de toneladas.

1.7. Precos Internacionais.

Os precos internacionais na Bolsa de Valores
de Chicago (CBOT), no més de marco foram cotados,
em média, a USCents 1.039,49/bu. Os precos
internacionais continuam a encontrar suporte na quebra
de safra da Argentina.

Segundo a Bolsa de Valores de Rosério, a
producdo da Argentina deve ser de apenas 38 milhdes
de toneladas, com o mercado jA& especulando uma
reducdo maior ainda, no valor de 35 milhdes de
toneladas, ante as 57,80 milhdes de toneladas
produzidas na safra anterior, ou seja, uma quebra de
mais de 20 milhGes de toneladas, que foi compensada,
em parte, pela alta producéo brasileira que chegou ao
valor de aproximadamente 115 milh&es de toneladas.

Por outro lado, o Usda divulgou que a area da
safra 2018/2019, para os Estados Unidos, deve ser 1%
menor que as areas estimadas para a safra 2017/2018.
Assim, dito valor provavelmente podera ser maior, pois,
a China divulgou que possivelmente taxe as
importacdes de soja em grdos americanas, em 25% e,
caso isto ocorra, as exportacdes americanas estariam
severamente comprometidas. Baseado nesses dois
fatores é que se vislumbra a preocupacao de que os
precos internacionais voltem a cair.
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2. Mercado Nacional.

Os prec¢os nhacionais de mar¢o tém encontrado
sustentacdo nos altos precos internacionais como
citado e também, na alta do ddlar frente ao real que no
més de margo chegou a ser cotado, em média, a R$
3,28 -, valor um pouco maior que a média de fevereiro.

Comportamento dos pregos (Spot) na Bolsa de Valores de Chicago (CBOT)
em 2018
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Além disto, apdés a divulgacdo da possivel
taxacdo chinesa das importacdes de soja americanas,
os prémios de porto tiverem uma forte alta, elevando,
mais ainda, os precos FOB.

Comportamento dos pregos dos prémios de porto (Paranagua- PR)
em 2018
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Com a alta dos precos internacionais e do
ddlar, as exportacbes brasileiras de soja em graos
deveriam estar bastante elevadas, mas ndo é o que
tem acontecido, segundo a Secretaria de Comercio
Exterior (Secex), nos trés primeiros meses de 2018 o
Brasil exportou cerca de 13,14 milhbes de toneladas,
com um valor total de 5,12 bilhdes de toneladas. No
mesmo periodo do ano de 2017 foram 13,40 milhdes
de toneladas, com um valor de 5,30 bilhdes de dolares.
S6 a China foi responsavel por 10,42 milhdes de
toneladas das exportagfes brasileiras.

Assim exposto, a Secex divulgou que que as
exportacdes de soja em gréos para 0s cinco primeiros
dias uteis do més abril sdo de 2,02 milhGes de
toneladas, com uma quantidade média diaria estimada
em 404,6 mil toneladas. No entanto, como o més de
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abril tem apenas 21 dias Uteis, e caso a média diaria
continue a mesma, as exportacbes do referido més
deverdo ficar tdo somente em 8,5 milhdes de
toneladas, isto €, quase 2 milhdes de toneladas menos
que abril de 2017, que captou 10,43 milhdes de
tonelada

Por outro lado, as exportacbes americanas
para a China entre os meses de setembro 2016 e
agosto de 2017 chegaram a mais de 36 milhdes de
toneladas, de um total de 59,16 milhdes de toneladas.
Faltando quatro meses para terminar o0 ano comercial
americano, os Estados Unidos teriam que exportar,
para alcangar o mesmo valor exportado da safra
anterior, para a China, mais de 10 milhdes de
toneladas.

Assim, essa cifra € quase a totalidade do valor
exportado entre abril e agosto de 2017, que foi de
aproximadamente 13 milhGes de toneladas, lembrando
gue as exportagbes americanas, safra 2017/2018,
estdo bem abaixo as estimadas na safra anterior.

Finalmente, além de um possivel aumento de
exportacdo brasileira para a China (caso a China
realmente taxe as importac6es de soja americanas em
25%), o Brasil teria que suprir, também, este déficit de
exportacdo americana. Portanto, as exporta¢des
brasileiras estdo estimadas em 69 milhdes de
toneladas.

Exportagdes Brasileira Mesal.

2017 2018

Valor % | Preco Quant. Valor %
milh&o US$ FOB Médio (1.000t) milhdo US$ FOB

364.833 1,34 | 400,11 1.563.589 594.256 2,27
400,12 2.864.253 1.093.260 4,15
393,59 8.813.760 3.434.667 12,77
378,47
370,76

MES/ANO Quant
(milhdes/t)
JAN 911.827
FEV 3.509.447
MAR 8.979.127
ABR 10.432.129
MAI 10.959.858
JUN 9.197.021
43.989.410
JuL 6.954.980
AGO 5952411
SET 4.272.463
out 2.486.938
NOV 2.142.729

Prego
Meédio
380,06
381,69
389,69

1.404.183 515
3534058 13,17
3948237 15,31
4063423 16,08
3353722 1349 | 364,65
16.668.455 64,54 378,92
2.534.393 10,20 | 364,40
2.236.097 8,73
1.610.496 6,27
939.521 3,65
815.376 3,14 380,53
913398 346 | 387,75
9.049.281 35,46|374,48
25.717.737 100 | 377.34

1°sem 13.241.601 5.122.184

375,66
376,95
377,78

DEZ 2.355.637
2°sem 24.165.159
TOTAL 68.154.569

69.000.000

O consumo interno deve ter um leve
incremento em relagdo ao divulgado no més de
fevereiro de 2018, estimado em 47,40 milhdes de
toneladas. Este aumento estqd relacionado ao
crescimento do uso do biodiesel proveniente da soja e
também do possivel aumento de exportacao de farelo
de soja (17%) e Oleo de soja (8%), oriundos de uma
reducdo das exportacdes destas commodities na
Argentina, gerando, assim, um estoque de passagem
de apenas 564 mil toneladas.

@ Conab

BRASIL(1)
Em mil toneladas
SOJA EM GRAOS:

OFERTA & DEMANDA

Descri¢c8o/Safra |2015/16 |2016/17 (*)]2017/18 (*)
Estoque Inicial 929,4 1.482,1 1.602,8
Producéo 95.434,6] 114.075,3] 114.962,0
Importacédo 400,0 300,0 400,0
Suprimento 96.764,0] 115.857,4] 116.964,8
Consumo total 43.700,0] 46.100,0] 47.400,0
Exportacéo 51.581,9] 68.154,6] 69.000,0
Estoque Final 1.482,1 1.602,8 564,8

Fonte: Conab
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