
Cenário atual de disponibilidade e custo de 
matérias-primas



AVISO LEGAL
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CICLO DE ALTA NAS COMMODITIES
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Composição do preço

𝑃𝑅𝐸Ç𝑂 = 𝐹𝑢𝑛𝑑𝑎𝑚𝑒𝑛𝑡𝑜 + 𝐹𝑙𝑢𝑥𝑜 𝑑𝑒 𝐷𝑖𝑛ℎ𝑒𝑖𝑟𝑜

▪ Oferta 
▪ Demanda
▪ Estoques

▪ Fundos de Investimento 
em Commodities
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Fonte: Bloomberg Elaboração: StoneX 4

INDICADOR BLOOMBERG – PREÇOS DAS COMMODITIES SPOT

COMMODITIES



CICLO DE ALTA NAS COMMODITIES
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Fluxo de Dinheiro para Grãos
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FORMAÇÃO DE PREÇO & BOLSA

6

Como se dá o preços dos produtos no mercado interno?

R$/sc = ( B³ + BASIS )

R$/sc =  ( CBOT + BASIS ) x 2,36209 x R$/USD

R$/ton = ( CBOT + BASIS ) x 1,1023 x R$/USD

PREÇO

BOLSA
(CME, BMF, ...)

+/- BASIS
(MERCADO INTERNO)  

x       CÂMBIO



Milho



Fonte: USDA, StoneX Elaboração: StoneX 8

DADOS DE VARIAÇÃO – STONEX 2021/22 vs USDA 2020/21

MILHO – EUA | OFERTA E DEMANDA

USDA - Set StoneX
Área Colhida (mi ha) 33,37 34,43 34,40 3,1%

Estoque Iniciais (mmt) 48,76 30,15 31,42 -35,6%
Produção (mmt) 360,25 380,93 383,25 6,4%

Produtividade (sc/ha) 179,91 184,38 185,69 3,2%
Importações (mmt) 0,64 0,64 0,64 0,0%

     Total Oferta (mmt) 409,64 411,71 415,31 1,4%
Ração (mmt) 145,42 144,79 146,69 0,9%

Indústria (mmt) 164,35 168,28 169,55 3,2%
Consumo Doméstico (mmt) 309,77 313,07 316,25 2,1%

Exportações (mmt) 69,73 62,87 60,96 -12,6%
    Total Demanda (mmt) 379,49 375,94 377,21 -0,6%

Estoques Finais (mmt) 30,15 35,77 38,10 26,4%
Estoque/uso (%) 7,9% 9,5% 10,1% 27,1%

2020/21
2021/22

V% 20/21
Oferta e Demanda de Milho 

Estados Unidos
▪ Principal produtor e 

exportador mundial;

▪ Começo da safra 2021/22 
dos Estados Unidos;

▪ Produção boa, mas não 
recorde;

▪ Altas exportações e 
demanda interna;

▪ Estoques historicamente 
baixos.



RELAÇÃO DE ESTOQUES FINAIS E PREÇOS

Fonte: USDA Elaboração: StoneX 9

MILHO – EUA | OFERTA E DEMANDA
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Fonte: Conab, StoneX Elaboração: StoneX 10

MILHO – BRA | OFERTA E DEMANDA

21/22
Set StoneX StoneX

Área Colhida (mmha) 18,53 18,53 19,30 19,69 2,0%
Estoque Iniciais (mmt) 10,19 10,60 10,60 10,72 1,1%

Produção (mmt) 102,52 85,75 86,62 113,94 31,5%
Produtividade (sc/ha) 92,22 77,14 74,80 96,44 28,9%

Importações (mmt) 1,45 2,30 3,00 1,00 -66,7%
     Total Oferta (mmt) 114,16 98,65 100,22 125,66 25,4%

Consumo Doméstico (mmt) 68,66 70,86 71,50 72,50 1,4%
Exportações (mmt) 34,89 22,00 18,00 40,00 122,2%

    Total Demanda (mmt) 103,56 92,86 89,50 112,50 25,7%
Estoques Finais (mmt) 10,60 5,80 10,72 13,16 22,8%

Estoque/uso (%) 10,2% 6,2% 12,0% 11,7% -2,3%

Indicadores de Safra 19/20 Δ 20/21
20/21



Fonte: Conab, StoneX Elaboração: StoneX 11

MILHO – BRA | OFERTA E DEMANDA
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Fonte: StoneX 12

MILHO 1ª SAFRA

MILHO – BRA | PRODUÇÃO



MILHO 1ª SAFRA

Fonte: StoneX 13

MILHO – BRA | PROGRESSO DE PLANTIO
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Fonte: Conab, StoneX Elaboração: StoneX 14

MILHO – BRA | INÍCIO SAFRA 2021/22
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MUNDO | LA NIÑA
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MILHO 1ª SAFRA

Fonte: StoneX 16

MILHO – BRA | COMERCIALIZAÇÃO
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Fonte: StoneX 17

MILHO 2ª SAFRA

MILHO – BRA | PRODUÇÃO



MILHO 2ª SAFRA

Fonte: StoneX 18

MILHO – BRA | PROGRESSO DE COLHEITA
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MILHO 2ª SAFRA

Fonte: StoneX 19

MILHO – BRA | COMERCIALIZAÇÃO
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VALORES EM MIL TONELADAS

Fonte: MDIC Elaboração: StoneX 20

MILHO – BRA | EXPORTAÇÃO MENSAL
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Fonte: Williams, Somar Elaboração: StoneX 21

MILHO – BRA | FILA DE NAVIOS

Porto Essa Semana Próxima Semana Setembro* Outubro Line Up Total
Santos 392.209 233.800 1.195.382 0 883.077

Itaqui 202.500 95.214 423.510 0 297.714

Barcarena 201.103 61.500 354.861 0 262.603

Itacoatiara 106.001 0 133.007 0 106.001

Santarém 67.404 0 199.529 0 94.904

Tubarão 65.000 0 65.000 0 65.000
Total 1.034.217 390.514 2.371.289 0 1.709.299



VALORES EM MIL TONELADAS

Fonte: MDIC Elaboração: StoneX 22

MILHO – BRA | IMPORTAÇÃO MENSAL
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Fonte: B3, Cepea via Bloomberg Elaboração: StoneX 23

MILHO – BRA | COMPARATIVO 2016 X 2021
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COMPARATIVO – R$/sc

Fonte: Cepea Elaboração: StoneX 24

MILHO – BRA | HISTÓRICO DE PREÇOS 
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Soja & Farelo



Fonte: USDA Elaboração: StoneX 26

DADOS DE VARIAÇÃO – STONEX 2021/22 vs USDA 2020/21

SOJA – EUA | OFERTA E DEMANDA

USDA - set StoneX
Área Colhida (mmha) 33,13 34,98 34,88 5,3%
Estoque Iniciais (mmt) 14,27 4,76 4,46 -68,7%

Produção (mmt) 112,55 119,04 119,18 5,9%
Produtividade (sc/ha) 56,62 56,72 56,94 0,6%

Importações (mmt) 0,54 0,68 0,54 0,1%
     Total Oferta (mmt) 127,36 124,48 124,18 -2,5%

Ração (mmt) 2,86 3,23 3,16 10,4%
Esmagamento (mmt) 58,24 59,33 60,15 3,3%

Consumo Doméstico (mmt) 61,10 62,56 63,30 3,6%
Exportações (mmt) 61,50 56,88 57,29 -6,8%

    Total Demanda (mmt) 122,60 119,44 120,59 -1,6%
Estoques Finais (mmt) 4,76 5,04 3,59 -24,6%

Estoque/uso (%) 3,88% 4,22% 2,98% -23,3%

V% 20/21
Oferta e Demanda de Soja 

Estados Unidos
2020/21

2021/22
▪ Segundos produtor e 

exportador mundial;

▪ Começo da safra 2021/22 
dos Estados Unidos;

▪ Altas exportações e 
demanda interna;

▪ Estoques historicamente 
muito baixos.



RELAÇÃO DE ESTOQUES FINAIS E PREÇOS

Fonte: USDA Elaboração: StoneX 27

SOJA – EUA | OFERTA E DEMANDA
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FARELO DE SOJA – EUA | PREÇOS CBOT

Fonte: Bloomberg Elaboração: StoneX 28

VALORES EM US$/tonelada curta

250

290

330

370

410

450

490

1-
ja

n

15
-ja

n

29
-ja

n

12
-fe

v

26
-fe

v

11
-m

ar

25
-m

ar

8-
ab

r

22
-a

br

6-
m

ai

20
-m

ai

3-
ju

n

17
-ju

n

1-
ju

l

15
-ju

l

29
-ju

l

12
-a

go

26
-a

go

9-
se

t

23
-s

et

7-
ou

t

21
-o

ut

4-
no

v

18
-n

ov

2-
de

z

16
-d

ez

30
-d

ez

2021 2020 2019 2018 2017 2016 Média 5 anos



PREÇOS DO FARELO VS SOJA

Fonte: Bloomberg Elaboração: StoneX 29

FARELO DE SOJA – EUA | PREÇOS
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VALORES EM US$/t

Fonte: Bloomberg Elaboração: StoneX 30

FARELOS – EUA | FARELO DE SOJA E DDG
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Fonte: Conab, StoneX Elaboração: StoneX 31

SOJA – BRA | OFERTA E DEMANDA

19/20 20/21 21/22
Área Colhida (mmha) 36,90 38,40 40,10 4,4%
Estoque Iniciais (mmt) 4,28 0,16 3,79 2268,8%

Produção (mmt) 124,53 135,73 143,33 5,6%
Produtividade (sc/ha) 56,25 58,91 59,57 1,1%
Importações (mmt) 0,82 0,90 0,20 -77,8%

     Total Oferta (mmt) 129,63 136,79 147,32 7,7%
Consumo Doméstico (mmt) 46,50 47,50 49,00 3,2%
Exportações (mmt) 82,97 85,50 92,00 7,6%

    Total Demanda (mmt) 129,47 133,00 141,00 6,0%
Estoques Finais (mmt) 0,16 3,79 6,32 66,8%

Estoque/uso (%) 0,12% 2,62% 4,48% 70,8%

Indicadores de Safra Δ 20/21StoneX



Fonte: StoneX 32

SOJA – BRA | PRODUÇÃO



Fonte: StoneX 33

SOJA – BRA | COMERCIALIZAÇÃO
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VALORES EM MIL TONELADAS

Fonte: Abiove Elaboração: StoneX 34

FARELO DE SOJA – BRA | PRODUÇÃO MENSAL
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VALORES EM MIL TONELADAS

Fonte: Abiove Elaboração: StoneX 35

FARELO DE SOJA – BRA | VENDAS INTERNAS
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BRASIL – MIL TONELADAS

Fonte: MDIC Elaboração: StoneX 36

FARELO DE SOJA – BRA | EXPORTAÇÃO MENSAL
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Fonte: Abiove Elaboração: StoneX 37

VALORES EM MIL TONELADAS

FARELO DE SOJA – BRA | ESTOQUES MENSAIS
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COMPARATIVO – R$/sc

Fonte: Cepea Elaboração: StoneX 38

FARELO DE SOJA – BRA | HISTÓRICO DE PREÇOS 
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▪ Farinha de Vísceras

▪ Farelo de Trigo

▪ Farinha de Carne

▪ Gordura de Aves

▪ Glúten de Milho

▪ Sorgo

PRODUTOS CORRELACIONADOS

39

Energéticos, Proteinados, Óleos e Gorduras

R$1.500

R$2.500

R$3.500
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R$5.500
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/t

on

Farinhas

Farinha de Vísceras Farelo de Soja

R$4.000
R$5.000
R$6.000
R$7.000
R$8.000

R$
/t

on

Óleos

Gordura de Aves Óleo de soja



▪ Demanda segue aquecida pelos setores de proteína e exportação;
▪ Volatilidade e incertezas geradas pelo clima para a nova safra;
▪ Câmbio ainda sem uma tendência definida;
▪ É esperado uma maior oferta de soja com entrada de safra recorde e 

elevação de esmagamentos e produção de farelos e óleo;
▪ Milho deve se manter apreciado até entrada da safrinha em 2022, onde 

se projeta uma safra recorde;

Resumindo...

2021 – Sem muito espaço para quedas expressivas por conta dos estoques
2022 – Normalização das safras, preços devem ceder

PROJEÇÃO DE PREÇOS 2021 E 2022 – PONTOS DE ATENÇÃO

40

Deveremos ver preços ainda elevados em 2022? O que esperar?



MERCADOS FUTUROS E HEDGE
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Principal Parceiro Comercial do Consumidor
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FARELO CBOT (US$/ton curta)

Mercados Futuros
▪ Padronização de quantidade, qualidade, período, 

exceto preço;
▪ Compra e vende 18 horas por dia, 5 dias na semana 

com liquidez de 18 meses à frente.

Hedge
▪ Minimizar o risco (comercial e financeiro);
▪ Mitiga exposição ao mercado físico;
▪ Otimização do resultado da comercialização;
▪ Previsibilidade de preços e custos.



EQUIPE DE GRÃOS
Luiz Eduardo M. Libanio
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CONSULTORIA EM GERENCIAMENTO DE RISCOS


