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PERSPECTIVAS PARA A AGROPECUARIA - V.9 - SAFRA 2021/22

APRESENTACAO

E com grande satisfacao que a Companhia Nacional de Abastecimento (Co-
nab) apresenta as perspectivas para o proximo ciclo de producao agricola no Bra-
sil. As estimativas sao referentes aos setores de arroz, feijao, soja, milho e algo-
dao na Safra 2021/2022, que, em conjunto, representam 94% do total de graos
estimados pela Companhia. Esta publicacao € mais um resultado dos constantes
esforcos empreendidos por toda a equipe da Conab para dar efetividade a missao
de prover inteligéncia agropecuaria.

Ciente da responsabilidade que € a geracao de informacoes, a Diretoria-Executiva
da Conab, com o apoio do Ministério da Agricultura, Pecuaria e Abastecimento,
tem se empenhado no aprimoramento de metodologias e processos de analise e
de levantamento de dados. Para tanto, conta com a irrestrita dedicacao de cente-
nas de técnicos e parceiros de campo, espalhados em todas as regides do Brasil,
além de profissionais especializados em processamento estatistico. Esta combi-
nacao de perfis e especialidades tem como objetivo garantir a boa governanca das
informacoes produzidas e disseminadas pela estatal.

Nesta edicao das “Perspectivas para a Agropecuaria”, o leitor tera acesso a estima-
tivas detalhadas sobre area, produtividade, producao, exportacoes, importacoes,
estoques, custos, precos e rentabilidade na Safra 2021/2022. Além disso, também
é disponibilizado um quadro de oferta e demanda, com as variaveis referentes ao
periodo anterior ao plantio, tais como producao, consumo, exportacao, importa-
cao e estoques. Esta ultima analise merece destaque, tendo em vista que a Conab
€ a Unica instituicao publica brasileira a elaborar um quadro de oferta e demanda
das culturas agricolas.

Nas paginas a seguir, abordamos questoes como perspectivas econdmicas, tendo
como ponto de partida o desafiador cenario mundial. Embora tenhamos vislum-
brado sinais de melhora, o quadro ainda € de relativa incerteza, diante da pande-
mia de Covid-19 —que teve iniciono ano de 2020 —e das novas cepas que surgiram.
Apos delinear os contornos da atual realidade, o documento traz as perspectivas
para os cinco produtos agricolas escolhidos para esta edicao.

Companhia Nacional de Abastecimento 6
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Neste trabalho, foram adicionados modelos de séries temporais e modelos econo-
métricos de rentabilidade e de precos reais para a previsao da area agricola para
o proximo ciclo, o que certamente trara um maior refinamento sobre os dados
apresentados. Aléem disso, este documento conta também com calculos da previ-
sao do PIB Agropecuario em 2022, realizados pelo Instituto de Pesquisa de Econo-
mia Aplicada (Ipea) com base em dados da Conab.

O conteudo disponibilizado nesta nova edicao das “Perspectivas para a Agrope-
cuaria” tem elevada importancia estratégica para a sociedade brasileira. A ante-
cipacao de informacoes relativas ao abastecimento dos principais graos produzi-
dos no Brasil € essencial para produtores rurais, empresas de insumos, logistica,
agroindustrias, instituicoes de pesquisa, empresas e entidades representativas do
atacado, varejo e até mesmo para consumidores. A partir destes dados, diversos
atores com participacao no cenario agro poderao compreender o que esperar para
o proximo ciclo e, por meio das analises, tomar suas decisoes de maneira mais es-
tratégica e com maior seguranca.

Iniciativas como esta, empreendida ha 8 anos pela Conab, contribuem para a pre-
visibilidade do setor, para a reducao das assimetrias de informacoes e para o au-
mento da transparéncia das operacoes, principalmente apoés um ano de imen-
sos desafios, no qual, sem informacao, teriamos enfrentado adversidades ainda
maiores para nos mantermos nos trilhos corretos do desenvolvimento produtivo
e humano.

O agronegocio brasileiro tem, ha muito, utilizado com inteligéncia as informacoes
disponibilizadas pela Conab nos estudos de perspectiva, nos boletins de graos, nas
pesquisas de precos, paingéis de custo de producao, quadros de oferta e demanda,
estudos de conjunturas de mercado, dentre outros. Este movimento tem permi-
tido aos diversos atores do mercado, safra apos safra, renovar seus expressivos
ndameros, com a previsao de recordes produtivos para o proximo ano, conforme
divulgaremos adiante. Temos orgulho em trabalhar com o agro do Brasil e € com
grande honra que lancamos as “Perspectivas para a Agropecuaria 2021/22 — Edi-
cao Graos”.

Desejamos a todos uma boa leitura.

Guilherme Augusto Sanches Ribeiro
Diretor-Presidente da Companhia Nacional de Abastecimento
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PERSPECTIVAS ECONOMICAS
E DO P1B AGROPECUARIO

Equipe de Estudos em Agropecuaria Diset-Dimac do Ipea’

ry O ano de 2021 tem sido marcado pela gradual nor-
INTRODUCAO 10 de . pela g
» malizacao das economias e mercados, resultante do

avanco de medidas de combate a pandemia global
do coronavirus, em especial, da vacinacao em mas-
sa da populacao.

A retomada da economia mundial tem ocorrido de forma desigual entre os pai-
ses, mas € inequivoca para as economias mais desenvolvidas e para os paises em
desenvolvimento mais atuantes no comércio internacional, como Brasil na pon-
ta vendedora e a China na ponta compradora, com perspectivas positivas para o
agronegocio brasileiro, beneficiado pela alta do preco internacional das commo-
dities agropecuarias e pela demanda externa aquecida.

No Brasil, os setores econémicos registraram recuperacao em “V” no segundo se-
mestre de 2020, mas perderam intensidade em 2021. O setor agropecuario man-
tém a solida trajetoria de crescimento em 2021 e 2022, apenas um pouco prejudi-
cado na atual safra por problemas climaticos advindos do fendmeno La Nina.

Apesar de preocupacoes do lado da alta dos precos de produtos agropecuarios e
da inflacao de alimentos, com efeitos positivos e adversos para o produtor rural,
as perspectivas econdmicas futuras continuam favoraveis ao setor agropecuario,
em especial, considerando-se o avanco continuo do combate a pandemia, pela
vacinacao, da “volta ao normal” e da recuperacao econémica.

1 Secao elaborada por Fabio Servo, da Diretoria de Estudos e Politicas Setoriais de Inovacao e Infraestrutura (Diset/
Ipea), e José Ronaldo C. de Souza Jr, Pedro Garcia, Ana Cecilia Kreter, Rafael Pastre, Antdnio Carlos Florido e Diego
Ferreira, da Diretoria de Estudos e Politicas Macroeconémicas (Dimac/Ipea).

Companhia Nacional de Abastecimento 8
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Cenario mundial

Ainda que o surgimento de novas variantes permaneca como um importante de-
safio aos paises, constata-se tendéncia de recuperacao da economia global, seja
com a imunizacao da populacao, seja com a consolidacao de protocolos que per-
mitem o funcionamento e retomada dos diferentes setores produtivos. As pers-
pectivas para os proximos semestres sao positivas.

O Banco Mundial em seu ultimo relatério? aponta os desafios ainda existentes,
em particular a forma desigual com que a o combate a pandemia e a retomada
vém ocorrendo entre os paises, com maior prejuizo para as regidoes mais pobres do
mundo. Nao obstante, as principais economias globais, em especial, agquelas que
atuam com maior protagonismo no fluxo de comércio mundial, sinalizam forte
retomada em 2021 e manutencao do ritmo em 2022. Pode-se dizer que a econo-
mia mundial retornou a trajetoria de crescimento observada de antes da pande-
mia. O grafico 1 apresenta os ultimos dados do Banco Mundial a esse respeito.

Grafico 1- Recuperacao da Economia Mundial: Produto Interno Bruto Real de Pai-
ses Selecionados e Volume de Comércio Mundial
Indice: 2017=100
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Fonte: World Bank, Global Economic Prospects, junho de 2021.
Nota: * Projecao do World Bank.

As perspectivas sao de recuperacao em “V” dos principais nucleos de interesse
para o agronegécio brasileiro. O Produto Interno Bruto (PIB) mundial devera cres-
cer 5,6% em 2021 e 4,3%, apos queda de 3,5% em 2020, resultante do impacto

2 World Bank, Global Economic Prospects, junho de 2021.
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econdmico da pandemia que levou a paralizacao da atividade produtiva e restrin-
giu a mobilidade das pessoas, por periodos significativos, nos paises de maneira
generalizada.

Esse impacto foi mais sentido nas economias mais ricas que adotaram protocolos
mais rigidos. O PIB dos paises desenvolvidos recuou 4,7% em 2020, mas sinaliza
forte recuperacao em 2021 e 2022, com altas de 5,3% e 4,0%, respectivamente. A
retomada dessas economias e a normalizacao do fluxo comercial impulsionou o
volume de comércio mundial, com crescimentos projetados de 8,3% em 2021 e
6,3% em 2022, ante expressiva queda de 8,3% em 2020.

A retomada do fluxo do comércio internacional € também reflexo do desempe-
nho dos paises com maior atuacao exportadora e importadora, para os quais re-
presentou importante canal de tracao da atividade econdmica doméstica. Isso foi
ainda mais significativo no mercado de commodities, em particular as agropecu-
arias, associadas a oferta de alimentos, segmento muito estratégico no contexto
da pandemia. Economias importadoras de commodities, notadamente a China,
apontam forte alta de 7,3% em 2021 e de 5,4% em 2022. Ja 0s paises em desenvol-
vimento exportadores de commodities, dentre os quais se encontra o Brasil, ala-
vancados pela maior demanda mundial de seus produtos, sinalizam crescimento
de 3,6% € 3,3% do PIB em 2021 e 2022, respectivamente.

O comportamento dos precos das principais commodities agropecuarias so corro-
boraram sua importancia no periodo da pandemia e o atual cenario da economia
global mais aquecida. O Grafico 2 apresenta os dados do ultimo relatdério do Banco
Mundial® sobre o mercado mundial dessas commodities.

Grafico 2 - Commodities agricolas: preco internacional de graos selecionados
Indice: 2017=100
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Fonte: World Bank, Commodities Market Outlook, abril de 2021
Nota: *Projecao do World Bank.

3 World Bank, Commodity Markets Outlook, abril de 2021.
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Em 2020, com o avanco das crises sanitaria e econdmica da Covid-19, o preco de
importantes graos vinculados a cadeia alimenticia registraram expressiva alta
COmo arroz e soja, com 18,8% € 10,2% ante o preco médio registrado em 2019.

Ainda mais significativo, iniciou-se ciclo de alta das commodities agropecuarias, re-
sultando em 2020-2021 pressao inflacionaria no preco de alimentos nas principais
economias. As altas estimadas para o preco internacional dessas commodities em
2021 € de 35,3% para a soja, 26,9% para o milho e 2,7% para o arroz. Até o algodao,
importante insumo da industria téxtil, aponta alta de 23,0% no ano, puxado pela
recuperacao econdmica. Para 2022, a expectativa € de manutencao do patamar de
precos. Essa € uma tendéncia importante, pois indica a preservacao dos incentivos
de precos ao produtor rural no sentido de aumentar sua producao.

O balanco de oferta de demanda global para 2020/21 e 2021/22 também sustenta
esse cenario de alta dos precos internacionais. Atabela 1traz os principais resulta-
dos do ultimo relatdrio do United States Department of Agriculture (USDA)4.

Tabela 1- Balanco mundial de oferta e demanda de graos selecionados - em mi-
Ihoes de toneladas

PRODUTO/] ESTOQUES INICIAIS DEMANDA GLOBAL ESTOQUES FINAIS

S 20721 21/22 Var.(%) 20/21 21722 Var.(%) 20/21 21/22 Var.(%) 20/21 21/22 Var.(%)
Soja 959 928 -32% 363,3 3836 56% 3661 3786 34% 93,0 979 5,2%
Milho 306,3 280,8 -8,3% 11154 1186,1 6,3% 1140,9 1182,2 3,6% 280,8 2846 14%
Algodao 982 918 -65% M24 M8 57% 19,0 1233 36% 916 873 -47%
Arroz 1778 177,0 -0,5% 5058 5075 0,3% 5066 5143 15% 176,9 170,2 -3,8%
Fonte: USDA WASDE Report, Agosto de 2021.

Ainda que o relatorio do USDA tenha sido bastante conservador, minimizando o efei-
to dos recentes problemas climaticos em areas importante de producao agricola,
como as geadas no sul-sudeste do Brasil, os fundamentos justificam a alta dos precos
internacionais. Para os principais graos, observa-se alta tanto da oferta quanto da de-
manda mundiais. Para soja, milho, e algodao, as altas estimadas da oferta (5,6%, 6,3%
e 5,7% respectivamente) sao superiores as da demanda (3,4%, 3,6% e 3,6%, respectiva-
mente), resultado da necessidade de recomposicao dos estoques mundiais. Ja para o
arroz, as estimativas sao de menor expansao da demanda ante a oferta. Esse cenario
justifica a perspectiva de manutencao da alta dos precos internacionais, com efeitos
sobre a inflacdao, que passou a ser a preocupacao de muitos governos.

4 USDA, World Agricultural Supply and Demand Estimates (WASDE), agosto de 2021.
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Ainda assim, o cenario de forte recuperacao da economia mundial e de alta dos
precos das commodities agropecuarias sugerem perspectivas muito positivas
paraa producao agropecuaria brasileiraem 2021e 2022. No mesmo sentido, as ex-
portacoes do agronegdcio brasileiro deverao se manter aquecidas, atuando como
importante forca motora para a retomada da economia do pais.

Cenario economico brasileiro

A recuperacao em “V” da economia brasileira ja era clara no segundo semestre de
2020 com o abrandamento da primeira onda da pandemia no pais. Apesar das incer-
tezas sanitarias, a adocao de protocolos, o uso parcimonioso de medidas de restricao
e a perspectiva da vacinacao em massa da populacao permitiram que ja no ultimo
trimestre do ano se alcancasse niveis acima ou bem proximo ao periodo pré-Covid 19.

O Grafico 3 apresenta as trajetorias da atividade econdmica na industria, comércio va-
rejista ampliado e servicos. As vendas do comércio, favorecidas por ferramentas digitais
de negocio, alcancaram os volumes reais pré-Covid 19 em agosto de 2020 (+0,6% ante
fevereiro de 2020), a producao industrial em setembro de 2020 (+0,9% ante fevereiro de
2020), pelas séries com ajuste sazonal. Ja servicos so retornou aos niveis pré pandemia
em fevereiro de 2021 (+1,1% ante fevereiro de 2020) quando o inicio da vacinacao ja era
uma realidade no pais e a flexibilizacao das medidas de restricao pdde avancar.

Grafico 3 - Recuperacao da Economia Brasileira: Indicadores de Desempenho Setorial
Indice: 2017=100 - Séries Com Ajuste Sazonal
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Fonte: IBGE.

Nota: * Indice de Atividade Econdmica do Banco Central (IBC-Br), Producao Fisica Industrial (PIM-PF), indice de Volume de
Vendas no Comércio Varejista Ampliado (PMC Ampliado), e indice de Volume de Servicos (PMS).
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Vale ressaltar que os fatores que levaram a recuperacao em “V” economia no pais
foram importantes também para, com o surgimento da segunda onda em 2021,
evitar que se repetisse a expressiva queda registrada no primeiro trimestre de
2020, resultante da primeira onda. O avanco da vacinacao em massa da popula-
cao, bem como questoes associadas as politicas fiscal e monetaria, certamente

serao condicionantes chaves para permitir que a atividade econdmica acelere sua
trajetdria de crescimento nos proximos meses.

Outro efeito econdmico importante da Covid-19 no pais € no mundo em 2020 foi
a alta dos precos agropecuarios e dos alimentos. As incertezas econémicas asso-
ciadas a pandemia levaram a alta dos precos das commodities agropecuarias no
mundo e impactaram fortemente a taxa de cambio no pais. O resultado conjuga-
do desses elementos pode ser observado no Grafico 4.

Grafico 4 - Inflacao de Alimentos: Indicadores de Precos de Commodities (IC-Br),
no Atacado (IPA) e no Varejo (IPCA)
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Fonte: IBGE, FGV e BCB

O indice de Commodities Brasil de produtos agropecuarios (IC-Br agropecua-
ria), calculado pelo Banco Centrals, e que registra o impacto da evolucao dos
precos internacionais no indice de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA) do
IBGE, iniciou forte trajetoria de elevacao com o inicio da pandemia, e alcancou
um novo patamar inflacionario ja em agosto de 2020, com alta de 43,4% no

5 Para detalhes metodologicos do IC-Br ver box "Repasse dos precos das commaodities para o IPCA e indice de Com-
modities Brasil (IC-Br)” do Relatério de Inflacao do Banco Central de dezembro de 2010 e suas atualizacdes.
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acumulado em 12 meses. Atualmente, com a desaceleracao dos precos inter-
nacionais das commodities e a trajetoria mais estavel da taxa de cambio, o
IC-Br sinaliza tendéncia de queda, acumulando 39,3% de inflacao em 12 meses
em julho de 2021.

O efeito direto, ainda que em defasagem, dessa alta do IC-Br agropecuaria
pode ser sentido nos indices de preco no atacado dos produtos agropecuarios
e dos alimentos. Os indices de Precos ao Produtor Amplo (IPA), calculado pela
Fundacao Getulio Vargas (FGV), alcancaram patamares de 60,5% e 42,5%, na
inflacao acumulada em 12 meses, em novembro de 2020, para seus subindices
do IPA agricultura e pecuaria, e IPA produtos alimenticios, respectivamente.
Atualmente (em julho de 2021), esses subindices acompanham a desacelera-
cao do IC-Br, todavia, ainda em niveis elevados, com 48,8% para o IPA agricul-
tura e pecuaria, e 32,8% para o IPA produtos alimenticios.

De maneira similar, a inflacao de alimentos no varejo, representada pelo sub-
grupo IPCA alimentacao no domicilio, atingiu, no acumulado em 12 meses,
21,1% em novembro de 2020, recuando para o atual valor de 16,0% em julho de
2021. As perspectivas futuras sao de desaceleracao da inflacao de alimentos
terminando 2021 abaixo dos dois digitos, possivelmente na faixa de 7% a 8%,
mantendo-se nesse patamar em 2022 a depender do comportamento da taxa
de cambio, fator chave na inflacao de alimentos, nos proximos meses. Com o
avanco do ciclo de alta da taxa basica de juros, a perspectiva € da taxa de cam-
bio permanecer em trajetoria neutra, com ligeira tendéncia de queda.

Deve-se destacar, nao obstante, que, de maneira geral, os precos dos produtos
agropecuarios deverao manter-se em nivel favoravel ao produtor rural com
perspectivas positivas para a expansao da producao, beneficiados pelas altas
do preco internacional das commodities agropecuarias e da taxa de cambio.
Por outro lado, esses fatores também tendem a ter efeitos adversos sobre o
custo do produtor, aumentando os precos dos insumos agropecuarios, como
racao animal, adubos e fertilizantes, defensivos agricolas, e maquinas e equi-
pamentos.

Nesse contexto, o setor externo continuara a ser um fator importante para a
recuperacao econdomica e o desempenho do agronegdcio, como mostra o Gra-
fico 5.

Companhia Nacional de Abastecimento 14
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Grafico 5 - Setor externo: balanca comercial e taxa de cambio - saldos comerciais
acumulados em 12 meses e taxa de cambio média em 12 meses
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Fonte: Secex-ME

A mudanca de patamar da taxa de cambio (de 4 R$/USS para 5 R$/USS), bem como
o aumento do preco das commodities agropecuarias e das exportacoes do agrone-
gocio em 2020, foram fundamentais para garantir o resultado positivo da balanca
comercial brasileira, assim como sustentar o desempenho do setor agropecuario.
Entre fevereiro e setembro de 2020, a quantidade média exportada do agronego-
cioem 12 meses saltou 12,9%. Essa alta, deve-se, em grande parte, ao aumento das
exportacoes para a China que, no processo de normalizacao da economia, que em
fevereiro de 2021 ja havia superado a fase critica, buscou recompor estoques de
commodities agropecuarias. Como resultado, o superavit comercial do agronego-
cio, no acumulado em 12 meses, saiu de USS$ 82,0 bilhdes para US 89,3 bilhdes no
mesmo periodo.

Em julho de 2021, 0 superavit comercial do agronegocio ja alcancava USS 98,2 bi-
lhoes, mais do que compensando o déficit de USS 33,3 bilhdes dos demais setores
da economia. Essa € uma caracteristica historica do setor: sua dependéncia da
demanda externa. Enquanto a demanda mundial estiver forte, o setor agropecu-
ario brasileiro mantera seu bom desempenho, considerando que as condicoes da
producao, em maior parte de natureza climatica, permanecerem favoraveis.

A orientacao da producao agropecuaria para a demanda externa também explica
o otimo desempenho historico do PIB Agropecuario como ilustra o grafico 6. O

Companhia Nacional de Abastecimento 15



PERSPECTIVAS PARA A AGROPECUARIA - V.9 - SAFRA 2021/22

setor agropecuario brasileiro vem registrando, desde a crise econdmica de 2015-
2016, resultados muito acima da economia como um todo. Tomando por referén-
Cia o primeiro trimestre de 2014, quando a série com ajuste sazonal do PIB Total
alcancou sua maxima historica, o PIB Agropecuario ja cresceu 21,6% (1° trimestre
de 2021), enquanto o PIB Total ainda esta 3,7% abaixo daquele trimestre.

Grafico 6 - Evolucao do Produto Interno Bruto total e agropecuario

Base: média 1995 =100 - série encadeada do indice de volume trimestral com ajuste sazonal

250 243,0 e PIBagro

230 PIB total

+21,6% .
210 1-2014 Covid-19

190
-3,1%

170

150

130

1-2013
111-2013
1-2014
11-2014
1-2015
111-2015
1-2016
111-2016
1-2017
1m-2017
1-2018
111-2018
1-2019
111-2019
1-2020
111-2020
1-2021

Fonte: IBGE, Contas Nacionais Trimestrais.

No mesmo grafico, pode-se observar com clareza a recuperacao em “V” do PIB
Total, bem como o fato do PIB Agropecuario nao ter sido afetado pela pandemia.
Para o biénio 2021 e 2022, a perspectiva € da manutencao do desempenho positi-
vo do setor, ainda que fatores climaticos tenham reduzido as estimativas do PIB
Agropecuario este ano.

Perspectivas do PIB Agropecuario 2021 e 2022

A ultima estimativa do PIB Agropecuario divulgada pelo Grupo de Conjuntura da
Dimac/IPEA em junho apontava para um crescimento de 2,6% no setor, com 2,7%
no valor adicionado da producao vegetal e 2,5% no valor adicionado da producao
animal. O cenario favoravel era impulsionado pela expectativa de aumento na pro-
ducao de soja e de crescimento em todos os segmentos do componente da pecuaria.

Apos a divulgacao em agosto de revisoes para baixo para o resultado da producao
da segunda safra de milho, muito impactada pelas geadas da regiao Centro-Sul,
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resultado do fendmeno La Nina que acometeu o territorio brasileiro com maior
intensidade desde o inicio da safra 2020/21, e dados de abate de bovinos abaixo
do esperado, a Dimac/IPEA reviu suas estimativas. As previsoes atualizadas para
2021 mantém um desempenho positivo para o ano, mas com o PIB Agropecuario
com crescimento de 1,7%, resultado de 1,7% de alta do valor adicionado da produ-
cao vegetal e de 1,8% da producao animal.

O Grafico 7 apresenta a projecao atual de 2021 e a primeira projecao calculada
para o PIB Agropecuario em 2022.

Grafico 7 - Previsao de Crescimento do Valor Adicionado do Setor Agropecuario e
Componentes

Em % - Taxa de Variacao em Relacdo ao Ano Anterior

55 B 202
4,5 2022
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0,5 . .
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VA DO SETOR AGROPECUARIO VA DA PRODUCAO VEGETAL VA DA PRODUCAO ANIMAL

Fonte: Dimac/IPEA, Conab e IBGE.

Para a primeira projecao de 2022, utilizando as estimativas da Conab para a safra
2021/2022, 0 setor agropecuario brasileiro deve apresentar crescimento de 3,3%,
bem acima do estimado para 2021. A producao vegetal tera um desempenho ain-
da mais positivo, de alta de 3,9%, impulsionada, como em 2021, pelo crescimento
da producao de soja, recorde pelo terceiro ano consecutivo, estimado em 3,9% na
nova safra. Ademais, vale destacar a recuperacao das producoes de milho e algo-
dao, que deverao crescer 32,2% e 15,8%, respectivamente, segundo a Conab, recu-
perando da forte queda esperada para este ano. No campo negativo, destaca-se a
producao de cana-de-acucar, que esta entre os quatro produtos mais importantes
para o valor adicionado da lavoura, e deve ter queda em sua producao de 9,5%.

Para a producao animal, a equipe da Dimac/IPEA projeta crescimento de 1,8% em
seu valor adicionado, com destaque para a producao de bovinos para qual se es-
pera crescimento de 2,3% apds dois anos consecutivos de queda, resultado da re-
cuperacao da oferta doméstica e da demanda externa aquecida.
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Sintese conclusiva

- As perspectivas sao positivas para o cenario mundial nos proximos anos, com
estimativas de crescimento do PIB mundial 5,6% em 2021 e 4,3% em 2022 e com
a retomada do fluxo do comeércio internacional, sendo previsto altas de 8,3% e
6,3% para esses anos.

- O agronegocio sera favorecido pela manutencao da alta dos precos internacio-
nais das commodities agricolas e por uma demanda externa aquecida.

- Aeconomia brasileira logrou registrar uma recuperacao em “V” da producao da
industria, comercio e servicos ainda no segundo trimestre, todavia com perda de
forca no inicio de 2021, com a ocorréncia da segunda onda da Covid-19.

- O avanco da vacinacao em massa da populacao traz perspectivas positivas de
aceleracao do crescimento, ja observado no volume de servicos, mas com um
cenario macroecondémico desafiador, em especial de alta da inflacao.

- A mudanca de patamar da taxa de cambio e a alta dos precos internacionais das
commaodities, num cenario de recuperacao da atividade, ttm mantido os precos
dos produtos agropecuarios e dos alimentos em alta ainda que a inflacao desses
grupos no atacado e no varejo sinalizem, em 2021, desaceleracao em relacao a
forte alta registrada em 2020.

- A alta do cambio e dos precos das commodities agropecuarias tém efeitos po-
sitivos na manutencao do preco recebido pelo produtor rural e no incentivo a
expansao da producao agropecuaria, mas tendem a elevar o custo da producao.

- O setor externo foi importante canal de preservacao da demanda dos produtos
agropecuarios em 2020, tendo o agronegocio registrado superavit comercial re-
corde de USS 98,2 bilhoes em julho de 2021 no acumulado em 12 meses. A de-
manda externa continuara alavancando o desempenho do setor nos proximos
anos.

- O setor agropecuario, alias, tem se destacado dos demais setores da economia
nos ultimos anos, tendo acumulado crescimento real de 21,6% nos ultimos 7
anos, contra queda de 3,1% da economia como um todo.

- A Dimac/lpea projeta crescimento de 1,7% do PIB Agropecuario em 2021, valor
revisto para baixo devido aos efeitos climaticos adversos sobre a 22 safra de mi-
lho e piora no abate bovino.

- Para 2022, com base nas estimativas da Conab para a safra 2021/2022, a Dimac/
Ipea projeta alta, de 3,3%, puxada pela manutencao do 6timo desempenho da
soja e boa recuperacao do milho e algodao que deverdo registrar fortes quedas
este ano, além da recuperacao da producao bovina com a normalizacao da oferta
domeéstica e da demanda externa aquecida.
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ALGODAO

RESUMO Com 0 agj\{ento da panderpia da covid-19, que trouxe
muitas duvidas sobre a reacao da demanda por produtos
nao alimenticios, o atraso no plantio da soja e a boa ren-
tabilidade do milho, a area destinada ao algodao na sa-
fra 2020/21 caiu cerca de 18% em relacao a safra 2019/20.
Em contrapartida, a retomada mais rapida da demanda
por fibra de importantes consumidores asiaticos, o dolar
valorizado e a menor producao dos EUA, contribuiram
para uma forte valorizacao dos precos internacionais
da pluma, o que permitiu que o Brasil batesse recorde
de exportacoes. Com os precos da pluma e do dolar em
elevados patamares, boa parte da safra a ser plantada ja
esta comercializada e os produtores se esforcam para se
firmarem no mercado internacional como exportadores
regulares. As projecoes da Conab indicam uma elevacao
da area a ser plantada na safra 2021/22.

Ambito interno atual - safra 2020/21

Producao Produtividade média

estimativade 2 34 1.714 kG/HA

MILHOES DE T \ A Q0/ emrelacio
para a safra . 7 4’96 asafra

L 2020/21, o dl .- 2019/20
N forte queda de . "

A 1 . P
o P o -22%, . W

em relacaoa
safra 2019/20
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Area

1,36 miLHAO DE
HECTARES

-189% emrelagaoa
safra 2019/20

Exportacao

2,12 MILHOES
DE TONELADAS

altade

o ~ .
31% em relacao a 2019/20
Recorde para um ano

Consumo

baixo crescimento nos
ultimos anos:

600 miL
TONELADAS
de pluma em 2020

Queda _14% em relacao

2t/

/"
.

7

de a 2019
influenciada pelos reflexos
da pandemia da covid-19
Estoques

1,76 MILHAO

DE TONELADAS

altade

1 8% em relacao ao estoque
final do ano de 2019/20.

Ambito externo atual - safra 2020/21

Estoques globais

19,9 MILHOES

DE TONELADAS™

Quedade -6% em relacao
a safra
2019/20

Demanda global estimada

25,8 MILHOES
DE TONELADAS

Com o controle da pandemia,
principalmente nos paises asiaticos,
a demanda cresceu cerca de ] 5%
na safra internacional 2020/21, em
relacao ao periodo anterior.

Fonte: USDA

* Déficit na producao mundial cau-
sado pela melhora na demanda com
a mitigacao da pandemia em impor-
tantes paises consumidores.

20
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Perspectivas ambito externo - safra 2021/22

Estimativa de mais um déficit entre oferta e demanda mundial, com o consumo retor-

nando a patamares pré-pandemia.

Estoques

19,1 MILHOES
DE TONELADAS

iRy Quedade 6% em relacao

v

Fonte: USDA asafra
2020/21

2X%
(] 8 & % 9
Area plantada

0y acimada area plantadaem
5 A’ 2020/21

o &

Perspectivas ambito interno - safra 2021/22

Exportacao

f 2,1 MILHOES
/‘ DE TONELADAS

em 2021

Cerca de 79% da safra 2020/21,
= que esta em processo de colheita,

Fonte: Anea el o o f
ja foi comercializada.

Exportacoes continuarao aquecidas.

Consumo interno

715 miIL

TONELADAS
em 2021

19% a mais que

em 2020

V.

a8

Fonte: Abit

2,0 MILHOES
DE TONELADAS
em 2022

Cerca de 34% da safra 2021/22
= também ja foivendida.

Novo crescimento

760 M I I' na demanda com

TONELADAS avacinacioe
em 2022 controle da
pandemia.

Reflexo do menor isolamento social.
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Estoques

1,3 miLHAO | 1,1 MILHAO

DE TONELADAS DE TONELADAS
no final de 2021 no final de 2022

Com as fortes exportacoes, a menor oferta na safra 2020/21 e o controle
da pandemia em 2022, os estoques sofrerao reducoes.

Producao Produtividade

Estimativa de 2,71 Estimativa de

L (o 1.750 KG/HA
TONELADAS i

alta de ,j~ ahage

15,8% 2,1%

aﬂnewcéoé - em relagao a , ) )
safra 20’20/21 o P r safra 2020/21 o w

Area plantada

1.548,2 miL HECTARES

na safra 2021/22
\— Fatores:
aumen;fo de - Elevados precos internacionais
13,4/q - Dolarvalorizado
e”; re|a€ao/a - Altarentabilidade
salra 20 " - Comercializacio antecipada
conforme modelo econométri- . . - T . ) .
Co para previsao de cenarios C Fldellzagao de clientes internacionais

1. O modelo de previsao mostra uma tendéncia de aumentoda area
a ser plantada na safra 2021/22.

2. O aumento da area plantada devera ficar aquém dos 1.665,6 mil
o 9 ha da safra 2019/20.

\ ’f 3. Oprincipal fator limitante de um maior crescimento da area para
. a safra 2021/22 € a boa rentabilidade do milho no momento.
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Precos

No modelo economeétrico de séries temporais, sao tracados trés cena-
rios: um neutro, um pessimista e um otimista.

Média de precos no MT para o periodo
de agosto/2021 a julho/2022:

| « Cenario neutro - R$ 178,65 / @
L « Cenario pessimista - R$ 129,23/ @
« Cenario otimista - R$ 228,07 / @

O modelo sugere uma sustentacao dos precos da pluma.

_ Atendéncia € os precos se situarem entre os cenarios neutro e pessimis-
ta com a entrada da safra 2021/22.

n O déficit na producao global do algodao previsto para o perio-

do, a recuperacao da demanda com o controle da pandemia, o
.- dolarvalorizado e a menor oferta da safra brasileira de algodao
.- 2020/21 contribuirao para precos domeésticos e, consequente-
mente, boa rentabilidade ao produtor.
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APRESENTACAO E ANALISE
DAS VARIAVEIS DE MERCADO

Grafico1- Area e producao entre 2009/10 e 2021/22
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-« Asafra 2020/21 foi marcada por uma forte queda na area plantada, devido ao
atraso no plantio da soja, que prejudicou a janela para o plantio do algodao.

- Asduvidas sobre o impacto da pandemia no consumo de algodao, por nao ser um
bem alimenticio, também contribuiram para a retracao da area na safra 2020/21.

- Expectativa € de aumento da area a ser plantada na safra brasileira 2021/22,
diante do elevado patamar dos precos, dolar valorizado, alta rentabilidade, co-
mercializacao antecipada e da fidelizacao de clientes internacionais.

- A Conab estima uma area a ser plantada na safra 2021/22 de 1.548 mil ha, total
13,4% ao total da safra 2020/21.

- Com uma produtividade estimada de 1.750 kg/ha, a producao prevista é de 2,71
milhoes de toneladas, volume 15,8% superior ao da safra 2020/21.

Grafico 2 - Area e producao mundiais entre 2008/09 e 2021/22
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Fonte: USDA
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- Expectativa € de aumento da area a ser plantada na safra mundial 2021/22,
diante do cenario de déficit entre oferta e demanda.

-« Precosinternacionais elevados estimulam o aumento da area mundial destina-
da ao algodao.

Grafico 3 - Quadro de suprimento nacional entre 2016 e 2022
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zZ
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500 50% estoque/
consumo
0%
2016 2017 2018 2019 2020 2021* 2022*
| o0, 2017 2018 2019 2020 2021 2022*
Estoque inicial 73 1.021 1.488 1.765 1.292
Producao 1.289 1.530 2.006 2.779 3.002 2.341 2.542
Importacao 27 34 30 2 1 1 1
Consumo 640 685 670 700 600 715 760
Exportacao 804 834 974 1.614 2.125 2.100 2.030
Estoque final 585 629 1.021 1.488 1.765 1.292 1.045
Relacao estoque/ 91% 92% 152% 213% 294% 181% 137%
consumo

Fonte: Conab, Abit, ANEA
Nota: *projecdes

- Diante da grande producao da safra 2019/20, de 3,0 milhoes de toneladas de
pluma, o Brasil se tornou um exportador regular.

- A queda da producao na safra 2019/20 e o forte volume exportado contribui-
ram para reducao do estoque de passagem esperado.

- Para 2021, a expectativa € de que o consumo retorne ao patamar pré-pande-
mia, por volta das 700 mil toneladas.
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Grafico 4 - Quadro de suprimento internacional entre 2017/18 € 2021/22
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Com o advento da pandemia e a forte queda no consumo, a relacao estoque
consumo chegou ao patamar de 95% no final da safra 2019/20, valor conside-

rado alto.

O inicio da recuperacao do consumo ja no periodo 2020/21, gerando um déficit
na oferta e demanda do produto, colaborou para reducao dos estoques de pas-

sagem.

Com o avanco davacinacdo em importantes mercados consumidores, como a Asia,
0 consumo no periodo 2021/22 devera retornar aos patamares pré-pandemia.

Grafico 5 - Exportacoes brasileiras em 2019 e 2021 (estimado)
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- Em 2020, 0 Brasil exportou 2,1 milhoes de toneladas, volume recorde.

- No ano de 2021, apenas os meses de janeiro e julho nao apresentaram desem-
penho recorde nas exportacoes mensais.

- A Conab estima uma exportacao de 2,1 milhoes de toneladas em 2021, valor
proximo ao recorde de 2020.

- Odolarem elevado patamar vai continuar estimulado a producao e a exporta-
cao de algodao.

Tabela 1- Paridade de exportacao do algodao - Julho 2021

PARIDADE DE EXPORTACAO DE ALGODAO - JULHO 2021

Descricao Unidade MT
Preco Internacional usse/Ib 88,97
Taxa de Cambio RS/USS 516
Despesas RS 15,60
Paridade de exportacao - MT RS/Ib 44314
Paridade de exportacao - MT RS/@ 146,54
Preco Produdor - MT RS/@ 158,92
Preco Produtor - MT / Paridade RS/@ 8,4%

- O preco ao produtor no Mato Grosso se encontra cerca de 8% acima da parida-
de de exportacao.

- O prémio positivo nesse periodo se da, principalmente, devido a baixa disponi-
bilidade interna de pluma, principalmente de boa qualidade.

- Com a entrada efetiva da safra beneficiada, os precos deverao convergir para
a paridade de exportacao, porém, com a menor safra colhida, nao deverao se
situar por muito tempo abaixo dela.

Grafico 6 - Precos nominais e minimos das safras 2019 e 2021

90,94
190,00 ’
170,00 77,58 86,48165,86 90,00 == Preco - produtor
’ 80,00 MT (R$/@)
® 150,00 70,00 2 -
5.130,00 156,96 167,19 60,00§ Preco minimo
* 110,00 50,00 2 (R$/@)
90,00 40,00 é Preco internacio-
70,00 ~ _AL45_ 30,00 nal - NY 10
50,00 =" 64,42 72,00 20,00 contrato (cent-
' ’ 10,00
30.00 sUSS$/Ib)
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- Amédiade precos em julho de 2021 no Mato Grosso esta cerca de 80% superior
ao mesmo periodo do ano passado.

- Precos internacionais elevados, problemas climaticos nos EUA, aumento das
importacoes chinesas, dolar valorizado, menor producao na safra brasileira

2020/21 e recordes de exportacoes foram os principais responsaveis pela forte
alta dos precos nos ultimos meses.

Grafico 7- indices de sazonalidade de preco da pluma de algodao, entre 2005 e 2021

10% b) .

8% 8.2 = |ndice sazonal nacional
461;: estimado

2% indice sazonal internacio-
0%

-2% nal estimado

-4%, -4,90

-6%

8% -5,39
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Fonte: Conab e Bolsa de Nova lorque

- Em julho, com o inicio da colheita, os precos entraram no periodo de sazonali-
dade negativa no Brasil.

- Com aentrada da safra, havera pressao nos precos, porém, dada a baixa oferta,
0s precos deverao ter na paridade de exportacao um piso.

Projecoes Econométricas:

Grafico 8 - Precos nominais recebidos pelo produtor no MT - safras 2020/21 e projecao

300

230,74
250 = Preco produtor MT
® 212,01
& 200 ——— Preco estimado
& 150 162,59 ;
100 .8540 8271 - Limite superior
50 I1,45 71,45 82,60 S .
0 64.42 72,00 Limite inferior
oeNoNoNoNoloNoNololoNoNe Ry v vl v vt v v v v~ NN AN NN N — ini
NS SEISIIIITTITIITITTIRIIIQIIFIL Preco minimo
zammzz5055>m§5<m<§38mDguzagggzg
S‘”'ggEE"2‘“020““'245—-"<"’0205.m5<23-'

Fonte: Conab

- As projecoes sugerem uma firmeza dos precos do algodao no periodo da safra
2021/22;
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A sustentacao dos precos captada pelo modelo € resultado de uma menor ofer-
ta de algodao no mercado, dolar valorizado e recuperacao da demanda;

A tendéncia € os precos se situarem entre os cenarios neutro e pessimista com
a entrada da safra 2020/21.

Grafico 9 - Rentabilidade

64,8%
55,1%

-0,2 -0 0,0 0,1 0,2 0,3 0,4 0,5 0,6 0,7

% MARGEM LiQUIDA SOBRE CUSTO OPERACIONAL

2021/22 - Campo Verde/MT -
limite inferior

2021/22 - Campo Verde/MT -
limite superior

2021/22 - Campo Verde/MT -
perspectiva

2020/21- Campo Verde/MT

Fonte: Conab

Quadro 1 - Especificacao do modelo econométrico

VARIAVEIS FONTE DE DADOS

Preco do algodao recebido pelo produtor do Mato Grosso - R$/@ Conab (2021)

Preco futuro do algodao - contrato de 1° vencimento da Bolsa de Nova Ice Futures (2021)

lorque - USS/Ib

indice Cotlook A - USS$/Ib Cotlook (2021)

Taxa de cambio - R$/USS Bacen (2021)

Exportacoes brasileiras de algodao - mil toneladas Ministério da Economia
(2021)

Preco futuro do petroleo - contrato de 1° vencimento da NYMEX - USS$/ US EIA (2021)

Barril

Caracteristicas do modelo

Fonte: Conab
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PERSPECTIVA DE
MERCADO PARA A
PROXIMA SAFRA
CONCLUSAO

Como aconteceu com varias commodities, os pre-
cos no mercado do algodao alcancaram patama-
res elevados no periodo 2020/21. A retomada do
consumo, depois da mitigacao dos efeitos da pan-
demia em importantes mercados, nao foi acom-
panhada por um aumento da producao, o que de-
vera contribuir para mais uma queda nos estoques
finais da safra 2021/22. Com isso, a expectativa &
de que, apesar da possibilidade de haver arrefeci-
mento dos precos neste inicio da safra brasileira
2021/22, nao devera haver fortes quedas que os le-
vem de volta aos patamares pré-pandemia.

Fatores altistas e baixistas do mercado brasileiro do

FATORES DE ALTA FATORES DE BAIXA
Reducao dos estoques de passagem (Brasil e mundo); Crescimento da area pre-
Taxa de cambio valorizada no Brasil: V'IS\;E\a pjr"’)‘ 2021/22 (Brasil
- G e Mundo);
N Recuperacao da demanda com a mitigacao da pande- . -
PR mia: S Novas variantes do coro-
S L o .- navirus;
, - Problemas climaticos nos EUA, principal exportador; wr i — —
- . . v rise econdmica no Brasi
. Preco internacional em alta; N
. o . - o Inflacao.
. Alta rentabilidade do milho, principal concorrente de ’
. .
/o area;
*. Aumento da demanda da China.

Expectativa: Amenor oferta de algodao, conjuntamente com a recuperacao da deman-
da com a mitigacao da pandemia, geram uma expectativa de sustentacao dos precos do
algodao em patamares que proporciona boa rentabilidade ao produtor.

Fatores de risco para a efetivacao do cenario projetado

para a proxima safra

resistentes;

Fator1: Surgimento de variantes do novo coronavirus mais transmissiveis e

Fator 2: Fortes variacoes no preco do petroéleo;
Fator 3: Relacao comercial entre China e EUA.
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ARROZ

RESUMO Apés~a signiﬁcativa.vaIorizagéo dos precos com a intensi-
ficacao da pandemia em 2020, em meio ao aumento da
demanda interna e externa pelo arroz brasileiro, a boa pro-
dutividade alcancada nas lavouras de arroz no Rio Grande
Sul tem garantido a recuperacao dos estoques em posse
do setor. Ademais, ao longo de 2021, nota-se uma reducao
da competitividade do produto brasileiro no mercado in-
ternacional, o que vem refletindo em menores volumes
exportados e arrefecimento da demanda pelo produto.
Como consequéncia, a projecao € de cotacoes abaixo das
identificadas no segundo semestre de 2020, fato este que,
em conjunto com a majoracao dos custos de producao, de-
vera resultarem uma amena expansao de area de arroz no
pais de 1,4% para a proxima Safra 2021/2022.

Ambito interno atual - safra 2020/21

Area plantada

Brasil: Rio Grande do Sul O estado
o o representa
-39,4% -14,1% P
; : 70,5%
entre a area plantada entre a area plantada y2 /0
2010/11 € a 2020/21 2016/17 € @ 2020/21

da producao
nacional

*Na Safra 2020/21, apesar do alto patamar de precos, restricao hidrica no momento do plan-
tio limitou 0o aumento de area.
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Produtividade e producao

Producao

-4,6%

A consistente amplia- Produtividade:
¢ao C}a produtividade 12’4%
tem sido um fator pre-
ponderante para que o
volume produzido nao

tenha uma forte queda.
*entre as safra 2016/17 e a safra 2020/2021.

Consumo interno

Apesar da recuperacao de 2,7%, estimada na
Safra 2020/21em relacao a safra anterior, a de-
~ manda interna segue abaixo da média dos ul-
11 MILHOES DE.  timos 10 anos, de 11,5 MILHOES DE TONELADAS.

TONELADAS

Demanda interna:

Estoques de passagem:

R Recomposicao de 591,4 mil toneladas
— para dezembro de 2021, apos registrar
posicao ajustada ao final de 2020.

Precos internos

Alta anual
significativa de

o FApés 0 alto volume exportado e
51;7 % Lred uzido estoque de passagem

de jan/2020 a dez/2020

EM — Amena desvalorizacao, apesar:

2021 _14,4% | « da maior producao nacional

, - do menor volume exportado
de jan/21a ago/21 |

_ 0/ emrelacaoa
54,2% :

2020
na comparacao de janeiro a julho.
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PRECOS

. o ATUAIS
Os produtores mais capitalizados
o cotados em
restringiram a oferta,

o que refletiu em R$ 76,62/sc

MENOR LIQUIDEZ E
MAIOR SUSTENTACAO
DOS PRECOS

Balanca comercial

- Consolidacao do arroz brasileiro no mercado inter-
nacional apds super safra 2010/11;

- Acumulo de superavits a partir de entao;

- Fluxo importante de importacao de grao de parceiros
do Mercosul, com destaque para o Paraguai e Uruguai
(fundamentais na composicao da oferta interna).

Em suma: apesar dos consistentes superavits, nao ha
— um grande distanciamento do volume exportado e
importado pelo pais.

Exportacoes Importacoes
1 3 MILHAO DE
. / TONELADAS
1’8N\|LHAO DE em 2020
TONELADAS Impulsionado pela retirada da
€m 2020 TEC (Tarifa Externa Comum)
escassez de arroz no mercado sobre 0 arroz no segundo
mundial; semestre de 2020.
precos competitivos no
primeiro semestre. 1 O MILHAO DE
’
1 15MILHAO DE TONELADAS
TONELADAS e 2021
em 2021 «  Menor necessidade de

. composicao da oferta nacional.
Reflexo dos precos menos competitivos. ’
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Ambito externo atual - safra 2020/21

Precos

Fatores da baixa dos precos no mercado internacional:

- Amenizacao do cenario de escassez hidrica na Tailandia;

- Abrandamento dos efeitos da pandemia;

- Maior concorréncia no mercado asiatico com a retirada das poli-
ticas de limitacao de exportacoes por importantes paises produ-
tores;

- Retracaodo precos do arroz tailandés em 26,8% ao longo de 2021,
sendo o produto cotado atualmente em USS 402 a tonelada de
arroz beneficiado.

Queda nos precos do arroz no mercado internacional, somada a va-

lorizacao do Real, reduziu a competitividade do grao brasileiro no
primeiro semestre.

Ambito interno - projecdes safra 2021/22

Area Produtividade

1,4% -0,9%

em meio a elevacao dos custos de Resultado coerente, pois a pro-
producao e as incertezas em re- dutividade da Safra 2020/21
lacao ao preco futuro, apesar da foi muito acima do normalem
rentabilidade favoravel da Safra funcao dos fatores climaticos
2020/21 (cenario neutro). ideais identificados.

Producao estimada

11,8 MILHOES T

. (o) ~ . s .
incremento de 0,4% em relacio a safra anterior (cenario neutro).
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Nos modelos econométricos foram tracados trés cenarios:
= * Um neutro,

« um pessimista,

< umotimista.

Previsoes para a proxima safra 2021/22, conforme modelo no cenario neutro:

Preco para Volume importado
trada da saf A
. entrada da safra 1 MILHAO T
R$ 12,53/sc Volume exportado
/ ~
marco/2022 1,4 MILHOES T

| Caso a producao fique dentro do projetado pelo modelo de area e produtivi-
' dade, pode-se afirmar que ¢ alta a probabilidade de concretizacdo do cenario |
' neutro do modelo econométrico de precos. i
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APRESENTACAO E ANALISE
DAS VARIAVEIS DE MERCADO

Analise dos fatores de mercado

Grafico1-Area e producao brasileira (base arroz em casca) entre 2009/10 € 2021/22

y 3.000 16000 « [l Area
£ 2500 14.000 2 ) .
5 11.741,4 _ 12000 & [/ Area projetada
= 0% 1.676,5 1.699,2 ;06%%0 S —— Produgio
8 1000 . " Producao projetada
2 1.000 6.000 %
£ 4.000 '
= 0 2000 <
0 0

2012/13
2013/14
2014/15
2015/16
2016/17
2017/18

o = o
— ~ =
X c =
© © o
o NN
(o]

2018/19
2019/20
2020/21
2021/22*

PRODUTIVIDADE | 2009/ | 2010/ | 2011/ | 2012/ | 2013/ | 2014/ | 2015/ | 2016/ | 2017/ | 2018/ | 2019/ | 2020/ | 2021/
10 il 12 13 14 15 16 17 18 19 20 A 22*
mil kg/ha 433 422 483 478 493 51 542 528 622 616 6,71 7,00 6,94

Fonte: Conab
Nota: * Projecao

- A projecao de area foi realizada com base em dois modelos econométricos, o
primeiro com base na tendéncia e nos precos reais de arroz no pais e um segun-
do com base em um modelo Arima de séries temporais. A expectativa é de que
a alteracao de area fique entre 0% e 2,3% no pais.

- NoRio Grande do Sul, principal estado produtor, a expectativa € de variacao de
area entre 0% e 4%, sendo o cenario neutro prevendo um crescimento de 2,4%;

- No cenario neutro, € projetada expansao da area de 1,4%, em meio ao signifi-
cativo aumento dos custos de producao e as incertezas em relacao ao preco
futuro, apesar das rentaveis cotacoes atuais.

« Apds uma Safra 2020/2021 com alta produtividade, com o clima muito favora-
vel no periodo de desenvolvimento das plantas, estima-se boa produtividade
para Safra 2021/2022 de 6,94 mil kg/ha, porém abaixo da safra anterior.

- No cenario neutro, a producao da Safra 2021/2022 devera ficar 0,4% acima da
anterior, podendo a variacao oscilar entre -1,2% e 1,5%. Logo, a perspectiva € de
baixa volatilidade produtiva do setor.
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Grafico 2 - Quadro de suprimento nacional (base arrozem casca) entre 2016 € 2022

14.000 30% g Estoque inicial
12.000 25% [ Producdo
§ 10.000 20% - Importacao
< 8.000 Consumo
2 15%
S 6.000 B exportacio
- 10%
s 4.000 ° I Estoque final
5000 5% —— Relacao
/
0 0% estoque
consumo

2016/17 201718 2018/19 2019/20 2020/21  2021/22*

| oem 2017/18 2018719 | 2019720 2020/21 2021/22"

Estoque inicial 1.736,9 21219 24258 1.945,0 1.887,5 24789
Producao 12.327,8 12.064,2 10.483,60 11.183,40 11.741,40 11.792,00
Importacao 11417 842,7 1.012,5 1.280,8 1.000,0 1.000,0
Consumo 12.215,7 10.793,7 10.544,6 10.708,3 11.000,0 11.000,0
Exportacao 868,8 1.809,3 14323 1.813,4 1150,0 1.400,0
Estoque final 21219 24258 1.945,0 1.887,5 24789 2.870,9
Relacao estoque/consumo 17,37% 22,47% 18,45% 17,63% 22,54% 26,10%

Fonte: Conab
Notas: * Projecao
em mil toneladas

- Recuperacao dos estoques de passagem, apos o aumento da producao nas sa-
fras 2020/21e 2021/22 e a intensa retracao das exportacoes brasileiras.

- Projecao de recuperacao dos estoques de passagem nos anos 2021 e 2022, atin-
gindo em dezembro de 2022 o volume estimado de 2,9 milhoes de toneladas.

- Com os elevados precos internos ao longo de 2021, 0 aumento nos custos lo-
gisticos e a subsequente pouca competitividade do grao nacional no mercado
internacional, o volume exportado € projetado em 1,15 milhoes de toneladas.

- Para o0 ano de 2022, a perspectiva &€ de aumento das exportacoes para 1,4 mi-
lhao de tonelada, em meio a uma esperada retomada de competitividade do
arroz brasileiro.
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Grafico 3 - Area e producao mundiais (base arroz beneficiado) entre 2010 e 2022

g 520 I Produgao
< [0 Producao
b4
o 480 projetada
= % — Area
S 440 = ——— Area
= projetada
400
S £ ¥ o T 2 g = ® 2 9 5 &
5 S = 3 ® I » 8 & 3 5 g &
o — — — — — — — 2 —
S 8 R 8 R R 8 R R 8 & g S
2009/10] 2010/m | 20112 |2012/13)2013/14) 201415 201516 | 2016 /17 | 2017/18] 2018 19)2019/20) 2020721 2021/
22*
milkg/ha 2,84 28 285 293 297 296 297 292 302 304 310 3] 3
Fonte: USDA

Nota: * Projecao

- Projecao de estabilidade da area e da producao mundial.

- Apds duas safras com restricao hidrica, a expectativa € de que a producao tailan-
desa volte a normalidade e produza 19,5 milhdes de toneladas (base arroz benefi-
ciado).

Grafico 4 - Quadro de suprimento internacional (base arroz beneficiado em mi-
lhoes de toneladas) entre 2016/17 e 2021/22

00 .. ATTS 4805 4844 4956 5066 53 3% E5t°q“‘f'”'c'a'
2 36% [ Producao
E 400 35?’ I importacio
‘E 300 ;:;: ' | Consumo
2 200 m I 1701350, B Exportacao
10 31% [ Estoque final
§ 100 30% == Relacao
0 29% estoque/
2016/17 201718 2018/19  2019/20  2020/21  2021/22* consumo
IR 7728 TR METEN NN IO NI
Estoque inicial 142,6 150,4 163,7 176,6 177,8 177,0
Producao 491,6 494.5 497,3 491,8 505,8 507,5
Importacao 41,5 47,2 44 42,3 459 457
Consumo 477,5 480,5 484,4 495,6 506,6 514,3
Exportacao 47,8 47,9 44,1 43,4 48,8 47,7
Estoque final 150,4 163,7 176,6 77,8 177,0 1701
Relacao estoque/consumo 31,50% 34,07% 36,46% 35,86% 34,93% 33,09%
Fonte: USDA

Nota: *projecao
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A pandemia fez a estimativa de demanda global aumentar cerca de 29,9 mi-
Ihoes de toneladas entre a Safra 2018/19 e a safra 2021/22.

Com o crescimento do consumo de arroz sendo superior ao crescimento da
producao do grao, a projecao € de continua retracao dos estoques de passa-
gem, apos um longo de periodo de expansao do estoque mundial.

Queda na relacao estoque/consumo apos o inicio da pandemia.

Cabe ressaltar que, apesar da queda dos estoques, ha excedente de oferta no
mercado mundial.

Grafico 5 - Balanca comercial brasileira entre 2020 e 2022

MIL TONELADAS

Fonte: Conab/ComexStat
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Exportacao - valor

= Importacao - valor

Apds uma intensa exportacao no primeiro semestre de 2020, o volume exportado
retraiu significativamente com a menor oferta interna e com os precos nacionais ele-
vados no segundo semestre.

Em 2021, com a manutencao dos precos internos em patamares acima do mercado
internacional no primeiro semestre, identificou-se um menor volume exportado, se
comparado com a média dos anos anteriores para 0 mesmo periodo.

Projecao de ameno aumento das exportacoes no segundo semestre de 2021, com a
correcao dos precos nacionais.

Para 2022, a projecao € de leve incremento no volume exportado em razao da ex-
pectativa de precos mais proximos dos patamares internacionais e perspectiva de
desvalorizacao do Real.
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Grafico 6 - Precos nominais e minimos das safras 2019/20 e 2020/21

103,85
11;8 | 5373 280

/’\ 530 ——  Preco - produtor
90 ~ 439,16 480 (R$/sc)
80 7,72

v 70 430 # " Pre¢ominimo
3 a
& 60 380 5 (R$/50)
50 .
40 40,18 330 = Preco Paraguai
30 280 (Us$/t)
2222288 SRR JJyyygy Preco Tailandia
SEE2NZ2322220FKE3NZZ%%g2Z3
geggBazrgeIscgugoBEI¥Ie=s23 (US$/1)
PARIDADE DE IMPORTACAO DE ARROZ - JULHO 2021
Descricao Unidade Cotacao
Preco Paraguai Usse/t 43916
Preco Tailandia Usse/t 402,00
Taxa de Cambio RS/USS 5,1786
Preco ao produtor RS/Paridade Paraguai RS/sc 70,50
Preco atacado SP/Paridade Tailandia RS/sc 97,64

Fonte: Conab/Infoarroz/ComexStat

Precos internacionais ja estavam em patamar mais elevado antes da pandemia
em virtude da forte seca na safra de inverno tailandesa.

Com a intensificacao da pandemia, demanda interna e externa aumentaram e
houve valorizacao do preco do arroz.

Volume comercializado abaixo do usual, para os primeiros meses de 2021 no
Brasil, com a retracao da oferta por parte dos produtores.
Com a producao da safra 2020/21 acima do incialmente previsto, houve corre-

cao dos precos nacionais, porém precos nacionais seguem mais elevados que
0s precos internacionais.

Nota-se movimento de arrefecimento dos precos internacionais em meio a

maior concorréncia no mercado asiatico e a conjuntura de excedente de oferta,
apesar da diminuicao dos estoques de passagem.
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Grafico 7 - indices de sazonalidade de preco entre 2005 e 2021
8%
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Fonte: Conab

- No Brasil, identifica-se uma sazonalidade negativa no primeiro semestre, como
resultado da concentracao da colheita no pais no periodo.
- No mundo, identifica-se uma sazonalidade negativa no segundo semestre,

como resultado da concentracao da colheita de verao nos principais paises pro-
dutores.

Grafico 8 - Precos reais das safras e projecao de precos e rentabilidade
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20.00 Limite superior
0
loeNoNoNoloNoNolNeoNeolNeoNeo el v vl v v vThva v v v NN ANAN AN AN
IS IS SSTRSSEESISEEESNTTSSsSS
ZE“‘“‘EZSOES>E§5<M<‘§DS“‘DSNZE§§<Z
S‘u.§2§2—.gmogg—-“-§<§q_‘<mozﬂ$m2<§2

Fonte: Conab
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B :019/20 - Pelotas/RS

34165 [0 2020/21- Pelotas/RS
y (o]

24.83% perspectiva

25,00% I 2021/22 - Pelotas/RS

-9,21% - limite superior

2021/22 - Pelotas/RS

-20% -10% 0% 10% 20% 30% 40% perspectiva

MARGEM LiQUIDA SOBRE CUSTO OPERACIONAL I 2021/22 - Pelotas/RS

limite inferior

Fonte: Conab

Calculo de rentabilidade realizado com base no preco meédio ponderado pelo
fluxo de comercializacao més a més, com base na taxa CDO (Taxa de Coopera-
cao e Defesa da Orizicultura).

|dentifica-se retracaoda margem liquida média entre a safra2019/2020 (+34,16)
e o projetado para a safra 2020/2021 (+24,83).

Para a safra 2020/2021, apesar da menor rentabilidade, houve maior homoge-
neidade nas margens de lucro entre os produtores, pois houve menor volatili-
dade de precos.

Para a proxima safra 2021/2022, com base nos precos projetados pelo mode-
lo econométrico para os primeiros meses de comercializacao, estima-se que
apenas no cenario otimista havera manutencao da margem liquida do setor
(+25,00%). No cenario neutro, a estimativa € de margem liquida de +11,07% e,
no cenario pessimista, de margem liquida negativa de -9,21%.

Projecoes Economeétricas

Grafico 9 - Projecao de precos de agosto/2021 a junho/2022

R$/sAco DE 50 KG NO RS

100 = Limite superior
90 8W0’80 89,13 86.97 — Precoestimado
89,32 QQ Lo~ Limite inferior
80 79,00 . 79,11 872’;? 86,09 86,13 87,15
: 72,53 72,56 73,58
70 74,89 7724 7576 7556 73,41
63,68
60 - 65,44 65,55 —_— 58,97 60,02
- 61,33 62,20 62,00 61,45 59,00 59,84
40
AGO SET OUT NOV DEZ JAN FEV MAR  ABR  MAI JUN
3° TRIMESTRE 4° TRIMESTRE 1° TRIMESTRE 2° TRIMESTRE
2021 2022

Fonte: Conab
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« Menor volume comercializado, no acumulado do ano de 2021, devera resultar
em maior liquidez nos ultimos meses do ano e, consequentemente, em uma
tendéncia de queda das cotacoes.

- Com base na modelagem economeétrica, ha projecao de leve incremento das
cotacoes até outubro 2021. A partir de novembro 2021, a estimativa € de leve
movimento de queda nos precos.

- Expectativa de precos reais mais reduzidos no primeiro semestre de 2022 na
comparacao com 2021, sendo que ha indicativo de menor volatilidade de pre-
COS em 2022.

- Arecuperacao da oferta nacional, em razao do incremento produtivo nacional
e da menor demanda externa, sera fator determinante neste comportamento
estimado. Caso a producao expanda 1,4%, de acordo com o indicado pelo mo-
delo econométrico, ha alta probabilidade que a curva de precos se comporte
semelhante ao indicado pelo modelo de séries temporais no cenario neutro.

Quadro 1 - Especificacao do modelo econométrico

VARIAVEIS FONTE DE DADOS

Preco do arroz pago ao produtor do Rio Grande do Sul - R$/saca de 50 kg Conab (2021)
Taxa de cambio (RS/USS) Bacen (2021)
Taxa de Cooperacao e Defesa da Orizicultura (Taxa CDO) Irga (2021)
Exportacdes de arroz - 1000 t ComexStat (2021)
Importacoes de arroz - 1000 t ComexStat (2021)

Caracteristicas do modelo

Dados mensais de junho de 2009 até julho de 2021

Precos deflacionados pelo IPCA em RS de julho de 2021

Modelo de Vetores Autorregressivos (VAR) com trés defasagens
Ajuste da equacao de preco (R?): 99,81%

Companhia Nacional de Abastecimento 43



PERSPECTIVAS PARA A AGROPECUARIA - V.9 - SAFRA 2021/22

PERSPECTIVA DE
MERCADO PARA A
PROXIMA SAFRA
CONCLUSAO

Em virtude de todos os fatores apresentados ao
longo do trabalho, com destaque para a expec-
tativa de incremento do excedente produtivo e
do aumento dos estoques nacionais, a perspec-
tiva € que os precos operem, em termos reais,
abaixo do registrado ao longo de 2021. No cena-
rio neutro, a estimativa é de preco a RS 72,53/
sc no Rio Grande do Sul. Aliado a esse cenario
projetado, o aumento do custo de producao da
cultura tendera a reduzir a rentabilidade do se-
tor. Com isso, apesar dos atuais precos elevados
ao produtor, as incertezas em relacao ao futu-
ro do mercado orizicola devera refletir em um
ameno incremento de area de 1,4%, o que resul-
tara em uma producao estimada de 11,8 milhoes
de toneladas, em meio a projecao de queda na
produtividade de 0,9%.

Fatores altistas e baixistas do mercado brasileiro do arroz

FATORES DE ALTA l FATORES DE BAIXA

Produtores capitalizado;
Elevacao dos custos de
producao;

Incremento do consumo
(reflexo da pandemia).

Concorréncia do arroz mercosulino;

Projecao de aumento da producao nacional;
Crescimento dos estoques de passagem;

Quedas dos precos internacionais;

Menor demanda internacional pelo produto brasileiro;
Paridades de importacao abaixo das cotacoes internas;

Projecao de aumento da disponibilizacao de produto
pelos produtores.

Fatores de risco para a efetivacao do cenario projetado

para a proxima safra

« Fator1: Intempéries climaticas;

« Fator2: Instabilidade cambial;

- Fator 3: Possiveis novas ondas pandémicas;
« Fator 4: Producao de arroz no pais muito acima, ou abaixo, do previsto no pre-

sente trabalho.
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FELLAO

O mercado, no decorrer da temporada 2020/2021, apre-
sentou uma alta volatilidade de precos, em razao, prin-
cipalmente, das intempéries climaticas, com destaque
para o estado do Parana que, nas duas primeiras safras
registrou uma queda de 230,0 mil toneladas na produ-
cao, sendo 100,0 mil toneladas de feijao comum cores e
130,0 mil toneladas de feijao comum preto, quando com-
parado com as projecoes iniciais. Nesta 32 e ultima safra,
€m Curso, 0s precos seguem com movimentos de alta em
virtude da passagem de uma frente fria. O clima segue
criando expectativas. Para a proxima safra, a expectativa
€ de manutencao de area de feijao, porem de aumento da
producao em virtude de recuperacao da produtividade.

RESUMO

Ambito interno atual - safra 2020/21
Producao comumente dividida em 13, 2% e 3% safras

12 SAFRA 2020/21

Producao Produtividade

Estimada em 1.011,7 1 (‘il‘ilrr; desfa\}orével
MILT . KG/HA
Queda de Queda;je
8,5% 7,9%
em relac3o em relacao a
3 sa)fra safra 2019/20
2019/20

causada por problemas climaticos
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Area
Estimada em Queda de
909,2 0,6%
MIL em relacao
HECTARES a safra
2019/20
22 SAFRA 2020/21
Producao Produtividade
1.152,9 MIL T 790 KG/HA
Queda de Queda de

b 1,4% b 9,7%
em relacaoa em relacao a

Jd Jd
‘ ‘ safra 2019/20 ‘ ‘ safra 2019/20
2 2 causada por

problemas climaticos

Area

Maiorem Estimada em

2,6% 1 1.459,5

em relacao a

safra 2019/20 MIL HECTARES
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32 SAFRA 2020/21
Producao ainda em processo de colheita Produtividade
5TTMILT 1.358 KG/HA

‘ Quedade b Queda de
3% 8,3%

o em relacao ‘ em relacao

‘ ‘ a safra b ‘ a safra

p. | 2019/20 p. | 2019/20

Area
Queda de

(o)
3%
em relacao a
safra 2019/20

TOTAL DA SAFRA 2020/21
Producao [T AT Produtividade Prevista em

2940 MIL T 1.000 KG/HA

Queda de Queda de
b 8,8% b 9,4%
‘ em relacao ‘ em relacao
b ‘ 3 sa’fra b ‘ a safra 2019/20
y, ] 2019/20 y, ] causada por
clima desfavoravel

Area

2.939,7 MIL HECTARES
Alta de
0,4% em relacao a safra 2019/20

Companhia Nacional de Abastecimento

47



PERSPECTIVAS PARA A AGROPECUARIA - V.9 - SAFRA 2021/22

Balanca comercial de janeiro a julho de 2021

Exportacoes Importacoes
38,2 MIL
104 7 MIL TONELADAS
) volume
TONELADAS 7 gcyinferior ao mesmo
vqumeo e 12 %Oeriodo de 2020
44,2 % X *Queda influenciada pelo

mesmo periodo

de 2020 dolar valorizado

Balanca comercial estimada
Estima-se uma reducao tanto das exportacoes, quanto das importacoes de feijao.

Exportacoes 2021 Importacoes 2021
/ ﬁ 0 MiL
160 MmIL TONELADAS
TONELADAS volume
volume -3.19
-9 4% inferior ' 3’1 %
! 35176 mil toneladas inferior a 2020
em 2020
Os precos internos em patamares supe- O ddlar valorizado desestimula
riores aos de 2020 desestimulam as as importacoes.

exportacoes.
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Média de precos recebidos pelos produtores da saca de 6okg - Julho de 2021

FEIJAO CORES - GO

R$ 238,25

valor

21,6%

superior a julho de 2020

FEIJAO PRETO - PR

& R$ 290,74

valor

26,2%

superior a julho de 2020

Ambito interno: perspectiva para o total da safra
2021/22 de feijao

PROJECAO TOTAL DAS 3 SAFRAS 2020/21

Producao Area Produtividade

3179’5 Estabilidade da area para a 1.081 kG/HA

MIL T safra total do feijao 2021/22 65%
+5,65% +5,65%
= o em relacao

em relacdo a 2.938’7 3 safra

safra 2020/21

2 0%

MIL 2020/21
HECTARES B ‘ &
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Ambito interno: perspectiva safra 2021/22 - total de feijao

Preco

Em relacao aos precos da saca de 60kg, a média da estimativa entre os meses de agosto
de 2021 a julho de 2022, calculada por um modelo econométrico de series temporais, re-
sultou em trés cenarios para a média de precos para o feijao cores no estado de Goias e
preto no Parana: um pessimista, um otimista e um neutro.

Preco médio no cenario neutro

R$310,13 R$260,36

FEIJAO CORES FEIJAO PRETO
EM GOIAS NO PARANA
para o periodo para o periodo
de de agosto/21 de de agosto/21
ajulho/22 a julho/22
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APRESENTACAO E ANALISE
DAS VARIAVEIS DE MERCADO

Analise dos fatores de mercado

Grafico1- Area e producao entre 2009/10 e 2021/22

4.500 A
oo 2.9400. 3795 o B Area
3.500 55 73:000 9 [0 Area projetada
< 3000 938, 3 )
2500 <« Producao
= 2500 o000 & '
2.000 1500 § ~——— Producio projetada
1.500 : P
1.000 1.000 s
500 500

0 0

2011/12
2012/13
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2014/15
2015/16
2016/17
2017/18

o =
-~
~N
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o

Fonte: Conab
Nota: *projecoes

2018/19
2019/20
2020/21
2021/22*

- Apesar da expectativa inicial ser de manutencao da area de feijao, ha possibili-
dade de reducoes pontuais da area de plantio dadas as boas rentabilidades da
soja e do milho.

- O aumento esperado na producao € causado pela expectativa de melhora na
produtividade, pois em 2021 houve adversidades climaticas que afetaram im-
portantes regioes produtoras.

Grafico 2 - Quadro de suprimento nacional entre 2016/17 € 2021/22

3.399,5 3.116,1 3.179,5 o L
3500 30177 32926 21500 20000 20000 ¢% [ Estoque inicial
3.000 Q 20.0 2240.Q 12% [ Producao
2 2.500 10% R Importacdo
% 2.000 8% | Consumo
> o
g 1500 6% M Exportacio
= % '
s 1000 A% I Estoque final
500 259,89, )
= Relacdo estoque/
0 0%
2016/17 2017/18 2018/19 2019/20 2020/21 2021/22* consumo
continua
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| omem 2017/18 2018/19 2019/20 2020/21 | 2021/22*

Estoque inicial 186,0 302,6 2874 240,7 250,3 140,3
Producao 33995 3.116,1 3.017,7 3.222,6 2.940,0 3.179,5
Importacao 137,6 81,1 149,6 13,6 10,0 100,0
Consumo 3300,0 3050,0 3050,0 3150,0 3000,0 3000,0
Exportacao 120,5 162,4 164,0 176,6 160,0 160,0
Estoque final 302,6 287,4 240,7 250,3 140,3 259,8
Relacao estoque/consumo 9,17% 9,42% 7,89% 7,95% 4,68% 8,66%

Fonte: Conab
Nota: *Estimado

« Asafra 2021/2022 devera comecar com um baixo estoque de passagem em vir-
tude das perdas causadas pelas adversidades climaticas na segunda safra do
Parana e da forte reducao do cultivo na regiao nordeste da Bahia.

« A producao segue bem ajustada a demanda e devera continuar proporcionan-
do boa rentabilidade ao produtor.

Grafico 3 - Precos nominais e minimos das safras 2018/19 € 2020/21

350,00 331,24

321,11 273,38 290,74

300,00

250,00 === Preto produtor PR

238,25

194,76 == Preco minimo

200,00 Cores produtor GO

150,00
100,00 .
50,00

0

R$/60kG

Fonte: Conab

- O mercado, no decorrer da temporada 2020/2021, apresentou uma alta volati-
lidade de precos, em razao, principalmente, das intempéries climaticas.

- Oclima segue criando expectativas, devido as geadas, que ja causaram perdas
pontuais em Sao Paulo (regiao de Itai), e Goias (Jatai, Mineiros e Rio Verde).
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Grafico 4 - Exportacoes brasileiras em 2019 a 2021
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Fonte: Ministério da Economia

- Paraoanode 2021, a expetativa era de queda nas importacoes, mas a reducao da sa-
fra no Sul do pais incentivou a importacao de feijao preto. Com isso, o desempenho
devera ser semelhante ao de 2020.

- Além do dolar favoravel, a producao de feijao caupi no Mato Grosso proxima da re-
gistada na safra 2019/20, devera contribuir para um leve aumento no desempenho
nas exportacoes.

Grafico 5 - Indices de sazonalidade de preco de feijao, entre 2008 e 2021

15% 4% = indice sazonal

10% estimado
5%

0%

-5%

-10%

-9,4%
-15%

JAN FEV MAR ABR MAI JUN JUL AGO SET OUT NOV DEZ

Fonte: Conab

- Observa-se significativa sazonalidade negativa no inicio do ano, ocasionada pela
concentracao das colheitas nos estados do Parana, Minas Gerais e Goias.

- Apesarde ser a maior safra das 3, na 2? safra, por depender das chuvas para o cultivo,
observa-se alta frequéncia de quebras produtivas, o que reflete em sazonalidade
positiva historica para o periodo.
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Na 37 safra, em virtude da producao estar majoritariamente sob regime de pivos, ob-
serva-se uma estabilidade produtiva, o que reflete em uma sazonalidade histérica
negativa para o periodo.

O plantio da 3% safra continua limitado a meados de junho, provocando forte con-
centracao da colheita nos meses de agosto e setembro.

Projecoes econométricas

Grafico 6 - Preco do feijao cores recebido pelo produtor de Goias - R$/60kg

R$/sc

500 450,22 = Preco médio
450 401,12 419 67 ’
400 350,78 37262375 g7 ’ produtor
350 299,52 o877
328 265,28 : 364,88 Preco estimado
268,23 \ 265,44 - .

200 213,53 20404 —— Limite superior
150 - -1857
100 Limite inferior
50 9420 95;49 9420 .

0] = Preco minimo

Fonte: Conab

Com a concentracao da colheita da area de sequeiro e o avanco das areas irrigadas, a
expectativa € de queda de preco até meados de setembro de 2021.

A partir de meados de setembro, em virtude da sazonal baixa de oferta até o final do
ano, ha o controle da oferta por partes dos produtores, o que podera contribuir para
valorizacao dos precos.

No decorrer de 2022, a expectativa € que os precos fiquem entre o estimado no cena-
rio neutro e pessimista.
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Grafico 7 - Preco do feijao preto recebido pelo produtor do Parana - RS/60kg
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Fonte: Conab

- No segundo semestre do ano, o Brasil fica dependente de importacoes do feijao pre-
to. O délar valorizado contribui para a firmeza das cotacoes.

- A2?safra no Parana foi afetada pela estiagem, reduzindo a oferta interna.

- Nodecorrer de 2022, a expectativa € que os precos fiquem entre o estimado no cena-
rio neutro e pessimista.

Grafico 8 - Rentabilidade estimada - cores 12 safra

- 2021/22 Ponta Grossa/PR -

limite inferior - cores 17 safra

-10,21%
4159% [ 2021/22 Ponta Grossa/PR -
23,65% limite superior - cores 1? safra
' P 2021/22 Ponta Grossa/PR -
-20% -10% 0% 10% 20% 30% 40% 50% perspectiva - cores 1* safra

MARGEM LIQUIDA SOBRE CUSTO OPERACIONAL 2020/21Ponta Grossa/PR -

cores 1% safra

- Para a safra 2020/21, foi utilizado o preco recebido pelo produtor de novembro de
2020 e 0 custo de producao de marco de 2020.

- Paraasafra 2021/22, foi utilizado os custos de producao de marco de 2021 e 0s precos
estimados para a entrada da safra, em novembro de 2021.

- A margem liquida média sobre o custo operacional é de 23,6%. No grafico tam-
bém sao mostradas as margens nos cenarios de precos otimista e pessimista.
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Quadro 1- Especificacao do modelo econométrico

Preco do feijao cores ao produtor em Goias Conab (2021)
Preco do feijao cores ao produtor em Minas Gerais Conab (2021)
Preco do feijao cores ao produtor em Sao Paulo Conab (2021)
Preco do feijao cores ao produtor no Parana Conab (2021)
Preco do feijao preto ao produtor no Parana Conab (2021)
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PERSPECTIVA DE Pelo quarto ano consecutivo, a producao brasi-

leira de feijao se encontra bem ajustada a de-

MERCADO PARA A manda. A safra 2021/2022 devera comecar com

um baixo estoque de passagem em virtude das

PR()XIMA SAFRA perdas causadas pelas adversidades climaticas

~ na segunda safra do Parana, e da forte reducao
CONCLUSAO do cultivo na regiao nordeste da Bahia. Neste ce-
nario, a expectativa € que os produtores tenham
boa rentabilidade e tudo indica que o cenario
permaneca assim, pelo menos até a primeira

safra 2021/2022.

Analise de fatores e expectativa
l
¢

Adversidades climaticas; Condicoes climaticas favoraveis;

Reducao de area devido aos precos mais

. Queda no consumo.
atrativos de culturas concorrentes como

c soja e milho;
@ Baixo estoque de passagem em relacao ao 4
’ consumo interno;

‘ Elevado patamar do Dolar.

Expectativa: Pelo quarto ano consecutivo, a producao brasileira de feijao se encontra
bem ajustada a demanda. Permitindo boa rentabilidade ao produtor.

Fatores de risco para a efetivacao do cenario projetado
para a proxima safra

« Fator1: Maior perda de area para as lavouras de soja e milho.

« Fator 2: Adversidades climaticas.

« Fator 3: Crise hidrica, ja que a 3% safra depende de irrigacao.

« Fator 4: Crise econdmica e inflacao de alimentos acarretarem em menor con-
Sumo.

+ Fator 5: Aumento do Bolsa Familia em época de eleicao pode elevar o consumo.
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MILHO

RESUMO O mercado do rr.1ilh,o. na Safra 2029/2021 apresentou gra-
ves problemas climaticos que reduziram de sobremaneira a
produtividade das lavouras. Nesse cenario os precos médios
no Brasil apresentaram uma alta superior a 100% em um
intervalo de doze meses. Assim, a menor disponibilidade do
cereal obrigou consumidores a buscarem maior volume de
milho em paises vizinhos como Argentina e Paraguai.

Com precos elevados e menor disponibilidade de milho a
Conab acredita que ocorrera um aumento do interesse em
plantar o cereal na safra 2021/22. Entretanto o aumento de
area plantada devera ser mais significativo na segunda sa-
fra, pois a safra de verao ainda concorre fortemente com o
incremento da producao de soja. Assim, para esta, acredita-
-se na elevacao da produtividade como fator de aumento
de producao, enquanto que para a segunda safra espera-se
aumento de producao pela combinacao de aumento de au-
mento de area com aumento de produtividade.

Ambito interno - safra 2020/21

Producao
Producao total esperada de
86,7 MILHOES DE TONELADAS

em 2021/22

1* SAFRA: 24 MILHOES DE TONELADAS
-3% em relagio
0 em relacao a safra 2019/20

2" SAFRA: 60,3 MILHOES DE TONELADAS
-20% em relacao a safra 2019/20
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Produtividadde

Produtividade média

4,4 TONELADAS/HA
em 2021/22

Forte queda de produtividade de -21%

explicada pela restricao hidrica.

Area plantada

Divisao da area plantada destinada

Crescimento ] i
ao cultivo de milho:

esperado de
o

1%

da area

plantada de
milho

22 safra: 71,7% da producao
12 safra: 26,7% da producao

32 safra: da producao

Consumo para producao de proteina animal

Apesar da pandemia ter acentuado os riscos de forneci-
mento de milho, em marco, a procura por milho retomou
ao patamar esperado muito rapidamente. O bom desem-
penho do mercado exportador de proteina animal deve-

ra sustentar o consumo por milho para compor a racao
animal.

Consumo para producao de etanol

Aumento da procura por milho para producao de etanol,
que em 2021 manteve precos elevados no Centro-Oeste.

Companhia Nacional de Abastecimento 59



PERSPECTIVAS PARA A AGROPECUARIA - V.9 - SAFRA 2021/22

Demanda agregada

Demanda ‘

doméstica total Demanda externa pelo

@ demilho de cereal brasileiro de
MILHOES DE MILHOES DE
TONELADAS TONELADAS

Ambito interno - Previsoes safra 2021/22

Producao: Produtividade:

115,9
- Produtividade

MILHOES DE média de
TONELADAS 5 63
33,8% ’
a mais que na TONELADAS/
safra 2020/21 HA

Area:

20,6 MILHOES DE
HECTARES

um possivel crescimento de

0/ amais n fr
A) que ’a safra
2020/21 na area

total plantada
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Consumo para producao de etanol

As usinas de etanol localizadas no cerrado brasileiro
projetam aumento de demanda em 2022 tanto por etanol
como por graos secos de destilaria (DDG - Dried Distillers
Grains nasiglaeminglés),concentrado proteico subproduto
da producao utilizada na fabricacao de racao animal.

Consumo como insumo na producao de proteina animal

Brasil devera permanecer como um dos maiores fornece-
dores de carne de frango e suina para paises asiaticos e do
Oriente Médio.

v

Demanda

73 MILHOES DE TONELADAS

um crescimento no consumo interno de

3,9% a mais que na safra 2020/21.

A despeito dos embarques de milho para
Previsdo de exportacio de exportacao nao seguirem em elevacao no

39 . primeiro semestre de 2021, os modelos de
MILHOES previsao da Conab avaliam as caracteristicas
DE TONELADAS sazonais de exportacao do cereal com
66 superior ao auxilio de uma projecio de délar e precos

esperado para

internacionais de milho. A recuperacao
a safra 2020/21

da producao também corrobora para esse
cenario em 2022.
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APRESENTACAO E ANALISE
DAS VARIAVEIS DE MERCADO

Analise dos fatores de mercado

Grafico1- Brasil: Area e producao, entre 2009/10 € 2021/22
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= wv
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I
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0 0
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2010/
2011/12
2012/13
2013/14
2014/15
2015/16
2016/17
201718

2018/19

2019/20

2020/21*
2021/22*

Fonte: Conab
Nota: *projecoes

- Esperado incremento de 4% da area plantada e aumento de 34% da producao
de milho. A expectativa de sustentacao de precos elevados em 2022 devera es-
timular o plantio de milho para o ciclo 2021/22;

- Expectativa de uma produtividade média de 5,62 mil kgs por hectare para a
producao total.
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Grafico 2 - Quadro de suprimento nacional
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2016/17 2017/18 2018/19 2019/20 2020/21 2021/22 consumo
I 2017/18 2018/19 2019/20 2020/21 2021/22*
Estoque inicial 52314 15.876,2 14.582,1 10.189,4 10.602,4 5.142,5
Producao 97.842,8 80.709,5 100.042,70 102.515,00 86.650,10 115.957,4
Importacao 9525 900,7 1596,4 1.453,4 2.300,0 1.500,0
Consumo 57.337,3 59.162,0 64.957,8 68.662,5 70.910,0 73.676,9
Exportacao 30.813,1 23.742,2 41.074,0 34.892,9 23.500,0 39.000,0
Estoque final 15.876,2 14.582,1 10.189,4 10.602,4 51425 9.923,1
Relacao estoque/consumo 18,01% 17,59% 9,61% 10,24% 545% 7,58%

Fonte: Conab
Nota: *projecao
Em mil toneladas

- Probabilidade de aumento de 93% dos estoques de passagem ao fim da safra,
todavia esse montante sera inferior a média observada nas ultimas g safras;

» Oconsumo de milho devera ser elevado em 4% devido a consistente ampliacao
do consumo de milho para a producao de etanol e aumento pela procura de
cereais para alimentacao animal.
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Grafico 3 - Suprimento internacional
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Em mil toneladas

2018/19

| 20uns 2018/19 2019/20 2020/21 2021/22"

351.822,0
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Producao
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0% consumo
2019/20 2020/21 2021/22*
341.426,0 322.558,0 305.459,0 280.753,0
1.126.612,0 1.117.558,0 1.120.646,0 1.186.117,0
166.626,0 167.593,0 182.161,0 184.606,0
1.129.486,0 1.129.844,0 1.145.313,0 1.168.995,0
182.620,0 172.406,0 183.096,0 197.849,0
322.558,0 305.459,0 279.857,0 284.632,0
28,56% 27,04% 24.43% 24.35%

- Segundo o Departamento de Agricultura dos EUA (USDA), a producao mundial
de milho devera aumentar 5,84% na safra 2021/22. Entretanto, os estoques fi-
nais deverao subir apenas1,7%, em decorréncia do aumento constante do con-
sumo agregado de milho, este estimado em aumento de 2% para a proxima

temporada.

Grafico 4 - Area e producao internacional, entre 2009/10 e 2021/22
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- Segundo o USDA, a area mundial plantada de milho devera alcancar o patamar

de 199 bilhoes de hectares, diante da ampliacao da producao no Brasil, EUA,
China e Russia.

- O aumento € justificado pela maior procura mundial pelo cereal, fato que alia-
do aos precos mundiais elevados devera estimular o plantio.

Grafico 5 - Precos reais e minimos das safras 2019/20 e 2020/21
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Fonte: Conab/Cbot

menor disponibilidade de milho no Brasil e no mundo.
- Aleve retracao observada nas cotacoes do Mato Grosso nos ultimos dois meses
ocorreu devido ao avanco da colheita, entretanto é esperada uma correcao de

alta dos precos.

Grafico 6 - Balanca comercial
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Fonte: Conab
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- Exportacoes anuais de milho deverao ser menores em aproximadamente 32%
em 2021, efeito da menor disponibilidade do grao e dos elevados precos de co-
mercializacao no mercado interno.

- Poroutrolado, asimportacoes deverao aumentar 58% na safra 2020/21. Aindus-
tria nacional de proteina animal devera elevar as aquisicoes de milho originadas
em outros paises apos enfrentar dificuldades em adquirir milho brasileiro.

PARIDADE DE IMPORTACAO DE MILHO - JULHO 2021

Descricao Unidade Santa Catarina
Origem Argentina UssS/6okg 93,37
Origem EUA uUss/eokg 104,07
Taxa de Cambio RS/USS 5,20
Preco ao produtor MT/Paridade Argentina RS/sc 74,96

Fonte: Conab/Infoarroz/ComexStat

- Custos de paridade de importacao de milho em importantes pracas consumi-
doras ja sao equiparaveis a cotacao exigida em regioes consumidoras.

- O preco de paridade de importacao em Mato Grosso coaduna com 0s precos
exigidos pelos detentores de milho naquele estado.

Grafico 7 - Indices de sazonalidade de preco do milho
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Fonte: Conab/Cbot

- Asazonalidade dos precos Spot brasileiros acompanha bem o calendario de co-
lheita do pais, ou seja, queda de precos no momento de maior disponibilidade
e alta de precos na entressafra.

- A sazonalidade dos precos futuros do milho em CBOT responde de maneira
similar, todavia com uma diferenca de dois meses, respeitando o calendario de
colheita americano que se inicia em setembro. E importante destacar que as
cotacoes sao de contratos com vencimentos em dois meses.
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Projecoes Econométricas

Grafico 8 - Precos reais das safras 2018/19 e 2019/20 e projecao
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Tabela 1-Rentabilidade do milho para as principais pracas

SAFRA

Preco (R$/sc)
Produtividade do pacote (kg/ha)

A - Receita bruta (I*11)

B1 - Despesas de Custeio (DC)
B2 - Custos Variaveis (CV)

B3 - Custo Operacional (CO)

a) - Margem Bruta s/ DC (A - B1)
b) - Margem Bruta s/ CV (A - B2)
c) - Margem Liquida s/ CO (A -
B3)

Receita sobre o Custeio (A / B1)
Receita sobre o Custo Variavel
(A/B2)

Receita sobre o Custo Operacio-
nal (A / B3)

Margem Bruta (DC) / Receita (a
/A)

Margem Bruta (CV) / Receita (b
/A

Preco estimado

=== Limite superior

6,56
\L\72»49 = Limite inferior

2020/21 2020/21 2020/21 2020/21 2021/22 | 2021/22 PR | 2021/22
Campo |Campo Novo | LONDRINA | CAMPO MT PERSPEC- | PELOTAS -
VERDE - | PARECIS - MT - PR MouRrAo | PERSPEC- TIVA RS LImITE
MT - PR TIVA SUPERIOR
72,36 70,86 79,05 79,00 70,48 80,47 64,84
6000 6000 5700 6500 6000 6100 8000
ANALISE FINANCEIRA:
8.683,20 8.503,20 9.01,70 ~ 10.270,00  8.457,60 9.817,34  10.374,40
B - Despesas:
2.229,50 2.165,72 3.030,53 2.821,61 2.197,61 2.926,07 4.272,77
2.900,42 2.781,96 3.559,30  3.689,43 2.84119 3.624,37 5.527,72
3.296,65 3.560,58 4.769,82 412906 342862 444944 795043
6.453,70 6.337,48 5.981,17 744839  6.259,99 6.891,27 6.101,63
5.782,78 5.721,24 545240  6.580,57 5.616,41 6.192,98  4.846,68
5.386,55 4.942,62 424188  6.140,94 502899 5367,90 2.423,97
INDICADORES:
3,895 3,926 2,974 3,640 3,849 3,355 2,428
2,994 3,057 2,532 2,784 2,977 2,709 1,877
2,634 2,388 1,889 2,487 2,467 2,206 1,305
74,32% 74,53% 66,37% 72,53% 74,02% 70,19% 58,81%
66,60% 67,28% 60,50% 64,08% 66,41% 63,08% 46,72%
62,03% 58,13% 47,07% 59,79% 59,46% 54,68% 23,36%

Margem Liquida (CO) / Receita
(c/A)

Fonte: Conab
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Grafico 9 - Rentabilidade média esperada para o milho
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- Expectativa de rentabilidade da segunda safra do milho em 2022 superior ao

observado em 2021 no Parana e inferior no MT.

Quadro 1 - Especificacao do modelo econométrico

VARIAVEIS FONTE DE DADOS

Preco do milho pago ao produtor do MT e PR- R$/saca de 60 kg
Cotacao CBOT milho primeiro vencimento US$/Bu

Cotacao petroleo

Preco da soja MT —RS$/saca de 60kg

Taxa de cambio

Caracteristicas do modelo

Dados mensais de junho de 2008 até julho de 2021

Precos deflacionados pelo IPCA

Modelo de Vetores Autorregressivos (VAR) com duas defasagens
Ajuste da equacao de preco (R?): 0,9954

Fonte: Conab

Conab (2021)
CME (2021)
US EIA (2021)
Conab (2021)
Bacen (2021)
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PE RSPECTIVA DE O aumento dos precos nacional e internacional

do milho devera estimular a ampliacao da area

MERCADO PARA A cultivada com o cereal. Além disso, o aumento

da area plantada com Soja permitira um incre-

PRéXIMA SAFRA mento mais vigoroso na area do milho safrinha.

-~

CONCLUSAO Nesse cenario, € esperado um aumento dos es-
toques finais de milho ao final do ciclo, todavia
ainda inferior ao valor médio nos ultimos cinco
anos, motivo suficiente para sustentar os precos
do milho ainda em patamares elevados ao longo
de 2022.

Pode acontecer novamente! A possibilidade de formacao do fenébmeno La Nina
necessita de monitoramento e atencao ao planejamento do produtor de milho.
A ocorréncia deste evento climatico no oceano Pacifico podera impactar a
produtividade da soja e do milho de segunda safra, visto que tal fenébmeno podera
retardar a chegada das chuvas na regiao Central e Sul do Brasil.

- Em o Em Em Em o oy
am EE EE N O O O O

Analise de fatores e expectativa

FATORES DE ALTA FATORES DE BAIXA

Baixo estoque de passagem; Incertezas sobre a demanda
Oferta reduzida devido aos problemas climaticos e chinesa por milho;

pragas; Custos de importacao no nivel
Producao nacional da safra 2020/21 abaixo da dos precos nacionais.

média historica;
Preco internacional em alta;
Real desvalorizado.

Expectativa: Esperado queda significativa das cotacoes nacionais apos colheita da se-
gunda safra em 2022.
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Fatores de risco para a efetivacao do cenario projetado
para a proxima safra

« Fator1: Nova formacao de La Nina ao fim de 2021 que podera trazer novamen-
te auséncia de chuvas no periodo adequado ao desenvolvimento das lavouras
de primeira safra.

» Fator 2: Alteracao inesperada do cambio brasileiro. Novas desvalorizacoes do
real frente ao dolar poderao elevar o custo dos insumos e alterar o equilibrio
entre vendedores e compradores da producao no comércio internacional e
domeéstico.

 Fator 3: Surgimento de novas pragas ou infestacdao de pragas conhecidas po-
derao frustrar a produtividade.
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SoJA

A soja € a principal fonte mundial de proteina para alimen-
tacao animal e, usada também, na producao de dleo para
alimentacao humana, na industria e para producao de bio-
combustiveis.

Com a expectativa de aumento do consumo mundial de
sojaem graos em 2022 e com a oferta e demanda bastante
ajustadas, os precos internacionais estao bem elevados, in-
centivado um aumento mundial de area de soja em graos
para a safra 2021/22.

No Brasil, que € o maior produtor de soja mundial, a area
plantada deve aumentar na safra 2021/22, o que contri-
buira para suprir a demanda interna e externa de soja.

Ambito interno - safra 2020/21

Area*

Produtividade™: Producao*

4,5% 8,9%

*Entre as safra 2019/20 e a safra 2020/21

Precos Soja em graos com
. _ OS MAIORES

Mercado nacional com precos em alta movidos pelas PRECOS REAIS

oscilacoes positivas dos precos internacionais e dolar. desde 2014
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Ambito externo - safra 2021/

asero
MAIOR PRODUTOR

MUNDIAL DE SOJA
em 2022, seguido de:

2° Estados Unidos
3° Argentina

O

22

Brasil deve continuar

CHINA

Deve aumentar os esma-
gamentos e importacao de
graos, estimulando uma
alta das exportacoes mun-

diais.

Mesmo com um aumento de producao para a safra 2021/22 estima-
-se que a diferenca entre oferta e demanda mundial seja pequena em
2022, 0 que implica na manutencao da relacao estoque/consumo mun-

dial ainda em niveis baixos.

Alem disso, os baixos estoques norte-americanos devem dar suporte

aos precos internacionais em 2022.

Ambito interno - safra 2021/22

Area

Fatores para o aumento de area:

Estimativa de

38,53 milhoes/ha
em 2021 para

39,91 -

MILHOES/HA
em 2022

3,6% a mais que na safra 2020/21

Precos internacionais elevados
em 2021;

Cambio atrativo;

Expectativa de aumento nas expor-
tacoes e esmagamentos em 2022;
Boa rentabilidade em 2021 e ex-
pectativa de rentabilidade positi-
va para 2022.

Companhia Nacional de Abastecimento

72



PERSPECTIVAS PARA A AGROPECUARIA - V.9 - SAFRA 2021/22

Produtividade

Estimativa de

3.539KG/HA

em 2022

0,29%

a mais que na
safra 2020/21 . .

= Esmagamentos

Producao

Estimativa de

141,26

MILHOES DE

TONELADAS
em 2022

3,9%
a mais que na
safra 2020/21

Com a expectativa de aumento do percentual de biodiesel de B13 para B14 os
esmagamentos devem passar de:

46 50 MILHOES DE 51 47 MILHOES DE

: TONELADAS TONELADAS

em 2021
*estimativa

Exportacao

em 2022

Com a estimativa de aumento da demanda chinesa e cambio
elevado em 2022 as exportacoes devem passar de

83,42
87,58

MILHOES DE TONELADAS
em 2021, para

MILHOES DE TONELADAS
em 2022.
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O PRECO NACIONAL
¢ formado pelo seguinte tripé:

Precos internacionais

Prémio de porto

Estes devem continuar elevados em 2022 movidos pelo baixo
percentual da relacao estoque/consumo mundial e aumento

do consumo interno.

Para 2022 pode-se tracar os seguintes cenarios:

Cenario positivo

Oferta e demanda mundial :
bastante ajustadas; :
Baixos estoques dos EUA,; :
Aumento da demanda para |
esmagamento; I
Aumento da demanda ex- |
portadora; :
Dolar valorizado dos impor- 1
tados. :

|

Qutros fatores

Possibilidade de problemas cli-
maticos da safra 2021/22 afe-
tando a produtividade dos EUA;
Possibilidade de problemas cli-
maticos na safra 2021/22 do
Brasil e da Argentina;

Um aumento das importacoes
chinesas ainda em 2021 e em
2022;

Possibilidade remota de esti-
mativas de reducao de area de
soja para a safra 2022/23 dos
EUA e mundial.

Cenario negativo

Aumento dos estoques mundiais
e principalmente dos EUA;
Reducao da demanda para es-
magamento;

Reducao da demanda mundial.
Desvalorizacao do ddlar;
Aumentos significativos na pro-
ducao dos EUA e sul-americana
na safra 2021/22.

Outros fatores

Possibilidade remota da
2021/22 dos EUA ser maior;

safra

Aumento significativo na estimati-
va de area e producao para a safra

2022/23 dos EUA.
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Expectativas:

Os precos internacionais continuarao sustentados pela oferta e deman-
da internacional bastante ajustadas, mas principalmente, pelo baixo
percentual da relacao entre o estoque e o consumo dos EUA.

A expectativa, para 2022, € de que a demanda exportadora mundial
mantenha os precos internacionais e os prémios de portos elevados.

O dolar, se continuar nos patamares atuais ou maiores, deve manter as ex-
portacoes e precos da soja brasileira atrativos no mercado internacional.

O aumento da demanda interna, para producao de farelo destinado a
alimentacao animal e de 6leo de soja para a producao de biodiesel, deve
manter os precos internos aquecidos.

Exemplo:

No modelo econométrico de séries temporais, sao tracados trés cenarios:

« um neutro,
-+ um pessimista, Preco da soja no MT

« um otimista. — 4 varia entre

Na safra 2021/22 | R$"7,60/60KG E
MARGENS BRUTAS R$169,01/60KG

EM RELACAO AO
CUSTO VARIAVEL ENTRE
dependendo dos precos

54,34% ¢ 68,18%

- prémios de portos em 2021.
no MT, em projecao do modelo neutro

em marco/22

Com a expectativa de que 0s precos em 2022 sejam proximos aos de
2021 e com o aumento do custo de producao para a safra 2021/22, a ren-
tabilidade devera ser menor que a rentabilidade da safra 2020/21.

Companhia Nacional de Abastecimento 75



PERSPECTIVAS PARA A AGROPECUARIA - V.9 - SAFRA 2021/22

APRESENTACAO E ANALISE
DAS VARIAVEIS DE MERCADO

Analise dos fatores de mercado

Grafico1- Area e producao Brasileira entre 2009/10 e 2021/22
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PRODUTIVIDADE | 2009/ | 2010/ | 2011/ | 2012/ ] 2013/ | 2014/ | 2015/ | 2016/ | 2017/ | 2018/ | 2019/ | 2020/ | 2021/
10 il 12 13 14 15 16 17 18 ) 20 21 22*
Mil kg/ha 2927 315 2651 2938 2856 3.025 2878 3392 3507 3337 3379 3529 3.539

Fonte: Conab
Nota: * Projecao

- Motivada pelos altos precos em 2021, a area de soja deve aumentar em 3,6%,
passando de 38,53 milhoes de hectares para 39,91 milhoes de hectares.

- Se nao houver nenhum problema climatico nos principais estados produtores
a produtividade estimada por modelo estatistico para a safra 2021/22 deve al-
cancar 3.539 kg/ha em média.

- A producao para safra 2021/22 € a maior da série historica estimada em 141,26
milhoes de toneladas, com um aumento de 3,9% em relacao a safra 2020/21de
135,98 milhoes de toneladas.

- A maior parte do aumento de area para safra 2021/22 origina-se de areas de
pastagem degradada.
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Grafico 2 - Quadro de suprimento internacional entre 2016/17 € 2021/22
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Fonte:USDA

Nota: * Projecoes
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- Depois de duas safras (2019/20 e 2020/21) com oferta menor que a demanda, o
Departamento de Agricultura dos Estados Unidos (USDA) estima que, para a sa-
fra 2021/22, a oferta ultrapasse a demanda em 3 milhoes de toneladas, contudo,

a relacao entre oferta e demanda continua apertada.

- Apesar de aumento nos estoques de passagem na safra 2021/22, a oferta e de-
manda mundial apertada reduz a relacao estoque-consumo para o menor nivel

desde a safra 2013/2014.

Grafico 3 - Producao internacional entre 2009/10 e 2021/22
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2009/10] 2010/m | 201112 |2012/13| 2013114 2014/15) 201516 | 2016 /17 | 201718 | 2018 19}2019/20}2020/21] 2021/
22+

mil kg/ha 2,54 2,5 234 244 250 270 262 292 276 2,88 2,77 2,8 2,90

Fonte:USDA
Nota: * Projecoes

- Area de soja deve ter um aumento de 4,71 milhdes de hectares, sendo que, 4,18
milhoes de hectares, vem da estimativa de aumento das somas das areas dos
Estados Unidos, Brasil e Argentina.

- Segundo o USDA o Brasil deve ter um aumento de area de 4,66% entre as safras
2020/21 € 2021/22, passando de 38,6 milhdes de hectares para 40,4 milhoes de
hectares.

- O USDA estima uma produtividade media mundial de 2.910 kg/ha, mas esta
produtividade pode sofrer variacoes negativas a depender do clima na época de
plantio e colheita dos EUA, e principalmente, no plantio e colheita da América
do Sul.

- Aproducao mundial estimada é de 384 milhoes de toneladas, porém ainda pode
haver variacoes nesse numero, dependendo do valor das areas do Brasil e Argen-
tina, mas principalmente das produtividades da safra 2021/22 desses paises.

Grafico 4 - Precos reais e minimos das safras 2020/21 e 2020/21 - Média Brasil
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Fonte: Conab/CMEgroup

- Precos internacionais em alta desde que os chineses voltaram a comprar soja
dos Estados Unidos no segundo semestre de 2020 e os estoques de passagem
das safras 2020/21e 2021/22 americana baixaram para os menores volumes da
historia.

- Precos internacionais, que no primeiro semestre de 2020 nao conseguiam rom-

per a barreira dos UScents 9,5/bu, chegaram a ser cotados a UScents 1.660/bu
em maio de 2021.
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- Com os precos internacionais em alta e com o dolar com cotacoes medias de

RS 5,35, 0s precos nacionais chegaram a ser cotados a R$ 181,50/60kg em Para-
nagua-PR.

- A média dos precos (nominais) no Brasil, em 2021, foi de RS 155,50/60kg e dis-
tante do preco minimo.

Grafico 5 - Exportacoes brasileiras em 2020 e 2021
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Fonte:ComexStat (2021) e Conab (2021)

- Para 2022, a estimativa de exportacao é de 87,58 milhoes de toneladas.

A baixa comercializacao brasileira, fez com que a soma das exportacoes dos

meses de janeiro a julho de 2021 fosse 2,54 milhoes de toneladas menores que

as exportacoes do mesmo periodo de 2020, passando de 68,74 milhoes de to-

neladas em 2021 para 66,20 milhoes de toneladas em 2022.

- Aestimativa € de que as exportacoes totais de 2021 sejam de 83,42 milhoes de
toneladas com um aumento de apenas 450 mil toneladas em relacao a 2020.

- A China deve continuar a ser o maior importador de soja brasileira em 2022,
com 78,14% do total exportado.

- Asimportacoes de soja em graos devem continuar baixas e pontuais.
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Tabela 1- Paridade de exportacao de soja - julho 2021

PARANA- | CAscAVEL/ | Sorriso/ | Passo FUNDO/ |Ri0 VERDE/| RONDONOGPO-

DEescrICAO | UNIDADE

GUA/ LIS/MT - PARA-

PR (FOB) SANTOS/SP| NAGUA/PR
Paridade Porto RS$/60kg 170,88 160,62 149,87 160,76 154,53 149,87
Precos ao pro- R$/60kg - 150,82 154,20 152,06 148,59 -
dutor
Preco atacado RS$/60kg 166,84 - - - - 160,57
Precos Bolsa USS/bu 14,26 14,26 14,26 14,26 14,26 14,26
de Valores de
Chicago
Taxa de RS/USS 5,15 5,15 5,15 5,15 5,15 5,15
Cambio

Fonte: Conab
Nota: Os municipios indicados representam os estados de MT, PR, RS e GO que somam aproximadamente 66% da produ-
cao de soja brasileira.

- Precos internacionais em alta e dolar valorizado elevam precos de paridade.

- Prémios de porto em 2021 oscilando abaixo do valor de 2020 reduzem maiores
ganhos.

- Precos de fretes estao, em média, 12% superiores a 2020.

Grafico 6 - Indices de sazonalidade de preco da soja, entre 2004 e 2022
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Fonte: Conab/CMEgroup

- Oindice de sazonalidade de precos internacionais, dado pela Bolsa de Valores
de Chicago (CBOT), segue a tendéncia da safra e entressafra americana com
pontos de maxima até julho (antes da entrada do mercado climatico america-
no) e minima em outubro (inicio da colheita americana).

- O indice de sazonalidade dos precos nacionais segue a tendéncia de baixas e
altas dos precos internacionais, com ponto de maxima na entressafra no Brasil
e de minimo no pico da colheita brasileira.
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Projecoes Econométricas

Grafico 7 - Precos reais das safras 2018/19, 2020/21 € projecao para o estado de
Mato Grosso
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Fonte: Conab

- Segundo os modelos Autorregressivos (VAR) os precos nacionais, em 2022, de-
vem continuar variando proximos aos praticados em 2021.

Grafico 8 - Projecao de precos - de agosto/2021 a julho/2022
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Fonte: Conab
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- Conforme projecao do modelo economeétrico utilizado, os precos medios esti-
mados para MT de janeiro a junho de 2022 devem apresentar valor médio de
RS 169,9/60Kkg.

- Os precos devem oscilar para abaixo ou para cima do ponto central da proje-
cao, a depender, principalmente, dos valores de precos internacionais, cambio
e prémios de portos em 2021.

- Os precos nacionais devem continuar a oscilar bem acima do preco minimo de
2021 que foi aprovado em RS 55,55/60kg.

Quadro 1 - Especificacao do modelo econométrico

VARIAVEIS FONTE DE DADOS

Preco de soja pago ao produtor de Mato Grosso Conab (2021)
Producao de farelo de soja Abiove (2021)
Exportacao de soja Ministério da Economia (2021)
Precos futuros de soja CBOT 1° vencimento CME (2021)

Taxa de cambio Bacen (2021)

Precos do petroleo US EIA (2021)

Caracteristicas do modelo

Dados mensais de janeiro de 2019 até julho de 2022

Precos deflacionados pelo IPCA

Modelo de Vetores Autorregressivos (VAR) com duas defasagens
Ajuste da equacao de preco (R2)= 0,9972

Fonte: Conab
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Tabela 1- Projecao de rentabilidade para 2021

SAFRA 2021/22 2021/22 2021/2 2021/22 MaTo ] 2021/22 MATO | 2021/22 MATO
SORRISO- | PRIMAVERA JCAamPo Novo| Grosso- MT GROSSO-MT GROSSO-MT LI-
MT DO LESTE-MT | PARECIS-MT | PERSPECTIVA | LIMITE INFERIOR | MITE SUPERIOR

)

Preco (RS/sc 154,20 159,23 153,07 143,90 118,20 169,61
Produtividade do pacote (kg/ 3120 3240 3480 3280 3280 3280
ha)
ANALISE FINANCEIRA:

A - Receita bruta (I*II) 8.018,40 8.598,42 8.878,06 7.866,53 6.461,60 9.272,01

B - Despesas:
B1- Despesas de Custeio (DC)  2.846,88 3.075,53 2.928,87 2.950,43 2.950,43 2.950,43
B2 - Custos Variaveis (CV) 3.380,55 3.529,83 3.638,14 3.516,17 3.516,17 3.516,17
B3 - Custo Operacional (CO) 3.651,62 452142 4.549,99 4.241,01 4.241,01 4.241,01
a) - Margem Bruta s/ DC (A - 5.171,52 5.522,89 5.94919 49161 3.511,17 6.321,59
B1)
b) - Margem Bruta s/ CV (A - 4.637,85 5.068,59 5.239,92 4350,36 2.94543 5.755,84
B2)
c) - Margem Liquida s/ CO 4366,78 4.077,00 4.328,07 3.625,52 2.220,59 5.031,00
(A-B3)

INDICADORES:
Receita sobre o Custeio (A / B1) 2,817 2,796 3,031 2,666 2,190 3,143
Receita sobre o Custo Variavel 2,372 2,436 2,440 2,237 1,838 2,637
(A/B2)
Receita sobre o Custo Opera- 2,196 1,902 1,951 1,855 1,524 2,186
cional (A /B3)
Margem Bruta (DC) / Receita 64,50% 64,23% 67,01% 62,49% 54,34% 68,18%
(a/A)
Margem Bruta (CV) / Receita 57,84% 58,95% 59,02% 55,30% 45,58% 62,08%
(b/A)
Margem Liquida (CO) / Recei- 54.46% 47,42% 48,75% 46,09% 34,37% 54.26%
ta(c/A)

Fonte: Conab

- Avrentabilidade percentual média do custo variavel de producao estimada € de
55,30%, percentual menor que a média calculada em julho de 2021 de 58,60%.
Mesmo assim, muito atrativa para um aumento de area e producao para a sa-
fra 2021/22.

Companhia Nacional de Abastecimento 83



PERSPECTIVAS PARA A AGROPECUARIA - V.9 - SAFRA 2021/22

PERSPECTIVA DE
MERCADO PARA A
PROXIMA SAFRA
CONCLUSAO

Analise de fatores e expectativa

FATORES DE ALTA FATORES DE BAIXA

Estoques mundiais baixos; Expectativa de maior producao

Demanda chinesa aquecida; €m 2022/23;
Demanda brasileira por soja aquecida.
Frustracao da safra 2021/22 nos EUA;

Expectativa: Com a perspectiva de precos internacionais e dolar valorizado deve manter
precos nacionais em patamares elevados.

Fatores de risco para a efetivacao do cenario projetado
para a préxima safra

« Fator1: Problemas climaticos na safra 2021/22 dos EUA e sul-americana;

 Fator 2: Aumento significativo da area e producao sul-americana para 2021/22;

 Fator 3: Problemas socioecondmicos mundiais, mas principalmente dos Esta-
dos Unidos e China;

 Fator 4: Reducao dos esmagamentos mundiais, mas principalmente na China,
Estados Unidos, Brasil e Argentina;

 Fator 5: Aumento significativo da area e producao dos EUA para 2022/23;

 Fator 6: Valorizacao/desvalorizacao significativa do ddlar;

 Fator 7: Queda ou aumento significativo dos precos dos subprodutos como o
farelo e 6leo de soja;

 Fator 8: Queda ou aumento significativo de outras commodities, como por
exemplo, o petroleo.
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