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RESUMO

CONDICIONANTES DA DETERMINAQAO DO PRECO DA SOJA, UM ESTUDO
ENTRE 2010 - 2020
Autor: Antonio Carlos Warren Irigaray
Orientador: José Carlos Severo Correa
Itaqui, 04 de marco de 2022.

O presente estudo teve por objetivo, observar as variaveis que possuem maior
influéncia enquanto condicionantes da determinacdo no preco das commodities
agricola, a saber: soja, considerando algumas recentes pesquisas académicas
publicadas. O Brasil € um grande produtor e exportador de commodities,
principalmente agricolas, com 1/3 do seu Produto Interno Bruto advindo do setor
agricola, evidenciando a importancia do estudo do setor agricola. Neste sentido,
compreender os fatores que influenciam o preco das commodities € de importancia
para todos os envolvidos neste mercado, quais sejam: investidores, produtores e o
Estado. A formacédo do preco desse produto envolve diversas variaveis, entre elas,
as cotacdes nos mercados internacionais e a taxa de cambio, estoques mundiais.
Este estudo tem por objetivo verificar a correlacdo entre as variaveis, as cotacées no
mercado internacionais e a taxa de cambio, estoques mundiais na formacéo do
preco médio da soja no Brasil no periodo de 2010 a 2020. Metodologicamente, trata-
se de uma pesquisa bibliogréfica. Para a formacao da referida amostra, buscou-se
identificar quais variaveis influenciam o processo de precificacdo das commaodities
agricolas, soja. A andlise descritiva dos resultados evidenciou que, para a soja, 0S
principais fatores que influenciaram a precificacdo séo a bolsa de valores, prémio, e

o dolar.

Palavras-chave: variaveis, commodities, correlacdo



ABSTRACT

Constraints of soy price determination, a study between 2010 - 2020
Author: Antonio Carlos Warren Irigaray
Advisor: José Carlos Severo Correa
Itaqui, March 04, 2022.

The present study aimed to observe the variables that have the greatest influence as
determinants of the determination of the price of agricultural commodities, namely:
soybean, considering some recent published academic research. Brazil is a large
commodity exporter, mainly agribusiness, with 1/3 of its Gross Domestic Product
coming from the agricultural sector, producing the importance of studying the
agricultural sector. In this sense, the factors that are all the price are recognized for
investors in this market, namely: producers, the State. The formation of the price of
this product involves several variables, including quotations in international markets,
exchange actions and exchange transactions. The study has objectives recognized
as recognized throughout the market as being recognized as international
transactions, such as education stocks for the formation of average prices 2010. For
the identified formation of the identified sample, identified or identified the process of
pre-identification of agricultural goods, Soy. The descriptive analysis of the results
showed that, for soybeans, the main factors that will affect the pricing of the stock

exchange, premium and the dollar.

Keywords: variables, commaodities, correlation.
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1 INTRODUCAO

A soja é o principal produto da agricultura brasileira, fortalecendo a posicao
do pais como um dos players mais importantes do comércio agricola mundial
(Hiracure, 2017). O Brasil € o maior produtor de soja no mundo com 125 milhfes de
toneladas produzidas na safra 2019/20 em uma area de 37 milhdes de hectares
(CONAB, 2020).

Dentre os fatores que determinam o0s precos da soja estdo 0s estoques
mundiais, cambio, prémio e cotacdo na bolsa. O setor do agronegdcio engloba bens
nao processados como 0s agricolas e agropecuarios, desde 2007, sempre foi o
principal responséavel pelo saldo positivo da balanca comercial, fechando em 2013
em um montante de US$ 83 milhdes. A China, os Estados Unidos e os Paises
Baixos tem sido, ao longo dos ultimos anos, os principais destinos das exportacfes
brasileiras do agronegdcio (BARROS et al. 2014).

As principais commodities produzidas pelo Brasil sdo, arroz, feijdo, milho e
soja, (EMBRAPA, 2008). O fato de atuar como importante produtor e exportador de
commodities € positivo para o Brasil, porém tem-se uma dependéncia evidente entre
0 preco praticado no exterior.

A soja € a mais importante cultura brasileira em termos de valor da producao
representando 35,92% em relacéo a todas as culturas e 24,47% da agricultura como
um todo (GASQUES, 2018).

O ano de 2020 foi um ano atipico devido a diversos fatores, principalmente
ligados a forte variacdo cambial, além de efeitos causados pela pandemia da
COVID-19. Tivemos também uma alta valorizacédo do real frente ao délar (COGO,
2020).

Segundo Barros et al (2017), no caso particular do preco da soja no Brasil,
estudos econométricos tém mostrado que a formacéo do seu preco se da de fora
para dentro.

Tem se observado que, apesar de 0s pre¢os no mercado interno no periodo
da entressafra brasileira estar acima da paridade de exportacédo, eles ainda séo
influenciados pelas cota¢gdes da soja no mercado internacional (MAFIOLETTI, 2000).

Por este motivo é importante identificar a correlacdo entre 0 movimento dos
precos das culturas da soja no mercado brasileiro com a variacdo da cotacdo do

dolar, a fim de um melhor entendimento e consequentemente, planejamento para os
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produtores, estabelecer a correlacdo entre 0 comportamento dos precos da soja no
Brasil e a taxa de variacdo cambial do délar e verificar a influéncia das variacdes de
preco da soja no mercado internacional sobre o comportamento dos pregos
praticados no Brasil.

1.1 Objetivo geral
Analisar a correlacdo do preco da soja com as variaveis condicionantes.
1.2 Objetivos especificos

Apurar as variaveis dos condicionantes do pre¢o da soja e suas relacoes.

Evidenciar o papel do mercado internacional na formacéo do preco da soja no
Brasil, caracterizar as principais épocas do ano que se tem um melhor preco e quais
fatores mais influenciam na determinac¢ao do prego.

Identificar as variaveis dos condicionantes do preco da soja e suas relacdes.

Neste sentido, o presente trabalho é composto por quatro partes, além da
introducdo, a segunda parte é constituida pela revisdo bibliografica, que embasa a
andlise a ser realizada com os resultados obtidos na pesquisa. Em seguida é
apresentada o material e método, que descreve a metodologia da pesquisa para
atingir os objetivos apresentados. Apoés isto, sdo apresentados os resultados e
discussbes onde sdo apresentados e analisados os principais resultados obtidos e,
finalmente, no ultimo tépico sdo efetuadas as conclusdes do estudo, seguida das

referéncias.
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2 REVISAO DE LITERATURA

2.1 Formagéo de Pregos

Segundo Padoveze (2010) a teoria econdmica afirma que determinagcdo do
preco de venda dos produtos é definida pelo mercado, isso ocorrendo através da lei
da oferta e procura, dentro desta perspectiva os consumidores procuram cada vez
mais um produto quanto menor for o preco de venda. Ja as empresas ofertam o
preco relativo a quantidade, ou seja, quanto maior a quantidade menor o preco.

Neste sentido, Horngren et al., 2004 dizem que existe trés grandes questdes
que influenciam direta ou indiretamente a formacao dos precos de venda. As quatro
grandes influéncias: taxa de cambio, cotacao do real, estoque mundial e prémio, que
incide sobre a relacéo oferta e demanda, e, sobre os precos.

O mercado onde a agricultura opera possui as seguintes caracteristicas,
conforme igualmente descreve Mendez et al. (2007), grande numero de
compradores e vendedores, de tal modo que nem um deles, individualmente, pode
influenciar o preco ao decidir vender ou comprar um produto, pois geralmente ha
milhares de agricultores operando no mercado, produto homogéneo, auséncia de
restricbes artificiais a procura, a oferta e os precos de qualquer produto que esteja
sendo negociado, isto é, ndo ha interven¢gdes governamentais no mercado, como
tabelamento e racionamento, mobilidade de recursos, perfeito conhecimento de
todas informacdes necessarias sobre precos, processos de producdo de outros
produtos. Neste caso, o0 mercado se tornaria extremamente competitivo e
especulativo, onde se tornaria em consideragdo o tamanho da colheita e os

estoques.

2.2 Taxa de Cambio

Quando analisaram a influéncia da taxa de cambio para importantes
indicadores econdmicos, dentre eles o PIB, a balanca comercial e as exportacdes
totais e das cooperativas brasileiras. Segundo os autores, no periodo compreendido
entre janeiro de 2002 e junho de 2004, a cotacdo real do doélar apresentou uma
tendéncia de crescimento (NINAUT et al., 2007).

Para a analise da influéncia do cambio nos precos das commodities, deve-se

observar a participacéo do Brasil no mercado mundial.
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A taxa de cambio é regida pelo mercado e sofre variacdes diarias, tendo
relacdo direta com fatores como por exemplo, as politicas econémicas de cada pais
e as instabilidades politicas. Sendo assim, a taxa de cambio € o resultado da
conversdo da moeda domestica em estrangeira (CARVALHO; SILVA, 2007), ou
autores explicam que a taxa de cambio € o preco, em moeda nacional, de uma
unidade em moeda estrangeira.

A questdao da agroenergia, associada ao aquecimento da demanda de
produtos agropecuaria em ordem mundial, resultou nas elevacdes de precos e
produtos e fatores e consequentemente, preocupacdes quanto aos impactos nas
taxas de inflacdo, nos custos de producdo aos produtores e cooperativas e nos
precos de alimentos basicos da alimentacdo dos paises.

Os precos cotados nas principais bolsas de commodities internacionais sao
cotadas em ddlares, tendo como referéncia as bolsas de Chicago e Nova York.
Assim, as relacfes de taxas cambiais com outras moedas, como por exemplo, 0
Real e o Ddlar, somam um fator de importancia nas relacdes de oferta e demanda
da soja. Apesar disso, as variagdes cambiais ndo apresentam influencia fundamental
segundo (GILBERT, 2009), a alta nos precos das commodities, cotadas, em sua
maioria, em ddélares americanos, entre os anos de 2006 e 2008, ndo pode ser
explicada somente pela perda do valor do délar frente as demais moedas. Tal acao
ressalta a sua relacdo com os precos, mas ndo pode ser julgada como fator
influenciador.

De forma geral, a taxa de cambio e seus impactos sobre a competitividade
externa dos paises sdo analisados como elementos integrantes de uma estratégia
de desenvolvimento econémico.

As desvalorizacdes acentuadas real num periodo de tempo, pode resultar em
ganhos de competitividade, em relacdo aos EUA, no mercado internacional de soja.

A partir da importancia da taxa de cambio descrita anteriormente, é
importante ilustrar a crescente importancia do cambio no mercado brasileiro. Deste
modo a figura a seguir mostrara a evolucdo da desvalorizag&o do real frente ao dolar

no Brasil.
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Figura 1 — Evolucéo da Valorizacéo do Dolar Frente ao Real no periodo 2011-2020.
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Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados Investing.com (2021).

A figura 1, acima, mostra o quanto o cambio assumiu um papel de relevancia
para a exportacao brasileira, tendo uma crescente desvalorizacdo do real frente ao
dolar. Deste modo, com a desvalorizacdo do real ha tendéncia de aumento nas
exportacoes.

A taxa de cambio é o preco de uma moeda estrangeira medido em unidades
ou fracdes, centavos, da moeda nacional, refletindo o custo de uma moeda em
relacdo a outra. O dolar comercial é a cotacdo do valor do délar utilizado nas
operacoes realizadas no mercado de cambio, por exemplo: exportagdo, importacao,
transferéncias financeiras.

A taxa de cambio é regida pelo mercado e sofre variacbes diarias, tendo
relacdo direta com fatores como, por exemplo, as politicas econbémicas de cada pais
e as instabilidades politicas, sendo assim, a taxa de cambio é o resultado da
conversdo da moeda doméstica em moeda estrangeira (CARVALHO E SILVA,
2007).

A Figura 2, mostra 0 comportamento sazonal da cotacdo do dolar frente ao

real, observa-se um aumento expressivo em 2020.
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Figura 2 - Cotacao do Real por Ddlar de acordo com sazonalidade de cada ano 2010
— 2020.
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Fonte Elaborado pelo autor com base nos dados Investing.com (2021).

2.3 Cotacéao Délar/bushel

A cotacdo varia de acordo com o preco da commodities no mercado fisico, de
acordo com a categoria do produto. Logo, o preco do contrato e a sua rentabilidade
sdo definidos pelos valores da soja no mercado fisico, além da proximidade de
vencimento da data do contrato.

Segundo (GAZZONI et al., 2018) entre os fatores que levaram a expansao da
cultura no Brasil, destacam-se alta expressiva da cotacdo da soja no mercado
internacional, exportacdo, facilidades de mecanizacdo total da cultura,
estabelecimento de uma equipe de pesquisa e politicas agricolas de incentivo.

O preco da soja ndo somente se recuperou da queda como, em agosto de
2012, atingiu uma nova marca historica, o que representou uma elevacao de 12,41%
em relacdo ao pico anterior. Vale ressaltar que, no primeiro semestre de 2012, tanto
0S precos em dolar quanto a taxa de cambio R$/US$ elevaram-se, 0 que permitiu
uma performance duplamente positiva do ponto de vista da valorizagdo das

exportacdes da commodity para o Brasil e para o Rio Grande do Sul.



Figura 3 — Comportamento do Pre¢co do Bushel em Ddlar, 2011-2020.
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A causa geralmente apontada como determinante exclusivo para 0s

movimentos do preco internacional da soja é a demanda chinesa. Para o periodo de

valorizacdo, ou seja, de 2006 até o momento anterior a crise internacional de 2008,

0 crescimento chinés e a sua demanda, principalmente da producéo de racao suina.

Figura 4 — Variacdo do Preco do Bushel entre o periodo 2010 — 2020.
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2.4 Estoques Mundial

Segundo Mendonca (2015) na década de 1970, outra estratégia do governo
estadunidense se expressa através das negociacbes do acordo de livre comércio
conhecido como GATT (General Agreement on Tariffs and Trade), que tinha o
objetivo de garantir maiores vantagens para suas exportacdes agricolas. Um dos
pontos centrais das negociacdes era a necessidade de manter controle sobre os
estoques mundiais de grdos. Desta forma, o pais poderia especular com estas
commodities, fomentando o aumento das exportacdes em periodos de alta dos
precos no mercado internacional e promovendo dumping! em outros paises quando
0 cenario era de queda dos precos.

As recentes elevacgfes registradas podem ser atribuidas a relacbes de oferta
e demanda, e ao avango nos custos de producao (FAO, 2010). Afirma-se que do
lado da demanda, nota-se altas motivadas pelo crescimento da populacdo mundial,
aumento do poder de consumo nos paises em desenvolvimento, principalmente na
China e na india, e aumento de demanda por atividades agricolas (BRANDAO,
2012).

Do lado da oferta, ha reducdo das quantidades produzidas ocasionalmente
por fatores climéticos (FAO, 2012), além da baixa nos estoques mundiais (MAPA,
2011).

Os niveis fisicos de estoque mundial apresentam simples relacdo na
precificacdo desse ativo, visto que, a oferta sendo escassa frente a demanda, ha
uma tendéncia de aumento de precos. Além nos niveis fisicos dos estoques
mundiais, as variacfes do délar influenciam diretamente o preco da soja por este ser
cotado nesta moeda. VariagBes podem causar desestimulos ao consumo e a oferta.

A Figura 5 mostra a relacdo entre o estoque final Americano e 0 consumo
interno de farelo de soja, O aumento de produgao americana elevou os estoques de
passagem americanos. Incluindo a isso, uma redugcdo nos esmagamentos, O
percentual da relacdo de estoque e consumo americano teve uma pequena

elevacdo, mas continua como um dos menores percentuais dos ultimos 10 anos.

! Pratica comercial que consiste em vender produtos a precos inferiores ao custo de producéo
(SANDRONI, 1996, p. 128)
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Figura 5 — Serie da relacdo Consumo e estoques no EUA.
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2.5 Prémio

Inimeros trabalhos mostram que os precos domeésticos da soja sao diretamente
afetados pelo comportamento das suas cotacdes internacionais. Porém, dentre 0s
estudos relacionados ao processo de formacdo do preco interno da soja, poucos
citam a existéncia do prémio.

Segundo (CONAB, 2019), ap0s a divulgacdo da possivel taxacéo chinesa das
importacbes de soja americana, 0s prémios de porto tiveram uma forte alta,
elevando, mais ainda, os pregos FOB.

O fato € que, ainda hoje, o prémio € uma variavel pouco conhecida, mesmo
sabendo-se que pode reduzir o prego recebido pelo exportador (FOB) em mais de
5% e aumento em 20%, o que pode alterar significativamente a rentabilidade do
exportador e do produtor, num mercado que apresenta margens de comercializagao
relativamente baixas.

Na figura 6 sdo mostrados os prémios de portos continuam negativos e reduz
em média de 9 centavos de dolar por bushel, Paranagua-PR, os precos em Chicago.
O motivo deste valor ainda negativo € o excesso de producdo sendo exportado
pelos portos brasileiros, safra/entressafra, e 0 pouco interesse pela soja nacional no

momento, principalmente pelos chineses.
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Figura 6 — Comportamento Sazonal do Prémio pago no Porto de Paranagua.
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Figura 6 — Conab (2022).

A tendéncia é de que os prémios de porto tenham uma forte alta no més de
maio, estimulados pela guerra comercial Estados Unidos e China.

Os prémios de portos praticamente dobram em uma semana, o mercado, ndo
s6, precifica os precos da quebra no Brasil, como também sente um impacto de um
travamento de vendas e estdo aumentando os prémios (CONAB, 2022).

Na figura 7 é apresentada a média do valor do prémio pago nas primeiras

cinco semanas de cada ano entre 2015 e 2022, que indica se esta acima ou a baixo

da média.
Figura 7 - Prémio de Porto Paranagua US cents/bu
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 Média (2017-2021)
12 semana 57,40 85,20 52,40 71,80 70,00 85,00 02,60 09,80 08,30
22 semana 50,00 85,40 61,00 78,00 64,30 81,00 63,80 60,00 69,72
32 semana 61,60 85,00 58,00 76,60 38,40 61,00 71,60 51,00 01,12
42 semana 89,40 85,00 53,00 70,20 33,60 56,80 56,40 64,40 54,00
52 semana 82,00 85,00 45,60 71,00 39,20 70,00 41,60 116,40 53,48

Fonte: CONAB (2022).
Por enquanto, a tendéncia de preco em Chicago deve ser alta, ainda sob

influéncia da estimativa de queda na producao sul-americana, principalmente que a
Conab e USDA ainda nao contabilizaram esta queda, se confirmarem as tendéncias

da semana os prémios seguem em alta.
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3 MATERIAL E METODOS

Esse estudo foi feito por intermédio de uma pesquisa e método de abordagem
dedutivo, que pressupde a razdo com a Unica forma de chegar ao conhecimento
verdadeiro, utiliza da andlise geral para a particular, até a conclusao (GIL, 1994).
Buscou-se determinar a correlacdo existente entre os condicionantes do preco da
soja, comparado aos valores praticados pelos mercados ao longo dos ultimos 20
anos.

Os meétodos utilizados para realizacdo deste trabalho foram escolhidos, de
modo que, eles sirvam de sustentacdo para os resultados finais da pesquisa. Desta
forma, os resultados apresentados passaram por uma analise a partir dos métodos
aplicados nesta pesquisa.

Com relacéo a abordagem da pesquisa, ela sera feita de forma mista, ou seja,
utilizando pesquisa quantitativa e qualitativa.

Segundo (FRANKENTHAL, 2016) a pesquisa quantitativa fornece
informacdes numéricas sobre o assunto, e a pesquisa qualitativa foca em entender o
comportamento do objeto de estudo ao invés de medi-lo.

No que diz respeito a analise dos dados foi utilizado o coeficiente de
correlacdo. A funcdo do coeficiente de correlacdo € determinar qual € a intensidade
da relacdo que existe entre conjuntos de dados ou informagdes conhecidas.

O valor do coeficiente de correlagédo pode variar entre -1 e 1 e o resultado
obtido define se a correlacao € negativa ou positiva.

Para interpretar o coeficiente € preciso saber que 1 significa que a correlacao
entre as variaveis é perfeita positiva e -1 significa que é perfeita negativa. Se o
coeficiente for igual a 0 significa que as variaveis ndo dependem uma da outra.

Para Moore (2007), “A correlacdo mensura a direcdo e o grau da relacao
linear entre duas variaveis quantitativas”. Valores extremos de 0 ou 1 dificilmente
sdo encontrados na pratica é importante discutir como pode se interpretar a
magnitude dos coeficientes encontrados, (Dancey e Reidy, 2005) apontam para uma
classificacdo ligeiramente diferente: r = 0,10 até 0,30 (fraco); r = 0,40 até 0,6
(moderado); r = 0,70 até 1 (forte). Seja como for, o certo € que quanto mais perto de
1 maior é o grau de dependéncia estatistica linear entre as variaveis. No outro

oposto, quanto mais proximo de zero, menor é a forca dessa relacao.



26

Vale ressaltar que a correlacdo ndo implica necessariamente em uma relacao

de causalidade, ou seja, que um dos eventos tenha causado a ocorréncia do outro.
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4 RESULTADOS E DISCUSSAO

Os dados apresentados servem de base para responder o problema de
pesquisa: quais os fundamentos dos condicionantes do pre¢o da soja no Brasil, e
para responder este problema é necessario buscar dados que contribuam para a
discusséo.

Para melhor visualizar a analise, apresenta-se a seguir um gréafico com os
condicionantes: preco da soja em reais, preco da soja em ddlar e cambio praticado
no Brasil em real/délar, os dados foram obtidos junto ao CEPEA, USDA, o qual
conta com dados que séo obtidos diariamente e formando assim uma planilha com
dados historicos representados no grafico a seguir para o periodo de 2010 a 2020.

No dia 06/12/2021 (Grafico, 8) os precos da soja cairam em boa parte da
semana anterior, influenciados por desvalorizacdo no mercado internacional.
Segundo pesquisadores do CEPEA, temores relacionados ao aparecimento de uma
nova variante do corona virus deixaram agentes cautelosos e resultaram em queda
na Bolsa de Chicago.

Assim, entre 26 de novembro e 3 de dezembro (Figura, 10), os indicadores
ESALQ/BM&F Bovespa, Paranagua e CEPEA/ESALQ, subiram 2,56% e 1,13%, com
respectivos fechamentos a R$ 170,56/SC e a R$ 165,69/SC de 60 kg no fechamento
da semana (CEPEA, 2021).

Figura 8 — Histérico do aumento do preco da saca de soja entre 2010 e 2022.

R3/sce0kg A VISTA R$

200,00
180,00
160,00

140,00
120,00
100,00
80,00
60,00
40,00
20,00
0,00

W AVISTA RS

DATA

0142010
0542010
09/2010
0142011
0542011
092011
0142012
0542012 3
09/2012
0142013
0542013
09,2013
0142014
05,2014 -
09/2014
0142015
0542015
05/2016
09/2016
0142017
0542017
09/2017
01/2018
0542018
09/2018
0142019
0542019
09/2019
0142020
0542020
09,2020
0142021
0542021
092021
0142022

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados CEPEA-USP (2022).
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Os precos da soja subiram com for¢ca no mercado brasileiro em 2016 (Figura,
9), atingindo recordes. O impulso veio principalmente da postura retraida de
produtores, que negociaram grande parte da safra 2015/16 antecipadamente, ainda
em meados de 2015. Além disso, a demanda interna e externa aquecida. Favorecida
pela valorizacdo do dolar frente ao Real, contribuiu para elevar as cotacoes.

O indicador da soja Paranagua ESALQ/BM&F Bovespa, referente ao gréo
depositado no corredor de exportagcdo negociado na modalidade spot, no porto de
Paranagua (PR), teve média de R$ 81,50/saca de 60kg em 2016, a maior da série
do CEPEA.

Figura 9: Evolucao do prec¢o da soja ao longo do ano no periodo 2015 — 2018.

RS/ sc de 60 kg

Fonte: Cepea-Esalg- valores a vista no porto Paranagua.

De acordo com a andlise a soja em 2020 passou dos 150 reais (Figura, 10), a
partir do segundo bimestre do ano, o dolar passou a operar acima dos R$ 5,00, o
qgue acirrou a disputa entre compradores domésticos e externos de soja. Esse
cenario reduziu a diferenca entre os valores pagos no porto de Paranagua e no
estado do Parana.

No segundo trimestre, as exportacdes brasileiras foram se intensificando, a
medida que a China demandava volumes recordes de soja. Ja no ultimo semestre,
com o baixo excedente e precos recorde, a soja Brasileira comecou a ficar menos
atrativa aos importadores. Assim, compradores internacionais se voltaram ao
produto dos Estados Unidos, que passou a ser negociado acima dos US$ 12/bushel,

cenario que néo era visto desde 2016.
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Figura 10: Evolucao do prec¢o da soja ao longo do ano no periodo 2018 — 2021.

RS/sc de 60 kg

Fonte: Cepea-Esalg- valores a vista no porto Paranagu.

Segundo (CEPEA, 2021) até final do primeiro semestre de 2012, o mercado
internacional de soja vinha sendo precificado pela expectativa de safra norte-
americana bem maior frente a anterior.

Esse cenario poderia ajudar a renovar os estoques de passagem mundiais e
elevar a relagcdo estoque/consumo, importante para nao permitir reacoes
expressivas de precos. Porém, em julho, o clima quente e seco prejudicou o
desenvolvimento das lavouras nos Estados Unidos, confirmando o cenario
observado em partes de junho. Mesmo assim, no Brasil os valores FOB de
exportacdo e nas regides do interior continuaram firmes e registrando novos
patamares recordes.

Com o clima desfavoravel, a cada semana os relatérios do USDA apontavam
piora das condicbes das lavouras dos Estados Unidos. No final de julho, as
principais regides produtoras de soja até registraram um pouco de chuva, e as
lavouras de soja sdo uma das poucas que ainda podem se favorecer. Mesmo assim,
a situacao é preocupante, visto que dados divulgados pelo USDA no dia 30 de julho
sinalizaram que apenas 29% da safra soja americana estava em condi¢cdo boa a
excelente.

Para uma melhor analise sobre a correlacdo entre as variaveis analisadas, 0s
dados foram agrupados em Reais/US$ no periodo de dez anos para um melhor
entendimento dos diversos acontecimentos que interferiram direta ou indiretamente
nas oscilacdes de preco ao longo do periodo analisado.

Para melhor visualizar a analise, apresenta-se a seguir um grafico com trés

variaveis estudadas: preco da soja em reais, preco da soja em délar/buschel e prego
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do cambio praticado no Brasil em real/dolar; os dados foram obtidos pelo CEPEA-
USP, o qual conta com dados que obtidos diariamente e formando assim uma
planilha com dados historicos representados no grafico a seguir para periodo de
2010 a 2020.

A analise de correlacéo entre os valores de délar por bushel e real por ddlar se
mostrou forte de —0,7647. Esses valores se explicam porque enquanto houve uma
queda no valor da soja na bolsa em Dolar/Bushel houve uma desvalorizacao do Real

frente ao ddlar.

Figura 11 — Correlacao entre Délar/Bushel e Real/Dolar entre 2010-2022.
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Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados Investing.com (2021).

Ao analisar o periodo de 10 anos se obteve os resultados de correlacao forte
entre o preco em real/cotagdo em ddlar, e uma correlacdo moderada entre o valor da
soja em real/ soja em dolar, esse resultado vai de encontro com 0 que constatou
(Machado, 2009), o qual explica que o cambio influencia mais a cotacdo da soja
Brasileira que o preco em délar praticado no mercado exterior.

A partir da andlise apresentada na (Figura, 12), realizou-se a andlise de
regressdo para as variaveis taxa de cambio e precos da soja, com 0 objetivo de
avaliar a correlacéo alta entre elas que foi de 0,8351. Para tanto, estabeleceram-se
periodos no intervalo de 2010 a setembro de 2020.
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Figura 12 — Analise da correlacéo da taxa de cambio com preco da soja em Reais e
em Dolar.
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Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados CEPEA-USP (2022).

Com o ddlar cotado acima de R$ 5,00, as paridades de exportagbes e 0s
precos pagos ao agricultor estdo bastante elevados. E os precos pagos ao agricultor
no primeiro semestre de 2020 ligeiramente acima dos valores praticados em 2019,

mas abaixo de 2018.

Figura 13: Historico do preco dos prémios no Porto de Paranagua, anos

selecionados.
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Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados de Investing.com (2021).



32

5 CONCLUSAO

O condicionante que mostrou maior influéncia no preco da soja foi relativo a
oferta e demanda, porque apdés a analise dos dados ficou comprovado que o0s
maiores precos estdo quando diminui a oferta no Brasil.

A taxa de cambio dessa forma, ha uma correlacdo significativa entre os
precos da soja, cotados em dolar no mercado internacional, e 0s pre¢os no mercado
interno. A valorizacdo do real observada no ano de 2017 resultou em queda
proporcional nos mercados fisicos brasileiros, o que demonstra uma forte
sensibilidade dos precos ao cambio.

Ao analisar os graficos e resultados, percebe-se que o cambio e o dolar por
bushel sdo os elementos que apresentam maior correlacdo com a formacdo de
precos no Brasil, que a propria variagdo na bolsa de Chicago, o Unico periodo atipico
encontrado foi em 2012 onde a bolsa de Chicago influenciou mais a cotagéo da soja

brasileira que o cambio.
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