_\_/_7 @ Conab

|___Analise MENSAL
Soja
1.1.3.Producdo de Soja - Argentina.
O Departamento de Agricultura dos Estados Para a Argentina, o Usda avalia que a safra
Unidos (Usda) divulgou no dia 10 de agosto de 2018 o 2018/19 sera de 57 milhdes de toneladas.
relatorio de oferta e demanda mundial do més de Nesse pais, foram muitos os problemas
agosto. climaticos devido a poucas chuvas (seca) e
temperaturas altas, reduzindo fortemente tal safra.
1.1. Producéo de soja mundial. Desse modo, o nimero da safra 2018/2019, divulgado

pelo Usda ficara dentro da normalidade.
O Departamento de Agricultura Americano —

USDA estimou que a produgdo mundial de soja para a Produgio Soja Mundo
safra 2018/2019 sera de 367,10 milhdes de toneladas. milhbes toneladas
Se comparado a safra 2017/2018 houve um _
aumento de 9,03%, ou seja, 0 mundo produzira 30,40 PaisSafra |10 [ IR o (alo) | Variago (i)
milhdes de toneladas a mais que da safra passada. @ ® @ Abs. | (%) | Abs. | (%)
Segundo o Usda, os Estados Unidos continuam Estados Unidos |119,52 1730 124,81 529 | 443 | 751 | 640
como o maior produtor de soja mundo com 34% de ::’::m ;;9630 :;‘:;z“ ;:‘:;z" ;l;"fn 5‘2“:5 Eﬁﬁ ﬁ’ﬂﬂ
toda producdo mundial, logo em seguida vém_o Brasil Ch?na 14:20 14:50 14:50 0”30 2,’“ O:M D:m
com 32,82% da producdo mundial e em terceiro lugar Outras 45,49 50,19 50,30 381 | 820 | 040 | 021
vem a Argentina com 15,53% da producdo mundial, Total 336,70 359,49 367,10 30,40 | 9,03 | 7,61 | 2,12
juntos, estes trés paises, sdo responsaveis por 82,35% Fonte: Usda - agosto2018

da safra mundial. . .
1.2. Importagdo Mundial.

1.1.1. Producéo de Soja - Estados Unidos. As importacdes de soja mundiais para a safra
2018/2019 estdo estimadas em 154,83 milhdes de
Houve um aumento de estimativa para a safra toneladas. o ,
2018/2019 dos Estados Unidos é estimada pelo Usda A China € o maior importador de soja do
em 124,81 milhdes de toneladas. mundo, responsavel por 61,36% de todas as
Comparada com a safra 2016/17 este importacdes mundiais. Posteriormente, vem a Unido
departamento estima um aumento de produc&o de um Europeia com 10,20% das importacbes mundiais.
pouco mais de 5,29 milhdes de toneladas (4,43%). O Usda prevé uma reducdo nas importagoes
Apesar da pequena reducdo de area para soja de grédos de soja chinesas para a safra 2018/2019, de
nos Estados Unidos, o motivo para este acréscimo de cerca de 1,04%, passando de 96,00 milhdes de
producdo foi a 6tima produtividade estimada para a t\oneladas para 95 milhdes de toneladas, se comparada
safra atual, com estimativa de 3.470kg/ha. No (ltimo asafra2017/18. _
relatério foi de 3.260kg/ha. Esta reducdo é causada pela guerra comercial
entre Estados Unidos e Chineses, onde os Chineses
1.1.2. Producéo de Soja - Brasil. estdo taxando em 25% a soja em graos americanas.
Ainda é muito cedo para estimar qual vai ser a Importagdo Soja Mundo
provavel area e a produtividade para a safra 2018/2019 milhoes toneladas
gue comeca a ser plantada em setembro. O Usda ) orraots |zotezote . |201802019 age.
estima que as areas plantadas no Brasil deverdo sofrer PaisiSafra Variagio (alc) | Variagdo (bic)
uma expansdo de quase 7%, passando de 35,10 . T L TS B s ha
m!lh(:)es de hectares na safra 2017/2018 para 3?150 Unido Eurapéia |14,10 1530 15,80 1,70 | 12,06 | 050 | 3,27
milhdes de toneladas na safra 2018/2019. Ja a México 4,60 475 475 015 | 326 | 0,00 | 0,00
produtividade calculada pela média dos 5 anos sera de Japdo 3,25 3,30 3,30 005 | 154 | 0,00 | 0,00
outros 35,53 36,0 35,98 045 | 1,27 | 0,03 | 0,08
3.210 kg/ha. para a safra 2018/2019. Em 2017/2018 ot 15348 15435 15483 a5 o | oar 0%
este valor foi de 3.410 kg/ha. Fonte: Usta- agosto2018
Neste contexto, segundo, ainda, aquele
Departamento, a producdo de soja para a safra
2018/2019 no Brasil deverd ser de 120,50 milhdes de
toneladas, ou seja, 0 mesmo valor da safra 2017/2018.
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1.3. Exporta¢cdo Mundial.

Segundo o Usda, o Brasil continua a ser o
maior exportador de soja em grdos do mundo,
responsavel por 47,48% de todas as exportagGes
mundiais. Os Estados Unidos vém em segundo lugar,
com 35,50% e a Argentina, em terceiro lugar, com
apenas 5,06%. Juntos, estes trés paises sao
responsaveis por 88,03% de todas as exportacbes
mundiais.

O Usda estima que na safra 2018/19, o Brasil
devera exportar em torno de 75 milhdes de toneladas;
este valor € menor em quase 1% que o estimado na
safra 2017/18 de 75,50 milhBes de toneladas.

Na safra 2019/19, com taxacdo da soja
americana em 25% pelos chineses, o Usda estima que
os Estados Unidos deverdo exportar por volta de 56,06
milhdes de toneladas, ou seja, um valor 2,37% menor
gue a safra 2017/2018.

Exportacéo Soja Mundo

milhdes toneladas

. 2017/2018 2018/2019 jul. 2018/2019 age.
Pis/Safra Variagéo (a/c) | Variagéo (blc)
(a) () (e} Abs. | (%) | Abs. | (%)
Brasil 75,50 75,00 75,00 050 | 0,66 | 0,00 | 0,00
Estados Unidos |57,43 55,52 56,06 4,36 | 237 | 054 | 098
Argentina 310 8,00 8,00 490 [158,06| 0,00 | 0,00
Paraguai 6,25 5,90 5,90 0,35 | 560 | 0,00 | 0,00
outros 11,43 12,90 5,50 593 | 51,87 | 740 | 57,36
Total 153,70 157,32 157,96 426 | 2,77 | 064 | 04

Fonte: Usda - agosto/2018

1.4. Esmagamento Mundial.

A China é o maior esmagador de soja do
mundo, responsavel por cerca de 30,71% de todos os
esmagamentos mundiais. Somados aos
esmagamentos dos Estados Unidos, com 18,16% dos
esmagamentos mundiais, Argentina, com 13,09% e
Brasil com 13,80%, respondem por 76,54% de todos os
esmagamentos mundiais.

Mesmo produzindo apenas 14,50 milhdes de
toneladas e com a taxacdo imposta para os Estados
Unidos, a china € o maior esmagador de soja do
mundo, gracas a sua importacdo que deve chegar a 95
milhdes de toneladas. Os esmagamentos de soja
chinesa, estimados pelo Usda tiveram um pequeno
crescimento de 4,40%, valor percentual dentro da
média dos Ultimos anos.

Para a safra 2017/18, os esmagamentos totais
s&o estimados em 309,31 milhdes de toneladas.

Em comparacdo a safra anterior houve um
incremento mundial de esmagamento no valor de 13
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milhdes de toneladas sendo 4 milhdes do incremento
de esmagamento da China.

Esmagamento Soja Mundo
milhdes toneladas

. 20172018 2018/2019 jul. 2018/2019 age.

Pais/Safra Variagdo (alc) | Variagdio (bic)
(a) (k) () Abs. (%) Abs, (%)

China 91,00 96,50 95,00 4,00 | 440 | 1,50 | 1,55
Estados Unidos 55,52 55,66 56,06 054 | 098 | 041 | 0,73
Argentina 37,17 43,00 43,00 523 | 13,85 | 0,00 | 0,00
Brasil 43,00 42,70 42,70 0,30 | -0,70 | 0,00 | 0,00
outros 69,00 75,62 72,55 3,54 | 513 | 3,07 | 4,06
Total 296,29 31347 309,31 13,02 | 439 | 4,46 | 1,33

Fonte: Usda - agosto/2018

1.5. Estoques Mundiais.

Os estoques mundiais para a safra 2018/2019
estdo estimados em 105,94 milhes de toneladas, ou
seja, 10,88% maior que o valor estimado para a safra
2017/2018 de 98,27 milhdes de toneladas.

Um dos fatos mais importante deste relatério
vem dos estoques de passagem americanos. Para a
safra 2018/19 o Usda estima aumento que passara dos
atuais 11,69 milhdes de toneladas para 21,35 milhdes
de toneladas, isto €, um valor 82,64% maior que o da
safra 2017/2018.

Estes estoques de passagem americano
também é o maior valor estimado da histéria, j& que na
safra 2006/07 foi de 15,62 milhdes de toneladas.

Estoque Final Soja Mundo

milhdes toneladas

. 201712018 20182019 jul. 201812019 ago.
PaisiSafra Variagdo (alc) | Variagdo (bic)
la) (b) (e Abs, (%) | Abs. (%)
Argentina 30,80 32,65 34,10 3,30 | 10,711 | 1,45 | 444
Brasil 2415 2465 23,80 035 | 445 | 0,85 | 345
Estados Unidos |11,69 15,77 21,35 9,66 | 8264 | 558 | 3537
China 2348 19,19 20,78 270 | A14,50 | 1,59 | 8,29
outras 4,42 463 4,51 009 | 211 | 012 | 264
Total 95,61 98,27 105,94 10,33 | 10,80 | 7,67 | 781

Fonte: Usda - agosto/2018

1.6. Analise de mercado.

O mercado mundial de soja em grdos passa
por um momento de grandes incertezas.

O principal fato para estas incertezas é sem
divida a guerra comercial entre EUA e China.

A primeira pergunta que tem que se fazer é:
Este problema comercial, onde a China taxa as
importacdes de soja em grdos em 25%, vai continuar
até quando?
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Nas Ultimas semanas, em Varios momentos, 0
mercado especulou que os americanos estdo fazendo
acordo para acabar com esta taxacgéo.

Sera que é verdade? Até quando esta taxa vai
ocorrer?

Atualmente o mercado trabalha com o fato de
gue estas taxagOes possam continuar por todo periodo
de comercializacdo de soja norte americano, qual seja,
de setembro de 2018 a outubro de 2019.

Por isto, apesar da possivel colheita americana
de soja para a safra 2018/19 no valor de 124 milhdes
de ddlar, ou seja, valor 5 milhdes de toneladas maior
gue o estimado para safra 2017/18, as exportacbes
americanas estdo 2 milh6es menores entre as safras
2018/19 e 2017/18.

Além disto, a China pela primeira vez na
histéria tem uma estimativa de importacdo negativa
entre as safras, passando de 96 milhdes de toneladas
(2017/18) para 95 milhfes de toneladas (2018/18), ja
gue mais de 37 milhdes de toneladas de soja em gréos
sao exportadas pelos Estados Unidos para China.

Outro fator muito importante é que os estoques
de passagem americanos, e a relacdo estoque e
consumo sao 0s maiores da histéria. Isto, por si s6, ja
faria com que os pregos internacionais baixassem e,
consequentemente, “travassem” as exportagdes
americanas como ocorrido em 2016.

Sendo assim, o Brasil seria o Unico pais capaz
de exportar soja em grdos e tentar suprir as
importacbes de soja para China. Por isto, devera
aumentar suas area para proxima safra, e caso nao
haja nenhum problema climatico, o Brasil tera nova
safra recorde podendo ultrapassar os 120 milhdes de
toneladas estimadas pelo Usda.

Neste cenario descrito, as exportagcdes
brasileiras devem aumentar muito, como ja esta
ocorrendo neste momento, fato que pode gerar um
“desabastecimento interno”, fazendo com que o Brasil
passe a importar soja para suprir a demanda interna,
seja da Argentina, Paraguai e possivelmente até dos
Estados Unidos.

Além disto, poderia também “importar soja
americana”, com os americanos usando o pais apenas
como passagem para fugir deste impostos, ja que o
Brasil ndo tem impostos de exportacao.

Mas por outro lado, tem-se que os Estados
Unidos devem subsidiar a soja, tendo disponivel até 12
bilhdes de délares para isto. Se isto de fato ocorrer,
este cendrio pode mudar, jA que 0os americanos podem
comprar soja e armazenar, podendo incentivar 0s
esmagamentos ou simplesmente subsidiarem as
exportacoes.

Se este cenario se concretizar, as exportages
americanas podem voltar a crescer, os estoques de
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passagem cairem e o preco internacional subir. Assim,
toda a expectativa brasileira de grandes exportacdes
para a China, ndo ocorrer.

Provavelmente o Brasil deverd importar soja
nos préximos meses, ja que as exportagdes brasileiras
estdo bastante aquecidas e as indUstrias internas com
grandes demandas.

Mesmo com os precos na Bolsa de Valores de
Chicago (CBOT) em forte baixa, 0s pre¢os nacionais
continuam a encontrar suporte na alta do délar (que
neste més foi de R$ 3,87 em média), prémio de porto e
as altas exportagdes brasileiras.

No Brasil, as exportacbes do més de agosto de
2018 ja ultrapassaram o valor de 4,90 milhdes de
toneladas nos 13 dias Uteis do més, podendo chegar
ao valor de 8,60 milhdes de toneladas. Com isto, as
exportacbes do ano de 2018 ja seriam de 71,20
milhdes de toneladas. Ou seja, as exportacdes de 2018
podem chegar ao valor de 78 milhdes de toneladas.

As exportacdes brasileiras de soja em gréo
devem continuar em alta nos proximos meses. Porém,
a producéo brasileira para a safra 2017/18 nao deve
ser suficiente para o valor estimado exportado de
aproximadamente 78 milhdes de toneladas se
considerar que h4a, ainda, um uso interno de 47 milhdes
de toneladas, para uma producgéo de aproximadamente
119 milhdes de toneladas.

Neste contexto fica a pergunta: Sera que o0s
esmagamentos devem diminuir ou o Brasil vai importar
soja?
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