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PIB

1º trimestre 2,2

2º trimestre 4,2

3º trimestre 3,4

4º trimestre 2,6

2018 2,9

                Crescimento trimestral anualizado (%) - 2018

Anual (%)

EUA: PIB
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EUA: Spread juros 10 anos/2 anos
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China: desaceleração aumentou em 2018

PIB – crescimento em %
PMI Indústria

Investimentos em ativos fixos
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Recuperação da atividade econômica (acumulada em 4 trimestres, %) 

FGV: Recuperação da atividade econômica, em trimestres, de acordo com as 
quatro maiores recessões brasileiras
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Taxa de câmbio e Risco-país

Fonte: BCB e Valor PRO. (*) O Risco-país é medido pelo CDS de 5 anos. Elaboração: MB Associados.
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PIB: Projeções

PIB a preços de mercado 1,1 2,2 PIB a preços de mercado 1,1 2,2

Oferta Demanda

Agropecuaria 0,1 2,4 Consumo do Governo 0,0 -0,1

Industria 0,6 2,1 Consumo das Familias 1,9 3,0

  Mineração 1,0 2,2 Formação Bruta de Capital 4,1 4,5
  Transformação 1,3 2,0 Exportação 4,1 4,0
  Construção Civil -2,5 2,3 Importação 8,5 5,6
Serviços 1,3 2,1

2018 2019 P 2018 2019 P

Elaboração e Projeção: MB Associados.
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Crescimento médio do PIB de 1999 até 
2003: 2,1% e desemprego médio: 

11,3%
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Taxa de desemprego tem tido recuperação lenta e pode ser simular à quase 
estagnação de 1999 a 2003



Evolução do IPCA e dos Núcleos
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Projetamos a inflação 
deste ano em 3,7%
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Taxa de juros (Selic)
O próximo movimento será de redução
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Fonte: Pesquisa Datafolha, publicada em 07/04/2019. Elaboração: MB Associados. (*) Comparação considera apenas o primeiro mandato. (**) Margem 

de erro: +/- 2 p.p.
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Datafolha: Expectativa com o futuro do governo

Fonte: Pesquisa Datafolha, publicada em 07/04/2019. Elaboração: MB Associados. (*) Margem de erro: +/- 2 p.p.
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Principais parceiros comerciais do Brasil
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Balanço mundial - USDA

Balanço de oferta e demanda de café a b b/a c c/b

(milhões de sacas) 2013/14 2014/15 2015/16 2016/17 2017/18 2018/19

Estoque Inicial 35,4 41,2 43,1 34,4 34,8 1% 30,0 -14%

Produção 160,1 153,8 152,9 161,8 158,9 -2% 174,5 9,8%

Brasil 57,2 54,3 49,4 56,1 50,9 -9% 63,4 25%

Vietnã 29,8 27,4 28,9 26,7 29,3 10% 30,4 4%

Colômbia 12,1 13,3 14,0 14,6 13,8 -5% 14,3 3%

Indonésia 11,9 10,5 12,1 10,6 10,4 -2% 10,9 5%

Etiópia 6,3 6,5 6,5 6,9 7,1 2% 7,1 1%

Honduras 4,4 5,1 5,3 7,5 7,6 1% 7,6 0%

Índia 5,1 5,4 5,8 5,2 5,3 1% 5,2 -1%

Uganda 3,9 3,6 3,7 5,2 4,4 -16% 4,8 10%

México 4,0 3,2 2,3 3,3 4,1 23% 4,5 10%

Guatemala 3,5 3,2 3,3 3,6 3,8 6% 3,9 3%

Outros 21,9 21,4 21,7 22,1 22,3 1% 22,4 0%

Consumo 142,4 145,6 152,7 154,3 160,3 4% 163,6 2%

Estoque Final 41,2 43,1 34,4 34,8 30,0 -14% 37,1 24%

Prod - Cons. 17,7 8,2 0,2 7,5 -1,4 10,9

Relação E/C 29% 30% 23% 23% 19% 23%

Fonte: USDA, Elaboração: MB Agro atualização dez/18
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Balanço mundial – OIC

Balanço de oferta e demanda de café OIC mar/19

a b b/a c c/b

(milhões de sacas) 2014/15 2015/16 2016/17 2017/18 Var. 2018/19 (E) Var.

Estoque inicial 46,7 48,3 45,8 39,7 -13% 43,8 10,5%

Produção 149,9 156,2 157,4 165,5 5% 168,0 1,5%

Brasil 52,3 50,4 55,0 52,7 -4% 61,7 17,0%

Vietnã 26,5 28,7 25,5 30,5 20% 29,5 -3,4%

Indonésia 11,4 12,3 11,5 10,8 -6% 10,2 -5,6%

Colômbia 13,3 14,0 14,6 13,8 -6% 14,2 2,7%

Etiópia 6,6 6,7 7,3 7,5 2% 7,5 0,7%

Honduras 5,3 5,8 7,5 7,6 1% 7,5 -1,3%

Índia 5,5 5,8 5,2 5,8 12% 5,2 -10,3%

México 3,6 2,9 3,8 4,0 6% 4,0 0,0%

Peru 2,9 3,3 4,2 4,6 9% 4,6 0,0%

Outros 22,6 26,2 22,8 28,2 24% 23,7 -16,1%

Consumo 151,5 155,4 157,8 161,4 2% 165,0 2,2%

Produção - Consumo -1,6 0,7 -0,4 4,2 3,1

Estoque Final 48,3 45,8 39,7 43,8 10% 46,9 7,0%

Rel. Estoque/Uso (%) 32% 29% 25% 27% 28%

Fonte: OIC     Elaboração e Estimativas: MB Agro

estoque final 2018/19 suficiente para: 104 dias
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Exportação de café - CECAFÉ 
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Safra brasileira de café - Conab

30,9
33,131,3

48,5

28,8

39,3

32,9

42,5

36,1

46,0

39,5

48,1
43,5

50,849,2
45,3

43,2

51,4

45,0

61,7

52,5

20

25

30

35

40

45

50

55

60

65
1

9
9

9
/0

0

2
0

0
0

/0
1

2
0

0
1

/0
2

2
0

0
2

/0
3

2
0

0
3

/0
4

2
0

0
4

/0
5

2
0

0
5

/0
6

2
0

0
6

/0
7

2
0

0
7

/0
8

2
0

0
8

/0
9

2
0

0
9

/1
0

2
0

1
0

/1
1

2
0

1
1

/1
2

2
0

1
2

/1
3

2
0

1
3

/1
4

2
0

1
4

/1
5

2
0

1
5

/1
6

2
0

1
6

/1
7

2
0

1
7

/1
8

2
0

1
8

/1
9

2
0

1
9

/2
0

 E

m
ilh

õ
es

 d
e 

sa
ca

s

Fonte: Conab, Elaboração: MB Agro
2019/20: 1º levantamento (jan/19)

7%

-5%

55%

-41%

36%

-16%

29%

-15%

28%

-14%

22%

-10%

17%

-3% -8% -5%

19%

-12%

37%

-15%

-60%

-40%

-20%

0%

20%

40%

60%

Bienalidade - Variação da produção ano a ano

Fonte: Conab, Elaboração: MB Agro     

38

20

32

24

33

25

35

29

37

32

38 38

32 32

43

34

47

37

11
9 8

9 9
11 11 11 11 11 12

11
13

11

8
11

14 15

0

5

10

15

20

25

30

35

40

45

50

M
il

h
õ

es
 d

e 
sa

ca
s

Arábica Conilon



1,82,01,71,4
2,32,02,31,6

3,2

-1,5-1,9

3,0
1,6

6,7

4,4

-4

-2

0

2

4

6

8

20
05

/0
6

20
06

/0
7

20
07

/0
8

20
08

/0
9

20
09

/1
0

20
10

/1
1

20
11

/1
2

20
12

/1
3

20
13

/1
4

20
14

/1
5

20
15

/1
6

20
16

/1
7

20
17

/1
8

20
18

/1
9

20
19

/2
0

sa
ca

s/
h

ec
ta

re

Variação da produtiv. sobre 2 anos antes

34

Produtividade Brasil – Conab
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Balanço interno de café – MB Agro

Balanço considerando a produção da OIC

(1000 sacas) USDA OIC Secex Abic Cecafé

Estoque Produção Importação Oferta Consumo Export. Demanda Estoque

(Jul-Jun) Inicial Total Interno Total final

2014/15 13.128 52.299 126 65.552 20.300 36.603 56.903 8.649

2015/16 8.649 50.388 117 59.154 20.500 35.542 56.042 3.113

a 2016/17 3.113 55.000 101 58.214 21.300 33.086 54.386 3.828

b 2017/18 p 3.828 52.735 1.782 58.345 21.726 30.293 52.019 6.326

c 2018/19 p 6.326 61.700 1.782 69.809 22.161 40.000 62.161 7.648

d 2019/20 p 7.648 52.482 1.782 61.912 22.604 36.000 58.604 3.308

b/a 23% -4% 1.662% 0% 2% -8% -4% 65%

c/b 65% 17% 0% 20% 2% 32% 19% 21%

d/c 21% -15% 0% -11% 2% -10% -6% -57%

Elaboração: MB Agro



Posição dos fundos – mercado futuro
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Posição líquida dos comerciais e não comerciais (fundos) – em sacas
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Câmbio x Café NY
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Preço internacional e mercado futuro
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Preço internacional e mercado futuro
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Café arábica em dólares (NY) e câmbio
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Café arábica em Reais nominal, real e câmbio

jul/02; 284,95

nov/13; 336,80

abr/19; 388,49

out/02; 3,81

0,00

0,50

1,00

1,50

2,00

2,50

3,00

3,50

4,00

4,50

0,00

100,00

200,00

300,00

400,00

500,00

600,00

700,00

800,00

900,00

1000,00

ja
n/

95

ja
n/

96

ja
n/

97

ja
n/

98

ja
n/

99

ja
n/

00

ja
n/

01

ja
n/

02

ja
n/

03

ja
n/

04

ja
n/

05

ja
n/

06

ja
n/

07

ja
n/

08

ja
n/

09

ja
n/

10

ja
n/

11

ja
n/

12

ja
n/

13

ja
n/

14

ja
n/

15

ja
n/

16

ja
n/

17

ja
n/

18

ja
n/

19

R
$/

U
SD

R
$

/s
a

ca

nominal real R$/USD

Fontes: Cepea, Ipeadata, deflator IPCA, Bacen
Elaboração: MB Agro

até abr/19
abr/00 a dez/04
NY abaixo de USD 1/lb



46

Diferencial arábica x robusta em NY (US$)
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Diferencial arábica x robusta no Brasil (R$)
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Preços Café Conilon x Robusta Vietnã
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Área de café - Conab
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Área em formação - Conab
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Estoque americano
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Estoques nos países consumidores
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Estoques nos países consumidores - consolidado
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Arábica Fertilizante

MG (Arab.) ES (Conil.)

abr/18 4,2 5,6

abr/19 5,1 6,7

Abr 19/18 22% 20% -10% 9%

Jan-Abr 19/18 18% 14% -9% 8%

Relação de troca
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Termos de troca – café x fertilizante
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