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APRESENTACAO

Informacao Publica a altura do agronegécio do Brasil

E com grande satisfacao, que nds, da Companhia Nacional de Abastecimen-
to (Conab), trazemos a todos os interessados perspectivas para os setores de ar-
roz, feijao, soja, milho e algodao na safra 2020/21 — juntos, representam 94% do
total de graos que estimamos. Este documento € enriquecido também pelos cal-
culos da previsao do PIB Agropecuario em 2021 feitos pelo Instituto de Pesquisa de
Economia Aplicada (Ipea), com base em dados da Conab.

Faz parte da missao da Conab contribuir com dados e “inteligéncia agrope-
cuaria” para que o Governo Federal conduza de forma estratégica e sustentavel
este setor de tao grande importancia. Oferecemos conteudo unico que norteia
ajustes e elaboracao de novas politicas que impactam nao s6 as atividades de
quem atua no agronegocio, mas de toda a sociedade que € atendida por seus pro-
dutos e servicos.

Alem do Governo, sabemos que “as informacoes da Conab” sao usadas por
produtores rurais, empresas de insumos, de logistica, agroindustrias, instituicoes
de pesquisa, empresas e entidades representativas do atacado, varejo e até mes-
mo de consumidores. Sabemos que agentes de todo o mundo buscam nossos da-
dos sobre o que acontece no fértil campo brasileiro.

Ciente desta responsabilidade, a direcao da Conab tem empreendido gran-
de esforco no aprimoramento de suas metodologias e processos de levantamento
e analise. Contamos com o empenho de centenas de técnicos e parceiros de cam-
po, espalhados em todas as regioes do Brasil, e também de profissionais com alto
nivel de conhecimento sobre processamento estatistico e boa governanca das
informacoes. Temos intensificado, ainda, parcerias internacionais de modo que
as informacoes da agropecuaria brasileira sejam posicionadas em nivel tao alto
quanto o alcancado pelo setor produtivo.

Companhia Nacional de Abastecimento 6



Nas paginas a seguir, apresentamos estimativas detalhadas sobre: area,
producao, produtividade, exportacoes, importacoes, consumo e precos na safra
2020/2021. Temos investido, de forma robusta, em novas ferramentas economé-
tricas para analise e previsao de precos. Com toda a base que temos obtido, pre-
paramos também estudos técnicos que viabilizam a analise do quadro de oferta e
demanda, dentre outros.

Para apresentar todo esse conteudo, comecamos pela perspectiva econo-
mica, tendo como ponto de partida o desafiador cenario econémico mundial cau-
sado pela pandemia. Dado esse contorno da realidade, oferecemos nossas pers-
pectivas para os cinco produtos agricolas escolhidos para esta edicao. O primeiro
setor analisado € o do algodao — o Brasil € o quarto maior produtor e segundo
maior exportador mundial. Na sequéncia, esta o arroz e, depois, o feijao. Milho e
sOja, que sao os principais graos produzidos no Brasil, completam este volume de
perspectivas.

Para um setortaodinamico, que incorpora insumos cada vez mais modernos,
ofertamos informacao confiavel, detalhada e abrangente. Queremos contribuir
para a previsibilidade do setor, para a reducao das assimetrias de informacoes e
aumento da transparéncia das operacoes. O agronegocio brasileiro, ha muito, usa
com inteligéncia informacao e isso |he tem permitido, safra apds safra, renovar
seus recordes.

Temos orgulho de trabalhar para o agronegécio do Brasil. E uma honra con-
tribuir para o desenvolvimento da sociedade brasileira.

Boa leitura e bom uso do valioso insumo “informacao”.

Guilherme Soria Bastos Filho
Diretor-Presidente da Companhia Nacional de Abastecimento

Companhia Nacional de Abastecimento
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PERSPECTIVAS ECONOMICAS'
E DO P1B AGROPECUARIO

I NTRODUCAO O anode 2020 iniciou com uma egpectativa.de cres-

> cimento para o setor agropecuario mundial, mas
também com uma certa preocupacao diante da po-
litica de lockdown adotada por um dos principais
importadores de commodities, a China. Além das
adversidades recorrentes do setor, como as varia-
coes climaticas, que impactam diretamente na pro-
ducao de alimentos, os produtores se viram diante
de novos desafios, que poderiam contribuir ou com-
prometer suas atividades.

Passados oito meses desde o primeiro caso registrado de Covid-19 na China, o que
se pode perceber € que o virus impactou a economia de uma maneira sem prece-
dentes. Queda no produto interno bruto (PIB) e, particularmente nas atividades da
agroindustria foram algumas das consequéncias observadas nos primeiros meses
de 2020. No entanto, o que a disseminacao do Coronavirus nos mostrou foi a im-
portancia da producao de alimentos, especialmente em momentos de crise, para
atender a populacao em uma das suas necessidades basicas: se alimentar.

Analisar as perspectivas econdmicas em um momento em que o mundo ainda esta
vivendo a pandemia e seus efeitos € uma tarefa desafiadora e necessaria. Nesse
sentido, serao apresentados os cenarios mundial e doméstico do setor agropecu-
ario, destacando o desenvolvimento do mercado para os ultimos meses de 2020 e
as projecoes para 2021.

1 Secao elaborada por Ana Cecilia Kreter, José Ronaldo C. de Souza Jr. e Pedro Garcia, todos da Diretoria de Estudos e
Politicas Macroecondmicas (Dimac/Ipea), por Fabio Servo, da Diretoria de Estudos e Politicas Setoriais de Inovacao e
Infraestrutura (Diset/Ipea), e por Paulo André Camuri, da Confederacao da Agricultura e Pecuaria do Brasil (CNA).

Companhia Nacional de Abastecimento 8
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Cenario mundial

Em janeiro de 2020, o Fundo Monetario Internacional (FMI) divulgou a primeira
projecao para o ano, com expectativa de crescimento de 3,3% da economia mun-
dial, sendo 4,4% para os mercados emergentes e paises em desenvolvimento, e
1,6% para as demais economias. Nesse momento pré-pandemia, o FMI previa que,
depois da China, os paises que mais cresceriam seriam os da America Latina e do
Caribe superando os Estados Unidos e a média dos paises da Europa. Esse cresci-
mento seria impulsionado em parte pelo potencial de novos mercados consumi-
dores de commodities agricolas e energéticas. O Brasil, apesar de também ser um
grande produtor de commodities agricolas, tinha sido apontado pela instituicao
como sendo o pais da America do Sul com menor crescimento no ano.

O avanco da Covid-19 e a adocao de politicas de isolamento e distanciamento so-
cial adotadas pela maioria dos paises, fez diversas instituicoes em todo mundo
acompanharem a evolucao da propagacao do virus e revisarem suas estimativas
para o ano de 2020. O FMI atualmente trabalha com os seguintes dados:

Mundo

m— Brasil

EUA

= China

Unido Europeia

= América Latina
e Caribe

2017 2018 2019 2020 2021

Fonte: FMI, World Economic Outlook Database, abril de 2020

- Todos os paises e blocos apresentados no grafico acima devem fechar 2020
com queda na taxa de crescimento do PIB em decorréncia da Covid-19

- Desses paises, o Uunico que depois da queda deve permanecer em 2020 com
crescimento positivo na taxa de crescimento do PIB € a China, que durante o
periodo mais critico da pandemia, adotou medidas mais restritivas de lockdown

Companhia Nacional de Abastecimento 9
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- Os paises da América Latina e do Caribe, que eram apontados pelo FMI como
0s que apresentariam maior crescimento do PIB em 2020, deverao fechar o ano
com uma média de -1,05%.

- Na Europa, em especial na Italia e na Espanha, onde o virus atingiu a populacao
de forma mais intensa, o PIB devera apresentar taxa de crescimento de -7,11%.

- Ja o Brasil, que também tinha uma expectativa positiva para a taxa de cresci-
mento do PIB em 2020, deve fechar o ano com queda de -5,9% no PIB nacional.

No Brasil, 0 Banco Central (Bacen) também vem trabalhando com revisoes severas
para o PIB brasileiro desde o inicio da pandemia. O grafico 2 apresenta estas revi-
soes mensais por setor e para a economia como um todo:

Grafico 2 - Evolucao das expectativas de mercado para o PIB do Brasil de 2020, por
setor da economia, janeiro a julho de 2020

Agropecuaria
=== |ndustrial
= Servicos

-  Total

-10

JAN/20 FEV/20 ABR/20 MA1/20 JuL/20 SET/20

Fonte: Bacen

- Até omés de marco, todos os setores apresentavam crescimento entre 2% e 3%
no valor adicionado.

- Em marco, més em que se intensificaram os casos de Covid-19 no Brasil, todos
0s setores apresentaram leve queda nas estimativas anuais, mas mantiveram
crescimento positivo.

- A partir de abril, a queda nas estimativas dos setores de industria e servicos se
acentuam, impactando fortemente a estimativa para o PIB nacional.

- Aqueda acentuada entre marco e abril foram decorrentes das politicas estadu-
ais e municipais de isolamento e distanciamento social.

Companhia Nacional de Abastecimento 10
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- A partir de julho, € iniciada a flexibilizacao das politicas de isolamento em va-
rios estados brasileiros, e o mercado melhora as expectativas sobre o desempe-
nho da economia para 2020. Ainda assim, as estimativas sao de queda do PIB
préoxima a 5,5%.

- Apesar da leve queda nos meses de marco e abril, 0 Bacen continuou estiman-
do um crescimento anual positivo para o PIB da agropecuaria, atualmente com
2,4%.

- A agropecuaria € o unico setor que mantém a estimativa de crescimento posi-
tivo para o ano de 2020.

Perspectivas do PIB Agropecuario

A primeira estimativa do PIB agropecuario divulgada pelo Grupo de Conjuntura
da Dimac/Ipea em fevereiro apontava para um crescimento de 3,4% no setor, com
3,9% no valor adicionado da lavoura e 3,5% no valor adicionado da pecuaria O
cenario favoravel eraimpulsionado pela expectativa de aumento na producao dos
principais graos — soja, milho e trigo — e de crescimento em todos os segmentos
do componente da pecuaria. Assim como o Bacen, o Ipea reviu suas estimativas
conforme o avanco da pandemia no pais. O grafico 3 apresenta a estimativa atual
para 2020 e a primeira projecao calculada pela instituicao para 2021 a partir dos
dados da Conab:

Grafico 3 - Previsao de crescimento do PIB agropecuario por componente, 2020 e
2021 (taxa de variacao em relacao ao ano anterior, em %)

PIB AGROPECUARIO LAVOURA PECUARIA OUTROS

Fonte: ipea

2 Analise completa disponivel em: https://www.ipea.gov.br/cartadeconjuntura/wp-content/uplo-
ads/2020/02/CC46-Economia-AgrsC3%ADcola-Final-V.pdf

3 Analise completa disponivel em: https://www.ipea.gov.br/cartadeconjuntura/index.php/category/
agropecuaria/

Companhia Nacional de Abastecimento 11
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PIB agropecuario em 2020

- O PIB agropecuario devera ter um crescimento de 1,5% em 2020, impulsionado
pelos segmentos da lavoura, com destaque para a soja, o trigo, o café e o arroz.

- Asoja, que € o segmento da lavoura com maior peso (26%) e que bateu recorde
na safra passada, devera ter crescimento de 5,1% em 2020.

- Os segmentos da lavoura com maior peso no calculo do PIB ja tinham finaliza-
do o plantio no periodo da pandemia, o que contribuiu para a manutencao da
estimativa do valor agregado do componente para o ano.

- As lavouras intensivas em mao de obra, como a laranja e o cafe, que sinaliza-
ram certa preocupacao na contratacao sazonal noinicio da colheita, nao sofre-
ram impacto significativo da Covid-19.

- Ao contrario da lavoura, pecuaria e outros* devem contribuir de forma negativa
para o crescimento do PIB do setor, em especial o segmento de bovinos.

- A contribuicao negativa da pecuaria para o PIB € explicada em parte pelo ciclo
da atividade e pelos altos precos da arroba.

- Por outro lado, a Associacao Brasileira das Industrias Exportadoras de Carnes
(ABIEC) acredita que houve queda de até 40% no foodservice em decorréncia
do lockdown e da alimentacao no domicilio nos meses de isolamento mais se-
VEros no pais.

- A producao de carnes como um todo, que também € caracterizada pelo alto
numero de funcionarios, vem adaptando sua linha de producao ao protocolo
especifico estabelecido pelo governo federal para prevencao, controle e miti-
gacao dos riscos de transmissao do Coronavirus, mesmo assim o setor vem so-
frendo suspensoes compulsdrias ou preventivas conforme o numero de casos
de contaminacao entre os funcionarios.

- Do ponto de vista das exportacoes, a trajetoria de crescimento observado nas
exportacoes de carne suina vém ocorrendo desde o inicio da Peste Suina Africa-
na (PSA) em 2018 nos paises asiaticos.

- Entre as carnes, destaque ainda para a carne bovina, que foi impulsionada pelo
aumento da demanda chinesa, e que apresentou crescimento de 9,4% em vo-
lume de janeiro a julho.

4 O componente outros inclui: produtos da exploracao florestal e da silvicultura; pesca e aquicultura
(peixe, crustaceos e moluscos).

Companhia Nacional de Abastecimento 12
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PIB agropecuario em 20205

Além do setor agropecuario (primario), o PIB do agronegdcio também considera
0s insumos, a agroindustria e os agrosservicos. De fato, em 2020, € o dinamismo
do segmento primario (ou “dentro da porteira”) que esta garantindo o crescimen-
to do PIB do agronegocio, conforme tabela:

PERIODO\PIB
INDUSTRIA (Total)
mai-20 0,17 3,08 -0,68 0,49 0,78 0,75 0,90
Acumulado 1,00 1,67 -0,24 457 462 2,51 9,00
(jan-
-mai/2020)

Nota: em %, com informacdes até maio de 2020
Fonte: Cepea/USP e CNA

- Entre janeiro e maio de 2020 o setor cresceu 4,62%, frente ao mesmo periodo
do ano anterior.

- O que mais contribuiu para o resultado positivo foram: safra recorde, precos
agricolas em alta e crescimento dos agrosservicos.

- Essestrés componentes explicam a expansao de 11,67% do segmento primario
nos cinco primeiros meses de 2020.

- Os agrosservicos tambéem foram beneficiados pela forte expansao das expor-
tacoes do agro.

- Ja a agroindustria passa por um momento mais delicado, e pelo menos até
maio reflete os impactos negativos das medidas de distanciamento social no
ritmo da atividade produtiva.

- A CNA estima crescimento de 3,5% em 2020 para o0 agronegocio brasileiro.

Parte do que € produzido pelo agronegdcio brasileiro € exportado. E como desde
janeiro de 2018 o Brasil vem enfrentando constantes desvalorizacoes do real fren-
te ao ddlar, vale a pena analisar o impacto dessas desvalorizacoes no setor:

5 O acompanhamento do PIB do agronegdcio € feito pela CNA, em parceria com o Centro de Estudos
Avancados em Economia Aplicada (Cepea).

Companhia Nacional de Abastecimento 13
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000 N 17’ taxa de cambio, R$/USS
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Fonte: BCB

- A desvalorizacao do real frente ao dolar favoreceu em um primeiro momento
as exportacoes, trazendo para o mercado internacional precos mais competiti-
vOos para as commodities brasileiras.

- A medida que se iniciaram os preparativos para a safra 2020/2021, a desvalori-
zacao passou também a ter um efeito adverso no custo dos insumos.

- Aalta no custo dos insumos deve ser especialmente dramatica nos segmentos
horticolas e leite, que participam de forma marginal das exportacoes, e que
tém sofrido fortes retracoes no mercado doméstica devido as medidas de dis-
tanciamento social.

- Para graos o cambio nao afeta tanto porque no barter a quantidade de sacas com-
prometidas pelos insumos e relativamente constante e independe do cambio.

- Isso ocorre porque, de um lado, o cambio mais alto, aumenta o preco dos insu-
mos mas, de outro, aumenta também o preco em reais da commodity.

- O mesmo movimento também é observado nas operacoes de mercado futuro
(hedge), muito comuns entre produtores de graos e outras commodities.

- O impacto maior &, de fato, nas culturas que nao acessam barter ou os instru-
mentos de mercado futuro e ficam com posicao descasada de cambio.

Companhia Nacional de Abastecimento 14
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PIB agropecuario em 2021

- Paraas primeiras projecoes para 2021, 0 setor agropecuario brasileiro deve apre-
sentar crescimento de 3,2%, mais que o dobro do valor estimado para 2020, que
atualmente é estimado em 1,5%.

- A lavoura, que tem apresentado trajetoria positiva em 2020, mantém cresci-
mento de 3,2%.

- Como sera detalhado neste documento, os segmentos da lavoura que mais de-
vem contribuir para este resultado sao a soja (9,13%), o milho (10,53%) e o arroz
(7,18%).

- A pecuaria, que tem estimativa de queda na producao em 2020 (-2,8%), deve
apresentar recuperacao em 2021, com crescimento de 5,0%.

- A forte recuperacao prevista na pecuaria, devera ser consequéncia do cresci-
mento em todos os segmentos — bovinos, frango, suinos, leite e ovos —, mas
especialmente na producao de carne bovina.

- Osegmento “outros” deve apresentar uma leve melhora, mas devera ser o uni-
co com queda no valor adicionado em 2021 (-2,7%).

Companhia Nacional de Abastecimento 15



Em 2020, a economia mundial devera sofrer um forte impacto decorrente das
medidas de /lockdown adotadas pela maior parte dos paises.

O FMI projeta crescimento para os principais paises e blocos para 2021, inclusi-
ve para o Brasil.

No caso do PIB agropecuario, as culturas com maior peso produzidas em 2020
ja foram plantadas, e boa parte, colhida, o que deve garantir crescimento no
setor para o ano.

A producao dos graos — como a soja, o milho e o trigo — foram pouco impacta-
das pela Covid-19.

Os segmentos horticolas acabaram sendo mais impactados pelas medidas de
isolamento e distanciamento social.

O cambio favoreceu a exportacao de commodities, mas também elevou o cus-
to dos insumos.

O impacto maior no custo dos insumos ocorreu nas culturas que nao acessam
barter ou os instrumentos de mercado.

O setor agropecuario deve ser o Unico a manter a taxa de crescimento positivo
do PIB para o0 ano de 2020.

Em 2021, 0 agronegocio, em especial o setor primario, contara com uma forte re-
cuperacao, com previsao de crescimento de 3,2% somente “dentro da porteira”.

Companhia Nacional de Abastecimento
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ALGODAO

RESUMO O gultivo do algodao no Bras,il vem numa crescente nos
ultimos anos, tanto que o pais se tornou, recentemente,
0 segundo maior exportador de pluma do mundo. Com
0 advento da crise causada pela pandemia da covid-19, a
demanda, interna e externa, pela fibra sofreu um impac-
to negativo. Diante disto, as projecoes da Conab apon-
tam para uma reducao de area e de producao para a safra
2020/21de algodao. Contudo, as especificidades do siste-
ma de producao, os altos investimentos ja realizados e a
grande porcentagem de comercializacao futura desesti-
mulam a reducao de area por parte do produtor.

Ambito interno atual - safra 2019/20

Produc3o Area

estimativade 2,93 T

para a safra 2019/20,

1,67 miLHAO DE HA

um volume recorde -~ T 3,3% ?Sa;?r;q“e
9% maior que . -
o ! anterior
>4 a safra ; N
anterior o e S
produtividade média Consumo
baixo crescimento nos
1'753 KG/HA % Ultimos anos:
O/ maior que |
Py G, -~ 700 miL w
anterior ‘ TONELADAS
p - de pluma em 2019 ik
| ’
e ,‘f_ 4. A Y, maiorqueem
20! : “ 4 2018
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Exportacao Estoques

1,48 MILHAO
251 T30ANAE ILIADAS DE TONELADAS

de janeiro a julho de 2020 o no final de 2019
57% mais que o periodo de 45% maior que em 2018
janeiro a julho de 2019

Ambito externo atual - safra 2019/20

Demanda global estimada Estoques
A o
22,3 MILHOES 25%
o DE TONELADAS resultado da reducao da
Eonh. 15% menorquea demanda e aumento da
L s safra anterior produco

* Ademanda mundial, que vinha aquecida, sofreu muito com o inicio da pandemia.

Fonte: USDA

Perspectivas ambito externo - safra 2020/21

estimativa de recu- Estoques Area plantada
peracao da demanda ~ o
global para a safra 22’3 MILHAO '5,8 A)
2020/21. DE TONELADAS .- menor que a safra anterior
B 0/ maior que a 2. Fonte: USDA
1’8 % safra anterior v
" Fonte: USDA a
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Perspectivas ambito interno - safra 2020/21

Exportacao Consumo interno
1,92 mILHAO
DE TONELADAS 570 MIL
para 2020 TONELADAS
199, maiorqueem para 2020
2019 18% menos que Sn
em 2019
Fonte: Abit
Com mais de 80% da safra 2019/20 Patamar no nivel dos anos 1980.

= ja comercializada, o desafio agora €
evitar possiveis cancelamentos que
impecam a efetivacao da entrega
dessa pluma ja vendida.

Fonte: Anea

Estoques

proximo 2 AR ILHOES

d¢ DE TONELADAS
ao fim de 2020

Diante da grande producao brasileira e do enfraquecimento da demanda interna e
externa, devido a pandemia, os estoques brasileiros poderao crescer quase 3()%

Area plantada

fatores:
- Demanda muito incerta do algodao ate
Reducao média de que os efeitos da pandemia sejam miti-

ados, por nao ser um bem de primeira

1.494,7 miL HA ﬁecessiﬁade; P
10 5% em relacdo a « Muitos produtores entrando no mercado
~ 1,270 safra2019/20 do algodao num momento de alta renta-
bilidade, mas sem estrutura direcionada
conforme modelo econométri- para o algodao, podendo retornar para o

co para previsao de cenarios q g . .
P plantio de milho e soja (que terdo a mar-

gem de lucro aumentada).
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n fatores que evitam maior diminuicao da area para a proxima safra

1. asignificativa parte da safra atual e proximas ja comercializadas;
< 2. aestrutura de producao altamente especifica e tecnificada, in-
cluindo maquinas e mao-de-obra;

.- 3. oesforco gasto pelos produtores em tornar o pais um exportador
regular e capaz de abastecer seus compradores durante todos os
- meses do ano.

No modelo econométrico de séries temporais, sao tracado trés cenarios:
« Uum neutro,

< um pessimista,

« um otimista.

Nesse patamar, € pequena a ex-

. ‘s pectativa de qualquer necessi-
Preco médio no cenario neutro : L
dade de intervencao do Governo

R$108,61/@ Federal, por meio da Conab, nes-

no MT para o periodo te mercado, inclusive em meados

de 12 meses de 2021, quando o preco minimo
sera reajustado para R$77,45/@.
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APRESENTACAO E ANALISE
DAS VARIAVEIS DE MERCADO

Grafico1- Area e producdo entre 2008/09 e 2020/21 (projetado)

MIL HA

1.670 2 .
2000 tammmmmmsssssssssssssssssssssssssssssssssnean.siwa 35 ¢ I Area
1500 tmmmmmmssssssssssssssssssssssssss=snsss e 2,57 30 3 ; .
25 % Area projetada
pu_my — 20 &5
1000 +aumnnas, . S F B B e X
— T 2L Producao
500 * 2 B B B B E - - - B% a 7
0 0~ & = Producio projetada
g 2 g @ @ F £ 0 E 0 oo 9 { 2
5 & © = 8 % I 2 ¥ R % & © :
2 5 5 2 = 2 2 BE 2 9
S 8§ 3R RRIRRR L g8 5 8§

Fonte: Conab

A Conab estima queda na area plantada para que pode chegar a 10,4%.
Especificidades do sistema de producao da cultura e altos investimentos deses-
timulam maior reducao da area.

Retracao da demanda e majoracao dos custos, que sao dolarizados.

Aumento da rentabilidade do milho e, principalmente, da soja, que sao culturas
concorrentes.

Grafico 2 - Area e producao mundiais entre 2008/09 e 2020/21 (projetado)

%]
< 26.772
0 30000 t=m=seemscesssecsssssssessssssssmsssssssssmmsmmm = 40 5
< — 25310 Producao
e 25.000 r=mmmmmm .y = Rl e = :--————_ - ggq:- . )
S 20.000 -Jl-- . . . . N e . . S Producdo projetada
o 15.000 -gA- - - - - - Sk B B B & - - 20 = Area
g 10:000 10 = Area projetada
T so0---0-00 -0 - -B-H--B-HEH-B-B-B- 5
= 0
o 2 £ g 2 & 2 g £ 2 2 2 &
S S S g8 f 2 g5 2 5 3
§ S R & R R R 8 8 R 8 ¢ g
Fonte: USDA

Os 3 maiores produtores, india, China e EUA, tém uma menor area plantada na
safra 2020/21.

Os EUA, maiorexportador de plumado mundo, teraumaarean,3% menor na safra 2020/21.
O Texas (EUA) tem enfrentado estiagem, fator que pode afetar a qualidade e
produtividade da lavoura.

Para a safra 2020/21,a estimativa do USDA € de uma area plantada 5,8% menor no mundo.
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Grafico 3 - Quadro de suprimento nacional entre 2015 e 2020

Il Estoqueinicial

b Producao
(a)
< ~
] Importacao
P4
o - Consumo
s I Exportacao
Estoque final
== Relacao
2016 2017 2018 2019 2020 2021 estoque/
consumo
2016 2017 2018 2019 2020 2021
712,9 5851 6291 1020,9 14877 19284
1.289,2 1.529,50 2.005,80 2.778,80 2.929,70 256631
270 33,6 300 17 10 10
640,0 685,0 670,0 700,0 570,0 690,0
804,0 834,] 974,0 1613,7 1.920,0 2.010,0
5851 6291 1.020,9 14877 19284 179571

91,42% 91,84% 152,38% 212,53% 338,32% 260,25%

Fonte: Conab, Abit, ANEA

O consumo interno esta estagnado nos ultimos anos, devido ao baixo cresci-
mento da economia brasileira.

A Associacao Brasileira de Industria Téxtil (Abit) estima queda no consumo para
cerca de 570 mil toneladas para 2020. Patamar no nivel dos anos 1980.

O volume recorde exportado em 2019 nao foi suficiente para evitar o forte cres-
cimento nos estoques.

Para 2020 e 2021, as exportacoes devem ficar proximas das 2 milhoes de tone-
ladas, sendo factivel ultrapassar essa marca.

Apesar dos elevados estoques, grande parte da producao ja esta comercializada.

Grafico 4 - Quadro de suprimento internacional entre 2015/16 e 2020/21

, 30.000 120% |l Produgdo
2 25.000 100% Consumo
Z 20.000 . 80% Exportacio
o
w 15000 - 60% M Estoque final
wv ~
.0 10.000 * . 40% Relagao
T estoque/
s 5.000 - « 20%
consumo

e — 0%
2015/16 2016/17 201718 2018/19 2019/20 2020/21
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2015/16 2016/17 201718 2018/19 2019/20 2020/21

232660  19.628,0 17.475,0 17.618,0 17.506,0 21.972,0
209370 232260 26.989,0 25.834,0 26.772,0 25310,0
7717,0 8.205,0 8.959,0 9.248,0 8.708,0 9.110,0
246540 252900 26.725,0 26.210,0 22.287,0 24.385,0
7.555,0 8.251,0 9.055,0 8.975,0 8.705,0 9.102,0
19.628,0 17.475,0 17.618,0 17.506,0 21972,0 22376,0

79,61% 69,10% 65,92% 66,79% 98,59% 89,92%

Fonte: USDA

A pandemia fez a demanda global cair cerca de 15,0% no periodo 2019/20.

Em 2019/20, a queda no consumo e o0 aumento da producao elevaram os esto-
ques em cerca de 25%.

Apesar da expectativa de recuperacao no consumo, o USDA estima mais um
aumento nos estoques no final da safra 2020/21.

Grafico 5 - Exportacdes brasileiras em 2019 e 2020

MIL DE TONELADAS

350 600 I Exportacao - gtd
500
250 400 % Exportacao -
150 300 '] qgtd projetada
200 A =
" Exportacao - valor
50 100 -
0 0 E
=

Fonte: Conab

O Brasil exportou 1,61 milhao de toneladas em 2019, volume recorde.

O dolar em patamares elevados incentivou as exportacoes.

A guerra comercial entre EUA e China fez com que a demanda por pluma do
pais asiatico fosse canalizada para o produto brasileiro.

Janeiro de 2020 foi a primeira vez que o Brasil exportou mais de 300 mil tone-
ladas em um dnico més.

A estimativa de exportacao da Associacao dos Exportadores de Algodao (Anea)
é de 1,92 milhao de toneladas em 2020.
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Tabela 1- Paridade de exportacao do algodao - junho 2020

PARIDADE DE EXPORTACAO DE ALGODAO - JUNHO 2020

Preco Internacional usse/Ib 61,49
Taxa de Cambio RS/USS 533
Despesas RS 15,53
FOB Rondonopolis RS/Ib 312,21

Com a demanda interna escassa, os precos domésticos perderam o suporte da
paridade de exportacao.

- Os preco médio em Rondonopolis esta cerca de 16% abaixo da paridade de ex-
portacao.

Em meio a uma colheita recorde, o tempo para o realinhamento com os precos
externos dependera da retomada da demanda.

Grafico 6 - Precos nominais e minimos das safras 2018/19 e 2019/20

120,00.83.83

---------------------------------------------------- 90,00 === Preco - produtor
100,00 77,58 85,94 80,00 s
T e N Ty ey : o R$/@
102,62 70,00 < (Rs/@)
(e R L P = — v PP -+ 60,004 Preco minimo
60.00 56,22 72.0 50,00 v
’ 64,42 40,00 Z (Rs/@)
40,00 = ==="mmmsmemesesessssssssssssssEsEsEssEsEsEs s 30,00 ¥ Preco internacional
_______________________________________________________ 20,00
20,00 10,00 -NY 1° contrato
0 0 (centsUSS$/Ib)
00 00 00 00 W O YO O O O O O &) O &) O O O O O O O O
SEE55555252555235300558§¢8¢¢
L w o w w 2 = 2 =
g 832882833523 945324838<2553

Fonte: Conab, Ice Futures/NY

- Noinicio da pandemia, o algodao foi a commodity que mais se desvalorizou no
mercado internacional.

Com o inicio do controle da pandemia e o inicio da retomada das economias,

principalmente na Asia, os precos internacionais se recuperaram a partir de
marco/20.

De agosto/19 a marco/20, os precos no Mato Grosso se elevaram devido ao do-
lar valorizado e ao alto volume exportado.
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« Comoiniciodas medidas de isolamento no Brasil,ademanda interna caiu dras-
ticamente, afetando os precos.

- Em junho e julho de 2020, os precos internos se sustentaram diante da alta
competitividade internacional da pluma brasileira.

Grafico7- Indices de sazonalidade de preco da pluma de algodao, entre 2005 e 2020

= indice sazonal nacional
estimado
indice sazonal internacional

estimado

Fonte: Conab

- Em julho, com o inicio da colheita, os precos entram no periodo de sazonalida-
de negativa no Brasil.

- Apesar de sustentados pela competitividade internacional, os precos domésti-
cos devem comecar a ceder a partir de agosto.

Grafico 8 - Porcentagem de comercializacao antecipada das safras 2018/19,2019/20
€ 2020/21

o 87,30% B -
100% oo sasaasaasas SR e n 981G =TT
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Fonte: Conab

- Mais de 80% da safra 2019/20 ja esta comercializada.

- Ao comparar os meses de julho, a safra atual encontra-se com maior porcenta-
gem comercializada em relacao a anterior, sao 42,69% contra 31,40.

- No caso da Bahia, a porcentagem de comercializacao antecipada é de 85% da
safra 2019/20 e 35% da safra 2020/21.

- Apesar de comercializada, o produtor tera um maior custo de armazenamento,
pois muitos prazos de entrega foram alongados.

Companhia Nacional de Abastecimento 25



PERSPECTIVAS PARA A AGROPECUARIA - V.8 - SAFRA 2020/21

Grafico 9 - Precos nominais das safras 2018/19, 2019/20 e projecao

= Preco - produtor MT
Preco estimado

= Limite Superior

Limite inferior

Preco minimo

Fonte: Conab

- A comercializacao antecipada, o ddlar valorizado, dentre outros fatores colabo-
ram para a sustentacao dos precos.

- A recuperacao mostrada pelo modelo € incerta devido aos elevados estoques
causados pela pandemia.

Grafico 10 - Rentabilidade algodao, soja e milho (julho/2020)

Il Algodao -2019/20 - Campo

40 38% Verde/MT
) (o]

21,79% .
. 31,31%

:18,75% .

Algodao -2020/21 - Campo

Verde/MT - limite superior
[ Algod3o -2020/21 - Campo

Verde/MT - perspectiva
0,5 I Algodao - 2020/21- Campo
% Verde/MT - limite inferior

MARGEM LfQUIDA SOBRE CUSTO OPERACIONAL - Soja Primavera do Leste/MT

Fonte: Conab I Milho - Campo Verde/MT

«TLEEEERENR R RN ERERNE

2 -0,1 0,0 0,1 0,2 0,3 0,4

- Como base para o calculo, foram utilizados os custos de producao de maio/20
e as médias de precos de julho/20.
- As rentabilidades do milho e, principalmente, da soja sao superiores a do algodao.
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Quadro 1 - Especificacao do modelo econométrico

VARIAVEIS FONTE DE DADOS

Preco médio recebido pelo produtor do MT - nao deflacionado - R$/@ Conab (2020)
Preco médio recebido pelo produtor do MT - deflacionado IPCA - R$/@ Conab (2020)
Indicador do algodao em pluma Cepea/Esalq - prazo de 8 dias sp- nao defla- Cepea (2020)
cionado - R$/@

Indicador do algodao em plumaCepea/Esalq - prazo de 8 dias sp - deflacio- Cepea (2020)
nado IPCA - RS/@

Meédia mensal do contrato futuro de 1° vencimento da bolsa de nova iorque Ice Futures (2020)
-em reais - nao deflacionado - R$/@

Meédia mensal do contrato futuro de 1° vencimento da bolsa de nova iorque Ice Futures (2020)
- em reais - deflacionado IPCA - RS/@

indice Cotlook a - em reais - n3o deflacionado - R$/@ Cotlook (2020)
indice Cotlook a - em reais - deflacionado - R$/@ Cotlook (2020)
Taxa de cambio RS$/USS Bacen (2020)
Exportacao de algodao - @ M.E. (2020)
indice nacional de precos ao consumidor amplo IBGE (2020)
Petréleo brent futuros - em reais - nao deflacionado - R$/barril Ice Futures (2020)
Petroleo brent futuros - em reais - deflacionado IPCA - RS/ @ Ice Futures (2020)

Dados mensais de junho de 2005 até julho de 2020

Precos deflacionados pelo IPCA

Modelo de Vetores Autorregressivos (VAR) com duas defasagens
Ajuste da equacao de preco (R2): xxx%
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CONCLUSAO S30 muitas as varidveis que poderao interferir de

forma significativa no comportamento do preco

EEE -
ao longo dos préoximos 12 meses. Separando por
trimestre, podemos identificar tais variaveis e suas
possiveis influencias no mercado.
3° Trimestre 4° Trimestre
de 2020 de 2020
. E——— e @& -—--—=-=-=== P>
Com a baixa disponibilidade de algo- Recuperacao dos precos - a velocidade de-
daode qualidade da safra atual no mer- pendera, principalmente, da retomada das
cado disponivel, pois o produto esta em economias com o decorrer da pandemia.
processo de beneficiamento e, logo em
seguida, ainda tera grande parte utili- Cenario mais provavel: precos proximos a
zada para cumprimento de contratos linha pessimista do grafico. Motivos:
prévios, e o dolar valorizado, os precos - Demanda ainda enfraquecida;
seguem em alta. - Forte oferta do produto nacional.
1° Trimestre 2° Trimestre
de 2021 de 2021
---------- Do SO o OSSO oS L o s
Proximidade do mercado da linha Preco médio estimado (MT):
pessimista: R$105,42/@*
- Forte fator altista na sustentacao para junho de 2021.
dos precos no Brasil e no mundo: * Pico da entressafra no Brasil.

sucesso de uma possivel vacina.

Fator decisivo no balizamento do

mercado: resultado da safra nor- E pequena a necessidade de qualquer inter-
te-americana, que hoje sofre com vencao do governo federal, por meio da Co-

estiagem no Texas. nab, neste mercado.
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Grafico 11 - Projecao de precos - de julho/2020 a junho/2021

= Preco estimado
Limite superior

— Limite inferior

Preco minimo

50,00
JUL AGO SET OUT NOV DEZ JAN FEV MAR ABR MAI JUN
3° TRIMESTRE 4° TRIMESTRE 1° TRIMESTRE 2° TRIMESTRE
2020 2021

Fonte: Conab

Fatores altistas e baixistas do mercado brasileiro do
algodao

FATORES ALTISTAS FATORES BAIXISTAS

Grande porcentagem da safra 2019/20 e Recessao das economias brasilei-
2020/21de comercializadas antecipadamente; ra e mundial;
Cambio valorizado; Altos estoques no Brasil e no
N A
;" - Reaquecimento da economia chinesa; ,* - mundo;
, "+ Sustentacdo dos precos do petroleo (corte na ,+". Safracheiaindiana devido ao
.- producdo e retomada da demanda); v, Iniclo precoce das moncoes;
N ’ N
" Queda da area plantada nos EUA; +"~ Novos contagios e medidas de
o , o o isolamento social;
> Estiagem no estado do Texas, principal estado  , » - .
>~ produtor de algodao dos EUA .~ Queda na renda do consumidor.
. - Vacina contra o coronavirus.
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ARROZ

RESUMO O mercado do arroz na Safra 2019/2020 vem apregentap—
do precos recordes e um volume exportado no primeiro
semestre muito acima do usual para o mesmo periodo do
ano. Esse cenario atipico nao é reflexo apenas da pande-
mia, sendo os cenarios nacional e internacional antes da
crise determinantes no atual comportamento do merca-
do orizicola brasileiro.

Ambito interno atual - safra 2019/20

Area plantada

Brasil: Rio Grandedo Sul QO estado

0, (o) repr n
-40,9 % _17,1 % epresenta
entre a area plantada entre a area plantada 70%
2019/20 € a 2010/11 2019/20 € a 2016/17

da producao
nacional

*Essa nitida reducao de area € resultado principalmente da baixa rentabilidade do setor produtivo
entre as safras 2017/18 e 2018/19, principalmente ao se comparar com a cultura concorrente da soja.

Produtividade e producao
producao

-9,3%

produtividade:

A consistente amplia-
cao Qa produtividade 7’8%
tem sido um fator pre-
ponderante para que o
volume produzido nao

tenha uma forte queda.
*entre as safra 2016/17 e a safra 2019/2020.
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Consumo interno

Apesar da recuperacao de 5,1%, estimada na

demandainterna:  Safra 2019/20 em relacdo a safra anterior, a de-
10 8 manda interna segue abaixo da média dos ulti-
’ mos 10 anos, de 11,6 MILHOES DE TONELADAS.

milhoes de toneladas
Estoques de passagem:

—

SRR menores patamares das ultimas 4 safras,
reflexo da retracao da oferta nacional

Balanca comercial

- Consolidacao do arroz brasileiro no mercado inter-
nacional apds super safra 2010/17;

- 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
~ARANRSR um grande distanciamento do volume exportado e im-
portado pelo pais.

Ambito externo atual - safra 2019/20

Precos

Fatores da alta dos precos no mercado internacional:

- Restricaohidrica na Tailandia na safradeinvernonofinal de 2019;

- Cenario de incertezas no primeiro semestre com o Covid-19;

- Restricao do volume exportado de importantes exportadores
como China e Vietn3;

- Ampliacao da demanda dos paises importadores em busca de se-
guranca alimentar por meio da ampliacao de seus estoques;

A alta do preco do arroz no mercado internacional, somada a forte

valorizacao do ddlar, elevou a competitividade do grao brasileiro no
primeiro semestre.
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1°semestre julho 2° semestre
® O - - - mmmmm—— - - - -=-====- >
Preco do pro- Inicio da queda dos Precos formados mais pelos
dutor brasi-  precos etendénciado  fatores internos e menos pelos
leiro balizado  arroz brasileiro perder fatores externos.”
pelo preco competitividade nos
ofertado no préximos MESES, cOm *Nesse contexto, a oferta ajugta-
portonoSul  aintensificacdoda  da & demanda nacional garanti-
do pais. principal safra da Asia rao a manutengéo dos elevados

e dos EUA, adeverdo.  patamares alcancados até ent3o.

Ambito interno - projecées safra 2020/21

area produtividade Resultado coerente, pois a pro-
o dutividade da Safra 2019/20

12,1% -4.3% ftividade| ( 9

Em meio ao cenario de ’ foi muito acima do normal em

rentabilidade favoravel funcao dos fatores climaticos

na safra 2019/20 ideais identificados.

producao estimada No modelo econométrico de séries tem-

= m porais, sao tracado trés cenarios:

12,0 MILHOES T  urh neutro

incremento de 7,2% * um pessimista,

em relacdo a safra anterior -+ um otimista.

Previsoes para a proxima safra 2020/21, conforme modelo no cenario neutro:

Preco para Volume importado
entrada da safra 0’9 MILHOES T
R$56,84/SC Volume exportado
maigo/ 20z 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. '
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APRESENTACAO E ANALISE
DAS VARIAVEIS DE MERCADO

Grafico1- Area e producio brasileira entre 2008/09 e 2020/21 (projetado) - base arroz
em casca
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PRoODUTIVIDADE | 2008/ | 2009/ | 2010/ | 2011/ | 2012/ | 2013/ | 2014/ | 2015/ | 2016/ | 2017/ | 2018/ | 2019/ | 2020/
09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21

MIL KG/HA 4,33 422 483 478 493 5,11 542 528 622 612 616 6,71

Fonte: Conab

- Ap0s constantes reducdes na area, € estimada expansao de 12,1% devido a boa
rentabilidade.

- ApoOs excelente produtividade na Safra 2019/2020, estima-se uma reducao de
produtividade de 4,3%.

- Estima-se que a Safra 2020/21fique proxima de 12 milhées de toneladas.

Grafico 2 - Balanca comercial brasileiras em 2019 e 2021
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PERSPECTIVAS PARA A AGROPECUARIA - V.8 - SAFRA 2020/21

EM MILT | JAN/ | FEV/ | MAR/ | ABR/ | MAI/ | JUN/ | JUuL/ | AGO/ | SET/ J ouT/ | Nov/ | DEz/ | JAN/ | FEV/ | MAR/ | ABR/ | MAI/ | JUN/ | JuL/
20 | 20 20 20 | 20 20 20 20 | 20 ] 20 20 20 21 21 21 21 21 21 21
84 83 147 253 36 299 B8 ' w el |2 49 5|1 3w @ 2 37

60 8 17 71 56 74 48 106 106 M3 | M0 |94 (98 106 122 108 120 w6 M8

Fonte: Conab

- Odolarem patamares elevados incentivou as exportacoes.

- Precos internacionais em alta elevaram competitividade do grao brasileiro e o
volume exportado.

- Brasil acumulou, nos 4 primeiros meses de comercializacao (marco a junho) da Sa-
fra 2019/2020, 799,7 mil toneladas exportadas e 318,1 mil toneladas importadas.

- A estimativa para o encerramento da comercializacao da Safra 2019/20 € de
superavit de 400 mil toneladas, com a reversao das tendéncias de importacao
e exportacao.

Grafico 3 - Quadro de suprimento nacional entre 2015 e 2021 - base arroz em casca

Estoque inicial
Producao
Importacao
Consumo

Exportacao

MIL TONELADAS

Estoque final

Relacao
estoque/

consumo
2015/16 2016/17 201718 2018/19 2019/20 2020/21

I 2one ] o067 | 2078 | 201819 | 2019120 | 202021 ]
962,9 4308 71,6 6718 54,1 534,2
10.603.0 12.327,8 120642 104836 111801 11.982,41
11874 1.042,0 845, 10377 1100,0 900,0
11.428,8 12.024,3 11239,0 10.278,1 10.800,0 11.200,0

EXPORTACAO 893,7 1.064,7 1.710,2 1.360,9 1.500,0 1.400,0

4308 71,6 671,8 54,1 534,2 816,6
3,77% 5,92% 5,98% 539% 4,95% 7,29%

Fonte: Conab/Abit/Anea

5
5
]

Apos seguidas quedas no consumo, projeta-se recuperacao do consumo, como
resultado do menor consumo fora do domicilio e menor renda disponivel.
Balanca comercial permanecera superavitaria em oo mil toneladas.
Recuperacao prevista para o estoque final de passagem da Safra 2020/21 para
816,6 mil toneladas.
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Grafico 4 - Area e producio mundiais entre 2009 e 2021 (projetado) - base arroz beneficiado
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Fonte: USDA

- Projecao de crescimento da area e producao mundial, com destaque para o in-
cremento na producio da india e EUA.

e Aumento de area de 16% na safra norte-americana, somada com um expansao
de 2% da produtividade, resultado em incremento de 18% na producao.

- Altoindice pluviométrico na estacoes da moncoes devera refletirem ampliacao
da producao na india.

Grafico 5 - Quadro de suprimento internacional entre 2015/16 e 2020/21 - base arroz
beneficiado

489 son  40% [ Estogqueinicial
35%
30%

25%
Consumo
20%

I
I

15% I Exportacao
I

Producao

400 . Importacao
300 -

200 -

MILHOES DE TONELADAS

10%
" 5% Relacio

0% estoque/
2015/16 2016/17 2017/18 2018/19 2019/20 2020/21 consumo

| I oomsne | 2067 | 20718 | 201819 | 201920 | 202021
135,2 1425 150,3 164,1 176,38 1817
477, 4915 494.8 496,6 495, 500,0
38,5 41,0 46,9 438 396 42,0

Estoque final
100 -

0

467,9 4774 4807 4840 489,0 494,3
40,4 473 472 437 44 44,3
142,5 150,3 1641 176,8 1817 185,2
30,45% 31,49% 34,14% 36,53% 37,15% 37,46%

Fonte: USDA
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PERSPECTIVAS PARA A AGROPECUARIA - V.8 - SAFRA 2020/21

- A pandemia fez a estimativa de demanda global aumentar cerca de 11,6 mi-
Ihoes de toneladas entre a Safra 2018/19 e Safra 2020/21.

- Mercado internacional continua ampliando os volumes de estoque de passa-
gem e, consequentemente, a relacao estoque/consumo.

- Fluxointernacional devera permanecer préximo da estabilidade para a Safra 2020/21.

Grafico 6 - Precos nominais e minimos das safras 2018/19 e 2019/20

= Preco - produtor
RS (R$/sc)

== Preco minimo
(R$/sc)

= Preco Paraguai

(USS$/t)

R$/sc

= Preco Tailandia

(US$/1)

PARIDADE DE IMPORTACAO DE ARROZ - JULHO 2020

Descricao Unidade Rondonopolis
Preco Paraguai USSe/t 360,37
Preco Tailandia usse/t 483,00
Taxa de Cambio RS/USS 5,3364
Preco ao produtor RS/Paridade Paraguai RS/sc 59,87
Preco atacado SP/Paridade Tailandia RS/sc 116,85

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 intensificacao da pandemia, demanda interna e externa aumentaram.

- No primeiro semestre de 2019, foi balizado no preco ofertado nos portos do Sul
do pais.

- No segundo semestre 2019, preco sera balizado pelos fatores de oferta e de-
manda internos.
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PERSPECTIVAS PARA A AGROPECUARIA - V.8 - SAFRA 2020/21

Grafico 7 - indices de sazonalidade de preco, entre 2005 e 2020

——— indice sazonal
nacional estimado
= indice sazonal

internacional estimado

JAN FEV MAR ABR MAI JUN JUL AGO SET OUT NOV DEZ
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 2018/19, 2019/20 e projecao de precos e rentabilidade
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Fonte: Conab
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PERSPECTIVAS PARA A AGROPECUARIA - V.8 - SAFRA 2020/21

- Estimativa indica que o pico de precos podera alcancar R$72,90/sc no cenario
otimista.

- Para a entrada da proxima safra, preco deve ficar entre R$63,64/sc e R$56,84/sc.

- (Caso o cenario tracado de producao seja concretizado, espera-se que o0 preco
figue na entrada da safra préximo ao estimado no cenario neutro (R$56,84/sc).

- Com a projecao de reducao nos precos e elevacao dos custos de producao, a
rentabilidade devera cair.

Quadro 1 - Especificacao do modelo econométrico

VARIAVEIS FONTE DE DADOS

Preco do arroz pago ao produtor do Rio Grande do Sul - R$/saca de 50 kg Conab (2020)
Preco do feijao cores em Goias - R$/saca de 60 kg Conab (2020)
Preco do feijao cores em Minas Gerais - R$/saca de 60 kg Conab (2020)
Preco do feijao cores em Sao Paulo - R$/saca de 60 kg Conab (2020)
Preco do feijao preto no Parana - R$/saca de 60 kg Conab (2020)
Exportacoes de arroz - 1000 t COMEXSTAT (2020)
Importacoes de arroz - 1000 t COMEXSTAT (2020)

Caracteristicas do modelo

Dados mensais de junho de 2008 até junho de 2020

Precos deflacionados pelo IPCA

Modelo de Vetores Autorregressivos (VAR) com duas defasagens
Ajuste da equacao de preco (R): 94,16%

Fonte: Conab
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CONCLUSAO Mercado permaheceré com precos elevados até a
entrada da proxima safra 2020/21 e a perspectiva
€ que as cotacoes figuem em um patamar inferior
ao identificada na safra 2019/20. A recuperacao da
oferta nacional, em razao de uma projetada recu-
peracao de area, sera fator determinante neste
comportamento estimado. Caso a producao expan-
da em 7,3% de acordo com o indicado pelo modelo
economeétrico, ha alta probabilidade que a curva de
precos se comporte semelhante ao indicado pelo
modelo de séries temporais no cenario neutro. Ade-
mais, para a safra 2020/21 projeta-se uma balanca
comercial superavitaria de soo mil toneladas e um
consumo de 11,2 milhoes de toneladas, crescimento
de 3,7% em relacao a safra anterior.

Grafico 9 - Projecao de precos - de julho/2020 a junho/2021

75,00 72,96 72,72 ———  Preco estimado
Limite superior

Limite inferior

40,00 47,92 46,90
AGO SET OUT NOV DEZ JAN FEV MAR ABR MAI JUN JUL
3° TRIMESTRE 4° TRIMESTRE 1° TRIMESTRE 2° TRIMESTRE 3° TRI
2020 2021

Fonte: Conab

Fatores altistas e baixistas do mercado brasileiro do arroz
l

Baixa relacao estoque/consumo nacional; Concorréncia do arroz mercosulino;

Produtores capitalizados; Entrada da Safra de verao mundial;

Menor oferta interna; Fxpectativa de maior safra da india e
Expansao do consumo nacional e interna- EUA;

cional; Elevacao nos estoques de passagem
Elevado patamar do Délar; mundiais;

Elevados precos internacionais; Projecao de expansao de area na Sa-

- - : fra 2020/21 brasileira.
Reducao das exportacoes tailandesas.
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FELJAO

RESUMO O mercadp_na safra 2019/2020 de feijéo_apresentou uma
alta volatilidade de precos em razao, principalmente, da
pandemia e de seus subsequentes efeitos na deman-
da do produto. Entre marco e abril, inicio do periodo de
isolamento social, identificou-se uma concentracao do
consumo, com as familias realizando compras acima da
necessidade. Outro fator que contribuiu para oscilacao
das cotacoes foram as intercorréncias climaticas, que re-
fletiram na queda da produtividade da 2° safra e atrasou
parte da colheita do grao. Com isso, houve uma concen-
tracao de oferta no més de junho. Para a 3° safra, em vir-
tude da producao ser majoritariamente proveniente do
regime de irrigacao de pivos, espera-se uma estabilidade
produtiva e, com isso, menor volatilidade de precos no se-
gundo semestre.

Ambito interno atual - safra 2019/20
Producao comumente dividida em 1°, 2° e 3° safras

1° sAFRA 2019/20

Producao

Estimada em1 105 6

MILT
Crescimento de

11,8%
em relacao

a safra
anterior

Area

Ocrcisomento na O 9?
producao aconteceu y—Z /0
apesardareducaode ¥ e relacao

914 5 a safra

anterior
MIL H
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Produtividade
Clima favoravel

1.209 KG/HA
12,7%

em relacao

a safra
anterior

1° sAFRA 2019/20 - FEJAO COMUM CORES

Area

Estimada em 609M"'T 365 9
b4

vo!ume8,1% M”. HA
acima das
563,4 colhidas O/ em relacao
na1° safra l2’7 % a1° safra
do ano anterior
anterior
Produtividade
1.664 KG/HA
11,1%
em relacao
ao mesmo
periodo
anterior
2° SAFRA 2019/20
Producio Produtividade Area
1.249,9 876 KG/HA
ML T _4’4% maior em
-3,9% B em relacao a 0.6%
’ _ ,07
em relacio 3 ‘ safra anterior

*devido as
intercorréncias
climaticas,

anterior

Companhia Nacional de Abastecimento 41



PERSPECTIVAS PARA A AGROPECUARIA - V.8 - SAFRA 2020/21

3° SAFRA 2019/20

Producao ainda em processo de colheita Produtividade

825,7 it 1.425 kG/HA

*prevista

Crescimento aumento de
o
de 13,4% 13,7%
em relacao em relacao
a anterior 3 anterié)r

Area

queda de 579’6

0,2% § miL fia

TOTAL DA SAFRA 2019/20
Producio Area

stimadaem 3.180,8
e 2.920,7

Crescimento MIL HA
de 5 4%

)y T/0 Queda de

em relacao o
. _’ 0’15 /O
a anterior em relacio

a anterior

Produtividade
Prevista

1.089 kG/HA

Estimadaem 5 5%
’

maior que a
anterior
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Balanca comercial de janeiro a julho de 2020

Exportadas Importadas
ﬁL 3 MIL
12,6 MIL TONELADAS
TONELADAS volume ]
volume oy inferior
4 8% menor que 546 ao mesmo
) janeiro a julho periodo de 2019
de 2019 *efeito Real desvalorizado

com uma producao de 3.017,7 mil toneladas, consumo in-
terno de 3.050 mil toneladas, importacao de 149,6 mil to-
EM 2019 | neladas, exportacao de 164 mil toneladas e estoque inicial
de 287,4 mil toneladas, o estoque final foi estimado em
240,7 mil toneladas, volume 16,2% menor que o de 2018.

Balanca comercial estimada

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

Exportacoes 2020 Importacoes 2020

120 MmIL

120 MmiL TONELADAS
TONELADAS volume
volume 19%
. . (o)
28% |~nfer|or : inferior
as 164 mil toneladas . :
as 149 mil toneladas
€m 2020
em 2020
Os precos internos em patamares su- O ddlar valorizado desestimulou
periores aos de 2019 desestimulam as um pouco as importacoes.

exportacoes.
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Meédia dos precos

215,10/SACA A média dos precos do feijao cores dos es-
60 KG tados de Goias, Sao Paulo, Minas Gerais e

Parana nesse més de julho de 2020 €é de

SS%T R$ 215,10/saca 60kg, valor 55% superior a
superior mesma média em julho de 2019. Os va-

a mesma media lores mais elevados sao devido a menor

emjulhode 2019 producdo na atual 2° safra 2019/20 e ao
consumo mais concentrado no primeiro
semestre (efeito da pandemia).

Ambito interno: perspectiva para o total da safra
2020/21de feijao

PROJECAO TOTAL DAS 3 SAFRAS 2020/21

Area Produtividade Producao
A Conab estima estabilida-

de da area para a safra total 1.041 kG/HA 3.040

do feijao 2020/21 _4.4% MILT

’ _ o,

em relacao a 4’4:4)

2,920,7 safra anterior em relagag a

MIL HA safra anterior
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Ambito interno: perspectiva safra 2020/21- total de feijao

PROJECAO PARA A 1" SAFRA 2020/21

Area Producao

estabilidade da 609 O MILT
’

area plantada
em relacio a Esses sao valores preliminares que poderao sofrer

: alteracoes em qualquer direcao, diante de fatores
safra anterior, pOESEMEEICErBe; .
como o cenario em relacdo a pandemia e o sucesso

de cerca de
3 6 5 9 de uma vacina, o valor do délar, a rentabilidade de
MIL I_TA produtos concorrentes, como a soja, entre outros.

Preco

Jaem relacao aos preco, a media da estimativa entre os meses de janeiro a marco de
2020, periodo no qual ha maior comercializacao desse produto, foi realizado um mode-
lo econométrico de séries temporais, 0 qual resultou em trés cenarios para a média de
precos para o feijao cores nos estados do Goias, Sao Paulo, Minas Gerais e Parana: um
pessimista, um otimista e um neutro. No caso deste ultimo, a média dos precos estima-
dos para esses estados foi de RS 205,56/60 kg.
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APRESENTACAO E ANALISE
DAS VARIAVEIS DE MERCADO

Grafico 1- Area e producio brasileira total entre 2018/19 e 2020/21 (projetado)

B Area
[0 Area projetada
Producao

Producao projetada

MIL HA
MIL TONELADAS

2008/09
2009/10
2014/15
2019/20
2020/21

Fonte: Conab

PRODUTIVIDADE 2013/ ] 2014/ | 2015/ | 2016/ | 2017/ | 2018/ | 2019/ | 2020/

MIL KG/HA 842 921 935 895 913 1026 1062 886 1069 982 1033 1089 1041

Grafico 2 - Area e producdo brasileira entre 2018/19 e 2020/21 (projetado) da 1a
Safra de feijao comum cores.

500 B Area
400 [0 Area projetada
Producao

300 -

MIL HA

Producao projetada
200 -

MILHOES DE TONELADAS

100 -

2018/19 2019/20 2020/21

Fonte: Conab
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Com projecao de manutencao da area, a estimativa de amena reducao de pro-
dutividade (-4,4%), em um projecao de normalidade climatica, reflete em que-
da da producao projetada para a safra 2020/21 para 3.040 mil toneladas.
Expectativa de manutencao da area de feijao comum cores 1° Safra da tempo-
rada 2020/21, pois, apesar dos boa rentabilidade, as culturas concorrentes por
area também estao apresentando precos remuneradores.

Estimando uma produtividade de 1.664 kg/ha para a1a safra, a producao média
estimada para a safra 2020/21 seria de 609,0 mil toneladas para a 1a safra.

Grafico 3 - Balanca comercial brasileira em 2019 e 2021

MIL TONELADAS

18,00 I Exportacao - gtd
""""""""""""""""""""""""""" 16.00 [ Importacao - qtd

................................................. 14,00 g Exportacao -
___________ 12,00 ‘§ qgtd projetada
517,1 16,4 10,00 g B 'mportacio-
1800 'g qtd projetada
J-32- 600 = = Exportacao - valor
1. j:gg ——— Importacio - valor
0,00

Nov/20
DEZ/20

Fonte: Conab

JAN FEV MAR ABR MAI JUN JuL . Xe{o) SET ouT | Nov DEZ
20 20 20 20 20 20 20 20 20 20 20 20
EXPORTACAO 1,8 14 51 56 7,0 20,3 31,5 9,5 7,8 13,8 10,0 6,2

5

21 32 46 65 58 83 109 | 202 | 145 | 171 164 103

Em 2019 as exportacoes fecharam em 164 mil toneladas, a maior da historia,
sendo a quase totalidade da classe caupi.

Em 2019 foram importadas de 149 mil toneladas, sendo a maioria de feijao co-
mum preto.

Apesar do cambio favoravel as exportacoes, elas deverao ser menores em 26%
em 2020, diante do maior precos ao produtor.

Para 2020 estima-se reducao de 19% nas importacoes, reflexo da forte valoriza-
cao do dolar frente ao real.
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Grafico 4 - Quadro de suprimento nacional entre 2015 e 2020

MIL TONELADAS

4000, mmsmmmsmsmssasssssssssssssssssssssssssssssssss=ssssn: 12% Produca
0¥ 40733500, ... 33995 o BN61 ... 3050031808 . © I produszo
3.050,0 3.017,7 3.050,0 10% W Importagao
3.000 - 2000 L I ---- PR Y
2.500 - et IR S . - ----..l ..... .e. 8% - Consumo
VUL H Rkt = AEREE £ EEEEE N EEEEE & SREEE - 6% | Exportacio
1500 - M-lg----BQ-----BQ----NB----FH---- s .
© Estoque final
1000 - M-R----BH-----FR----R-B----RQ---- o B stog
500 -0 R800. 0 Wil 3715 2% Relacdo estoque/

0 consumo
2016 2017 2018 2019 2020*

PrRODUCAO 3.210,2 2.512,9 3.399,50 3.116,10 3.017,70 3.180,80
IMPORTACAO 156,7 325,0 137,6 81,1 149,6 120,0
CONSUMO 3.350,0 2.800,0 3.300,0 3.050,0 3.050,0 3.050,0
EXPORTACAO 122,6 50,0 47,2 162,4 164,0 120,0

ESTOQUE FINAL 198,1 186,0 302,6 2874 240,7 371,5
RELACAO ESTOQUE/ 5,91% 6,64% 9,17% 9,42% 7,89% 12,18%

CONSUMO

FONTE: CONAB, ABIT E ANEA

Incluindo todas as classes do grao, a expectativa € de manutencao do consumo para
2020.

As exportacoes e importacoes tém dado equilibrio a oferta e demanda do produto.

Espera-se uma estoque de passagem maior em 2020 em 54% em relacao a 2019,
destaque para a maior producao e menor exportacao.

A producao brasileira esta bem ajustada com a demanda, permitindo que os produ-
tores tenham boa rentabilidade e tudo indica que o cenario permaneca assim, pelo

menos, até a 1a safra da temporada 2020/2021.

Grafico 5 - Precos nominais e minimos das safras 2018/19 e 2019/20

Preco produtor GO
Preco produtor PR
= Preco produtor MG
Preco produtor SP

Preco minimo

Fonte: Conab
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- Apartirdejaneiro, as condicoes climaticas adversas nas regioes produtoras de Minas
Gerais e Goias agravaram a situacao de oferta, ocasionando uma significativa alta
nos precos.

- Precos atuais, junho de 2020, mais elevados que no mesmo periodo do ano anterior
devido a menor producao na atual 22 safra.

Grafico 6 - indices de sazonalidade de preco de feijao, entre 2008 e 2020

indice sazonal
estimado (GO, MG,
PR e SP)

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.

- Apesar de ser a maior safra das 3, na 2% Safra, por depender das chuvas para o cultivo,
observa-se alta frequéncia de quebras produtiva, o que reflete em sazonalidade po-
sitiva historica para o periodo.

- Na 3? Safra, em virtude da producao estar majoritariamente sob regime de pivos,
observa-se uma estabilidade produtiva, o que reflete em uma sazonalidade historica
negativa para o periodo.

- Em junho/20 o mercado comportou-se de forma atipica, com os precos recuaram
em funcao do atraso da colheita da 22 safra em Minas Gerais.

- Oplantioda 37 safra continua limitado a meados de junho, provocando forte concen-
tracao da colheita nos meses de agosto e setembro.

Companhia Nacional de Abastecimento 49



PERSPECTIVAS PARA A AGROPECUARIA - V.8 - SAFRA 2020/21

Grafico 7 - Precos Médios de GO, MG, SP e PR das safras 2018/19, 2019/20 e proje-
cao de precos e rentabilidade

Preco real

Preco estimado

R$/sc

Limite superior
Limite inferior

Preco minimo

Fonte: Conab

2020/21 Ponta Grossa/PR -

limite superior
MARGEM LIQUIDA SOBRE CUSTO OPERACIONAL
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I

2019/20 Ponta Grossa/PR

Fonte: Conab

- Para as rentabilidades da safra 2020/21, foram utilizados precos médios da pers-
pectiva e os limites inferior e superior, respectivamente, RS 199,02/sc, R$164,23/sc e
234,94/scC.

- Avrentabilidade do produtor é relativa, pois depende da produtividade média obtida.

- Acelevacao dos custos de producao, decorrente da forte valorizacao do ddlar, devera
influir negativamente na rentabilidade.

- Alta na produtividade na 1 safra 2019/2020 de feijao cores corroborou o cenario de
boa rentabilidade.
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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

Preco do feijao cores em Goias - R$/saca de 60 kg

Preco do feijao cores em Minas Gerais - R$/saca de 60 kg
Preco do feijao cores em Sao Paulo - R$/saca de 60 kg
Preco do feijao preto no Parana - R$/saca de 60 kg
Exportacoes de arroz - 1000 t

Importacoes de arroz - 1000 t

Caracteristicas do modelo

Dados mensais de junho de 2008 até junho de 2020
Precos deflacionados pelo IPCA

Modelo de Vetores Autorregressivos (VAR) com duas defasagens
Ajuste da equacao de preco (R): 94,16%

Conab (2020)
Conab (2020)
Conab (2020)
Conab (2020)
Conab (2020)
COMEXSTAT (2020)
COMEXSTAT (2020)
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CONCLUSAO Pelo terf:.(éiro ano consecutivo, E? producao brasilei-
ra de feijao se encontra bem ajustada. Para o0 ano
de 2020, porém, com uma maior producao nesta
safra 2019/20, espera-se um aumento no estoque
de passagem para 371,5 mil toneladas. Em relacao
a balanca comercial, estima-se um equilibrio entre
exportacao e importacao em 120 mil toneladas. Ja
para a safra de feijao 2020/21, € estimada uma es-
tabilidade da area total em 2.920,9 mil hectares.

Ja expectativa inicial €, também, de estabilidade na area a ser plantada na1° safra
2020/21de feijao comum cores. Caso a rentabilidade da soja e milho aumente até
a efetiva decisao do plantio, podera haver mudanca nesse cenario. Ja em relacao
aos precos, a media da estimativa entre os meses de janeiro a marco de 2020, pe-
riodo no qual ha maior comercializacao desse produto, o modelo estimou o valor
médio para os precos do feijao comum cores nos estados de Goias, Sao Paulo, Mi-
nas Gerais e Parana em RS 205,56/60 kg.

Grafico 8 - Projecao de precos - de julho/2020 a junho/2021
— Preco estimado

290,00 4 ccmmmmmmm e mmmmmm m m m m m m m  m m m m  m m mm m m mmE L .
== Limite superior
244,23 248,04 . .
24000 ... 2211222138 . 2235323494 " T L E——— = Limifte inferior
224,70220 - 199,02 208’30209,38247’63 212,11 248,75
190,00 . 12h20 19145 188,78~ 187,60 270 212,83
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0,00 156,66 149,28 152,81
90,00 4ocemmmmemeesss=ee e === = = = = = = = = = m m m e
40,00
AGO SET ouT NOV DEZ JAN FEV MAR ABR MAI JUN
2020 2021

Fonte: Conab
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Fatores altistas e baixistas do mercado para o feijao 1° safra
l

Adversidades climaticas; Condicoes climaticas favoraveis;

Reducao de area devido aos precos mais
atrativos de culturas concorrentes como
soja e milho;

Aumento na area plantada a partir da
22 safra, dependendo das cotacoes no

. — comeco de 2027;
Baixo estoque de passagem em relacao ao

consumo interno; Queda no consumo;

Aumento no consumo acarretado pela
isolamento social e o maior numero de
refeicoes feitas em casa;

Elevado patamar do Délar;

Elevacao nos estoques de passagem
mundiais;

Projecao de expansao de area na Sa-

Elevados precos internacionais; L
’ fra 2020/21 brasileira.

‘Q‘ﬁ ﬁs ‘a
) ‘a‘ﬁ ﬁs ‘a

Reducao das exportacoes tailandesas.
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RESUMO O mercado do milho atraves_sa um cenério promissor ao
produtor apesar da pandemia de Covid-19 que assola o
mundo. As projecoes da Conab apontam para um amento
da area, producao, rentabilidade e uma demanda aquecida
na safra 2020/21. O agronegocio brasileiro se mostrou re-
siliente e permaneceu em expansao no primeiro semestre
de 2020. Nessa mesma linha, o mercado do milho devera
seguir em expansao em 2021 devido a expectativa de ele-
vacao de exportacoes, retomada da demanda por etanol
de milho e sustentacao da demanda para racao animal.

Ambito interno

Area plantada Producao
Crescimento de A divisao espacial e temporal da pro-
34% ducao foi alterada significativamen-
te desde 2010:
desde 2010
Bl @ de 30/ 1* SAFRA 2" SAFRA

crescimento
médio de 994N 45% 123%

1. Cultivares de soja, mais precoces, adiantaram o inicio do ciclo e
abriram um espaco maior para o milho segunda safra.
2. Recentemente foi identificada uma incipiente terceira safra.

Divisao da area
plantada destinada
ao cultivo de milho:

22 safra: 74% da producio
12 safra: 23% da producao

32 safra: 3% da producao
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projecoes para a safra 2020/21

area: producao:

19,8 MIL HA 113 MILHOES DE TONELADAS
um possivel crescimento de 126 a mais que na

safra 2019/20™

0/ amais que na safra
7 A’ 2019/20 na area
total plantada *

* conforme um
cenario otimista

** Desde que nao ocorram
frustracoes de produtividade por
adversidades climaticas
ou aumento de pragas.

Consumo interno

Apesar da pandemia ter acentuado os riscos de fornecimento de milho, em marco,
a procura por milho retomou ao patamar esperado muito rapidamente.

Consumo como insumo na producao de proteina animal

- Consumo no mercado brasileiro permanece elevado, uma vez
que a China ainda nao recuperou seu plantel de animais pré
Peste Suina Africana (PSA) e elevou a procura por proteina ani-
mal brasileira.

- Brasil devera permanecer como um dos maiores fornecedores
de carne de frango e suina para paises Asiaticos e do Oriente
Médio.

Consumo para producao de etanol

- Restricao na procura por etanol de milho, devido a menor utili-
zacao de combustiveis no primeiro semestre de 2020.
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Demanda esperada para a safra 2020/21

72 MILHOES DE TONELADAS

um crescimento no consumo interno de

(o) .
5% amais que na safra 2019/20.

*com base na continuidade da taxa média dos
ultimos trés anos.

Comeércio internacional

A despeito dos embarques de milho
para exportacao nao seguirem em
elevacao no primeiro semestre de
2020, 0s modelos de previsao da
Conab avaliam as caracteristicas

39 MILHOES sazonais de exportacao do cereal
DE TONELADAS com auxiliode uma projecao de dolar

e precos internacionais de milho.
13% a mais que na safra

2019/20, em um cenario
otimista de projecoes

previsao de exportacao de

sustentam a competitividade do milho brasileiro no mercado in-
ternacional.

- Problemas estruturais na economia argentina indicam que po-
dera ocorrer menor investimento na producao de graos naque-
le pais em 2021. Brasil podera ganhar espaco antes ocupado pelo
pais vizinho no comércio internacional.

n - A expectativa de dodlar valorizado frente o real em 2020 e 2021
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APRESENTACAO E ANALISE
DAS VARIAVEIS DE MERCADO

Grafico 1 - Brasil: Area (em mil ha) e producdo (em milhdes de toneladas), entre
2008/09 e 2020/21 (projetado)

00 Area
I Area projetada

~— Producao

MIL HA

Producao projetada

MILHOES DE TONELADAS
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Fonte: Conab

« Expansao de 7,2% da area plantada motivada pela boa rentabilidade do milho
esperada para 2021.

- Elevacao de 12,3% da producao total reflexo do aumento da area plantada;

« Reducao de 0,8% da produtividade, possibilidade de La Nina podera atrasar o
periodo de chuvas e impactar a produtividade nas regides do centro-sul do pais.

Grafico 2 - Quadro de suprimento nacional, em mil toneladas, entre 2015 e 2021

Estoque inicial
Producao
Importacao

Consumo

MIL TONELADAS

Exportacao

Estoque final

Relacao

2015/16 2016/17 201718 2018/19 2019/20 2020/21

estoque/

consumo
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2015/16 2016/17 2017/18 2018/19 2019/20 2020/21
10.531,3 52317 15.876,6 14.582,6 11.026,5 8.7219

66.530,6 978428 8070950  100.04270  100559,90  112.957,50
3.336,2 952,5 900,7 1596,4 900,0 900,0
56.319,] 57.3373 59.162,0 64.957,8 68.4275 71.848,9

18.847,3 30.813,1 23.742,2 41.074,0 34.500,0 38.985,0
5.2317 15.876,6 14.582,6 10.189,9 8.721,9 117455
9,29% 27,69% 24,65% 15,69% 12,75% 16,35%

Fonte: Conab

Expansao da oferta nacional de milho em resposta a boa rentabilidade obser-
vada em 2020.

Sustentacao do crescimento do consumo interno motivado pelo bom desem-
penho do setor brasileiro de proteina animal no comércio internacional;
Expectativa de aumento do coeficiente da relacao de estoque por consumo em
recuperacao devido ao estimulo de producao dada pela boa rentabilidade ob-
servada em 2020.

Grafico 3 - Mundo: Area (em mil ha) e produc3o (em milhdes de toneladas), entre
2008/09 e 2020/21 (projetado)
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Fonte: USDA

- Expectativa de elevacao de area plantada nos maiores produtores mundiais
de milho. Aumento de 3% da area plantado nos EUA, 8% na Ucrania e 1,7% na
China.
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Grafico 4 - Quadro de suprimento internacional entre 2015/16 e 2020/21

1.400.000
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Fonte: USDA

1.126.256

2018/19

135,2 142,5
4771 4915
38,5 4,0

4679 4774
40,4 473
142,5 150,3

30,45% 31,49%

1.119.754

2019/20

1.154.526

2020/21

164,1
496,6
43,8
484,0
437
176,8
36,53%

Estoque inicial
Producao
Importacao
Consumo
Exportacao

Estoque final

Relacao
estoque/

consumo

176,8 181,7
495, 500,0
39,6 42,0
489,0 4943
414 44,3
181,7 185,2
37,15% 37,46%

Esperado aumento na producao mundial de milho em 2021. Expectativa de re-

cuperacao economica em 2021 devera estimular a producao mundial do cereal.

EUA devera elevar seu consumo total de milho em 2021 apos retomada da ati-

vidade econdmica e recuperacao da producao de etanol de milho.

Grafico 5 - Exportacoes de milho brasileiro
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Fonte: Conab

Ucrania devera expandir sua comercializacao com a China, Uniao Europeia e
norte da Africa apos expansao de sua capacidade portuaria.

[ Exportacao - qtd
I Exportacio -

qtd projetada

Exportacao - valor
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- Expectativa cambio desvalorizado e elevada rentabilidade e estimulara o au-
mento de fixacao de contratos de exportacoes na safra 2020/21. Dessa maneira,
devera ocorrer aumento de 13% comparado ao esperado para a safra 2019/20.

Nota de destaque: Os dados apresentados foram gerados a partir de modelo de

previsao econométrica que utilizou analise sazonal para estimacao do volume ex-

portado por més, de modo que essa estimativa nao representa dados de registro
portuarios.

Grafico 6 - Precos reais e minimos das safras 2018/19 e 2019/20
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Fonte: Conab/Infoarroz/Comexstat ) ) )
- Precos nacionais em patamares historicamente elevados devido a grande va-

lorizacao do délar diante do real em 2020 e com expectativa de manutencao
nesse patamar em 2027;

-+ Preco de Milho em CBOT em patamar baixo devido a duvidas sobre consumo
sustentado de milho estadunidense durante a pandemia. Curva de futuros na
CBOT indica recuperacao das cotacoes em 2027;

- Custos de importacao de milho argentino em agosto de 2020 em R$65,38;

- Custos de importacao de milho dos EUA em agosto 2020 por R$65,87.

Grafico 7 - Indices de sazonalidade de preco do milho, entre 2005 e 2020
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Fonte: Conab
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indices de sazonalidade dos precos nacionais e internacionais seguem calenda-
rios equiparaveis;

Tendéncia sazonal de queda entre abril e julho e tendéncia de elevacao entre
julho e dezembro.

Apesar da recente mudanca de comportamento entre as cotacoes domeésticas
e internacionais do milho devido a forte desvalorizacao do cambio brasileiro é
esperado que os precos domésticos sigam elevados ao final de 2020 e inicio de
2021.

afico 8 - Precos reais das safras 2018/19 e 2019/20 e projecao
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Fonte: Conab

Gr

Modelo de séries temporais VAR prevé uma continua elevacao das cotacoes do
milho no estado do Mato Grosso, maior produtor de milho do pais.

O modelo se ajusta a uma analise fundamentalista ao avaliarmos um aumento
da venda antecipada de milho de segunda safra para 2020/21 e da expectativa
de sustentacao de dolar elevado;

O aumento das vendas antecipadas ainda em 2020 para o milho de segunda
safra podera exercer pressao por alta de precos no abastecimento de pequenas
agroindustrias que atuam no modelo just in time de compra de insumos em 2021.

afico 9 - Rentabilidade média esperada para o milho no Mato Grosso
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- Simulacao com cotacoes estimadas pelo modelo de séries temporais VAR apli-
cados em levantamento de custo da Conab de maio de 2020 indica boa valori-
zacao das margens.

- Enecessario destacar que se trata de uma avaliacio em que nao ocorre ajustes
para uma projecao de custos futuros.

Quadro 1 - Especificacao do modelo econométrico

VARIAVEIS FONTE DE DADOS

Preco do milho pago ao produtor do Mato Grosso - R$/saca de 60 kg Conab (2020)
Preco do milho pago ao produtor do Parana - R$/saca de 60 kg Conab (2020)
Indicador do milho - R$/saca de 60 kg Cepea (2020)
Preco futuro do milho CBOT de 1° vencimento - R$/saca de 60 kg Reuters (2020)
Exportacdes de milho - 1000 toneladas COMEXSTAT (2020)
Taxa de cambio - RS/USS Banco Central do Bra-
sil (2020)
Preco futuro do petroleo Brent - R$/barril Intercontinental Ex-

change (2020)
Caracteristicas do modelo
Dados mensais de janeiro de 2010 até julho de 2020
Precos deflacionados pelo IPCA
Modelo de Vetores Autorregressivos (VAR) com duas defasagens
Ajuste da equacao de preco do milho pago ao produtor no Mato Grosso (R2): 99,69%

Fonte: Conab
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CONCLUSAO Caso se conﬂrm.em as boas co’.tagées do milho no
mercado brasileiro, as expectativas de aumento do
consumo animal e industrial do cereal, além de um
real desvalorizado no primeiro semestre de 2021
deverao sustentar a boa competitividade do milho
nacional no mercado internacional e estimular o
aumento da producao de milho no pais. A rentabi-
lidade esperada € bastante vantajosa para o expor-
tador e podera exercer pressao de alta nos precos
também dos negocios locais.

COMERCIO MUNDIAL — E esperada uma recuperacao econémica pos

andemia em resposta aos estimulos financei-
PERMANECE P P | .
ros dados pelos bancos centrais das maiores
AQUECIDO economias mundiais como Estados Unidos, pa-
€m 2041 ises da Uniao Europeia e Japao.

A possibilidade de formacao do fendmeno 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 do milho e soja de
segunda safra, visto que tal fendmeno podera retardar a chegada das chuvas na
regiao Central e Sul do Brasil.

Demanda interna aquecida; Aumento da producao de Mi-
Bom desempenho do setor de proteina animal bra- Iho nos EUA e Ucrania;

sileira no mercado internacional; Duvidas em relacao ao grau
Aumento dos contratos antecipados de venda de de impacto da pandemia na
milho da safra 2020/27; economia mundial;

Délar em patamar elevado; Super safra de milho esperada

para 2021;

Duvidas em relacao aos im-

pactos dos atritos entre China
Possibilidade de ocorréncia de La Nina no Pacifico. e EUA.

Menor concorréncia do milho da Argentina;
Retomada da demanda por etanol de milho em 2027;
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SoJA

A producao de soja no Brasil cresceu significativamente
nos Ultimos anos. Para o ano de 2021, temos novamente
uma expectativa de crescimento da area e da producao no
Pais para valores recordes. O crescimento da producao se
da em virtude da expectativa de aumento da demanda in-
terna e externa, tendo como principais fatores a demanda
de soja para producao de proteina animal e biodiesel e a
expectativa de cambio atrativo em 2021, que implica em
manutencao da competitividade do produto no mercado
internacional e estimulo as exportacoes.

Mercado nacional

eém 2020

OS MAIORES PRECOS
REAIS NACIONAIS

desde 2012
principalmente pela
forte alta do délar

o mercado nacional
acompanha as oscilacoes

POSITIVAS e NEGATIVAS

Para 2021 podemos tracar dois possiveis cenarios de precos:

Cenario positivo Cenario negativo

Alta dos precos internacionais.
Forte interesse por soja brasileira,
repercutindo em uma alta dos pré-
mios de portos.

Manutencao do dolar em patama-
res de cambio atuais ou maiores.
Safra brasileira 2020/21 menor que a
estimada pelo mercado.

Companhia Nacional de Abastecimento

Baixa dos precos internacionais.
Menor interesse por soja brasileira,
repercutindo em uma baixa dos pré-
mios de portos.

Dolar desvalorizado, abaixo dos valo-
res nominais em reais atuais.

Safra brasileira 2020/21 maior que a
estimada pelo mercado.
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Expectativa: Ha uma forte tendéncia de manutencao ou aumento de
precos nacionais para 2021, alavancado ainda pelo dolar, mas também
por um possivel aumento nos precos internacionais.

Exemplo:

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

« um neutro,

« um pessimista, Preco médio
- um otimista. varia entre

Na safra 2020/21 R$70,26/60 KGE
MARGENS BRUTAS DE R$93,29/60KG

CUSTO VARIAVEL ENTRE no MT em marco/21

dependendo dos valores de
precos internacionais, cambio
no MT, em projecao do modelo neutro e prémios de portos em 2021,

rizacao do real, a expectativa de precos para 2021 sao melhores que em

n Apesar de um aumento nos custos de producao provocada pela desvalo-
2020 e podem trazer boas rentabilidades ao agricultor brasileiro.

Comercializacao Exportacao

recorde historico
percentual de
DE COMERCIALIZACAO

Conforme estimativa para a safra 2020/21,

ainda no inicio de agosto, motivada pelos de 82 milhoes de toneladas na safra 2020 para

altos precos nacionais ~
Bt 86,79 mILHOES DE TONELADAS
- em 2021, motivada pelas fortes importacoes
No mesmo periodo de 2019 era chinesas e cambio.

um pouco maior que 20%
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Esmagamentos Area
Possibilidade de aumento de consumo de estimativa de
6leo de soja para producio de biodiesel, 36,84 milhoes/ha para
que passara de B12 para B13 estimula os ~
esmagamentos para: 37)85 N\”-HOES/HA
em2021 ) QO/ amaisquena
47 30 MILHOES DE ’ safra 2019/20
TONELADAS e e e, ——————— -
em 2021

Fatores para o aumento de
area:

44 60 MILHOES DE . Altos . .
TONELADAS precos nacionais
i 2650 e boa rentabilidade em
L 2020.

e - Fortes exportacoes de soja

em 2020.
Cambio atrativo em 2020.
- Expectativa de alta nas ex-
produtividade f(;)erang]oze;z;esmagamen

- Expectativa de cambio
atrativoem 2021.

- Alto percentual comercia-
lizado da safra 2020/21.

estimativa de

3.527«c/HA
em 2021 4’4% a mais que na

safra 2019/20

producao

133,50 miLH6Es DE

TONELADAS

em 2021 O/ amaisquena
7 3 / safra 2019/20
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Mercado internacional

A formacao dos precos internacionais de soja tem como referéncia a Bolsa de Va-
lores de Chicago (CBOT), o principal fundamento de mercado para 2021 é a guerra
comercial sino-americana. Dessa maneira, podemos tracar os seguintes cenarios:

Cenario positivo

Possivel acordo comercial
entre EUA e China que leve
os Estados Unidos a vender
mais soja que nos anos ante-
riores pode elevar 0s precos
internacionais (CBOT), rom-
pendo o valor de resisténcia
atual de UScents goo/bu.

Outros fatores

A possibilidade remota de que a safra
americana 2020/21 possa ter algum pro-
blema.

Problemas climaticos nas safras 2020/21
do Brasil e da Argentina.

Um forte aumento das importacoes chi-
nesas significativamente mais alta que a
estimada até o momento.

Reducao de area/producao americana
(safra 2021/22).

Cenario negativo

Caso nao haja nenhuma no-
vidade positiva da guerra co-
mercial sino-americana e 0s
EUA nao consigam exportar
a safra 2020/21, a tendéncia é
de oscilacao dos precos abaixo
de UScents 9goo/bu, com valo-
res médios proximos a 2020.

Outros fatores

A possibilidade de uma safra recorde nos
Estados Unidos, Brasil e Argentina (safra
2020/21).

Aumento de area/producao de soja para
safra 2021/22 americana.

Expectativa: Os americanos estao estimando um forte aumento nas ex-
portacoes de soja para a safra 2020/21, sinalizando uma possivel tré-

gua, mesmo que parcial, na guerra comercial sino-americana, e assim,
0s precos internacionais podem romper a barreira de resisténcia de USS
9,00/bu, afetando positivamente os precos nacionais em 2021.

Companhia Nacional de Abastecimento
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APRESENTACAO E ANALISE
DAS VARIAVEIS DE MERCADO

Grafico 1- Area e producdo entre 2008/09 e 2020/21 (projetado)
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Fonte: Conab
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- Asafra2020/21¢ a maior da producao da série historica, estimada em 133.508,3
milhées de toneladas.

- A Conab estima um aumento de area na safra 2020/21de aproximadamente 2,8%.

- Precos atrativos, alavancado pelo dolar, e estimativa de maior exportacoes e
esmagamentos estimulam o aumento de area.

- A maior parte do aumento de area de soja para a safra 2020/21 origina-se de
areas de pastos degradados.

- A estimativa de modelos estatisticos para a produtividade da safra 2020/21 ¢
de 3.527 kg/ha.

Grafico 2 - Area e producio de soja mundial entre 2009 e 2021 (projetado)
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Fonte:USDA
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« Segundo o USDA: Aumento de quase 10% na producao mundial, puxada pelo
Brasil e EUA.

« O Brasil continua a ser o maior produtor de soja do mundo com 35,37% da pro-
ducao mundial, seguido dos EUA com 32,51%.

- Aproducao brasileira para a safra 2020/21 deve ser de 131 milhoes de toneladas
e a area passara de 36,9 para 38,3 milhoes de hectares.

- Apos uma forte queda de producao na safra 2019/20, os EUA voltam a estimar
uma producao de mais de 120 milhoes de toneladas na safra 2020/21.

- China deve produzir apenas 17,5 milhoes de toneladas e precisara de graos im-
portados para suprir a demanda interna.

Grafico 3 - Quadro de suprimento internacional entre 2015/16 e 2020/21

35% |} Estoque inicial

b Producao

(a]

< <

o Importacao

Zz BT I | R B DN Y DR A PR i)

o 300 0 Consumo

v

,§ 200 - Exportacio

s 100 - Estoque final
0 Relacao

201516 2016/17  2017/18  2018/19  2019/20  2020/21 estoque/

consumo

L oosne 2067 | 2078 | 201819 | 2019/20 | 2020121
1352 1425 150,3 1641 176,8 1817
477 4915 494,8 4966 4952 500,0
38,5 41,0 46,9 433 39,6 42,0
4679 4774 480,7 484,0 489,0 494,3
40,4 473 47,2 437 M4 44,3
142,5 150,3 164,1 176,8 1817 185,2
30,45% 3149% 34,14% 36,53% 37,15% 37,46%
Fonte: USDA

- Segundo o USDA: A China deve continuar a ser o maior importador do mundo,
mas estimativa € que as importacoes seja praticamente a mesma de 2020 no
valor de 99 milhoes de toneladas.

- Estimativa de reducao das exportacoes Brasileiras e aumento nas exportacoes
americanas para a safra 2020/21.

- Forte aumento do esmagamento de soja na China, passando de 90,5 para 98
milhées de toneladas. Nao ha aumentos significativos nas estimativas de esma-
gamento para os outros paises.
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- Estoques finais estaveis nos principais paises produtores mundiais, e a relacao
estoque consumo também continua estavel, com leve viés de queda.

Grafico 4 - Exportacdes brasileiras em 2019 e 2020
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Fonte: Conab

- O Brasil deve exportar aproximadamente 86,79 milhées de toneladas de soja
em graos em 2021.

- Ododlarem patamares elevados tem incentivado a comercializacao antecipada
e o aumento de exportacoes, em 2020 e do valor estimado para 2021.

- Aguerra comercial entre EUA e China faz com que os chineses busquem maior
quantidade de soja brasileira.

- China deve continuar a ser o maior destino da soja brasileira, com aproximada-
mente 80% de todas as exportacoes de 2021.

« Asimportacdes para 2021 devem continuar baixas e pontuais.

Tabela 1- Paridade de exportacao de soja - julho 2020

DESCRICAO UNIDADE PARANAGUA/PR CASCAVEL/PR SORRISO/MT RONDONOPOLIS/MT
Paridade - Porto de RS/60kg 119,46 108,81 96,06 100,68
Paranagua/PR
Preco ao produtor RS/60kg - 109,93 104,27 -

Preco atacado RS/60kg 15,07 - - 109,45
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- Apesar dos baixos precos internacionais (CBOT), a paridade brasileira esta bas-
tante alta.

- Ododlaracima de RS 5tem alavancado a paridade de exportacao.

- Os prémios de portos de 2020 estao acima dos prémios praticados em 2019 e da
média dos ultimos 5§ anos, mas ainda nao alcancaram os valores recorde de 2018.

« Osfretesde 2020 estao oscilando dentro da média dos ultimos anos, com exce-
cao da BR-163 (MT- Porto de Miritituba/Santarém) que apds a finalizacao trou-
xe uma forte reducao nos valores dos fretes.

Grafico 5 - Precos reais e minimos das safras 2018/19 e 2019/20 - Média Brasil
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Fonte: Conab/Infoarroz/Comexstat

- Precos internacionais nao conseguem romper a barreira dos US$ 9oo cents/
bushel, motivada principalmente pela guerra comercial sino-americana.
- Precos internos bastante alavancados em funcao da desvalorizacao cambial recente.

- Maiores exportacoes limitam a disponibilidade interna do produto e aquecem
0S precos nacionais.

- Precos praticados internamente muito distantes dos precos minimos.

Grafico 6 - indices de sazonalidade de preco da soja, entre 2005 e 2020
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Fonte: Conab
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- Asazonalidade dos precos internacionais normalmente acompanha a sazona-
lidade da safra americana. Com altas na época de entressafra e baixas na época
de safra americana.

- Asazonalidade dos precos nacionais normalmente acompanha a sazonalidade
da safra brasileira. Com baixa na época de entrada de safra e altas nas épocas
de entressafra brasileira.

Grafico 7 - Precos reais das safras 2018/19, 2019/20 e projecao para o estado de

Mato Grosso
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Fonte: Conab

- Conforme projecao do modelo economeétrico utilizado, os precos medios esti-
mados para MT podem variar entre RS 72/60kg e RS 95/60kg.

- Os precos devem oscilar para mais ou para menos dependendo 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 0,7540/kg.
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Quadro 1 - Especificacao do modelo econométrico

VARIAVEIS FONTE DE DADOS

Preco da soja pago ao produtor do Mato Grosso - R$/saca de 60 kg Conab (2020)

Producao de farelo de soja - 1000 t
Producao de dleo de soja - 1000 t

Abiove (2020)
Abiove (2020)

Preco futuro da soja CBOT de 1° vencimento - R$/saca de 60 kg Reuters (2020)

Exportacoes de soja - 1000 toneladas COMEXSTAT e ABIOVE (2020)

Taxa de cambio - R$/USS Banco Central do Brasil (2020)

Preco futuro do petroleo Brent - R$/barril Intercontinental Exchange
(2020)

Caracteristicas do modelo

Dados mensais de janeiro de 2010 até maio de 2020

Precos deflacionados pelo IPCA

Modelo de Vetores Autorregressivos (VAR) com duas defasagens
Ajuste da equacao de preco da soja no Mato Grosso (R2): 99,83%
Ajuste da equacao de producao de farelo de soja: 99,74%

Ajuste da equacao de producao de oleo de soja: 99,75%

Ajuste da equacao de exportacoes de soja: 98,08%

Fonte: Conab
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CONCLUSAO

Grafico 8 - Projecao de precos - de julho/2020 a junho/2021
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Fonte: Conab

Grafico 9 - Projecao de rentabilidade para 2021
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Fonte: Conab

Sao muitas as variaveis que poderao interferir de forma significativa no
comportamento do preco ao longo dos proximos 12 meses. Separando por
trimestre, podemos identificar tais variaveis e suas possiveis influencias
no mercado.
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3° Trimestre
de 2020

Precos internacionais voltan-
do a subir motivado principal-
mente pelo possivel aumento
nas exportacoes americanas
para a safra 2020/21.

Precos nacionais alavancados
pelo cambio.

Forte exportacoes e consumo
internos.

Pouco produto no disponivel
no mercado nacional.

1° Trimestre

4° Trimestre
de 2020

D LT e

Possivel acirramento das tensoes entre EUA
e China mantendo os precos internacionais
abaixo de UScents 9oo/bu.

Délar deve continuar valorizado em compa-
racao ao real.

Prémios de porto em alta.

Precos nacionais devem continuar fortes, pelos
motivos citados e pouco produto disponivel.
Exportacoes devem ser muito reduzidas,
apos as fortes exportacoes dos trés primei-
ros semestres.

2° Trimestre
de 2021

de 2021

e e e P T

Precos internacionais ainda de-

vem depender de um possivel
acordo entre Estados Unido e
China.

Precos nacionais vao continu-

ar altos a depender do valor do .
dolar frente ao real e do tama-

nho da safra nacional. :
As exportacoes devem estar bas- .
tante aquecidas podendo ser su-
perior ao exportado em 2020.

FATORES ALTISTAS

Alta dos precos internacionais;

Altas no prémio de portos;

Cambio valorizado;

Reaquecimento da economia chinesa;

Sustentacao dos precos do petréleo (corte na pro-
ducao e retomada da demanda);

Reabertura das economias;
Queda da producao americana;
Queda da producao brasileira;

Aumento significativo nas exportacoes e esmaga-
mentos no Brasil.

Companhia Nacional de Abastecimento

Preco médio estimado entre:

no MT durante pico da safra no Brasil.
*estimativa conforme modelo econométrico

Expectativa de que as margens brutas do
custo de producao sejam positivas em 2021.
Exportacoes devem continuar fortes.

O aumento da demanda interna para es-
magamento deve depender do aumento do
percentual de biodiesel de B12 para B13.

FATORES BAIXISTAS

Baixa dos precos internacio-
nais;

Recessao das economias bra-
sileira e mundial;

Altos estoques no Brasil e no
mundo;

Valorizacao do real;
Baixo prémios de portos;
Safra 2020/21 muito elevada;

Reducao das exportacoes e
esmagamentos no Brasil.
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