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Introdugao

Esse trabalho é uma atualizacdo dos estudos que foram realizados a pedido da Associagao
Brasileira de Supermercados (ABRAS).

Em estudos anteriores, foram levantados diversos coeficientes que possivelmente seriam fontes
da formacdo de precos das commodities que compdem a “cesta bdsica”. Através de modelos de
Regressdo Linear, foram testados cada um deles para se comprovar a correlagcdo dessas varidveis com
0s precos propriamente estudados.

Nesta atualizacdo, os modelos foram realimentados com dados atualizados do mercado, onde
tiveram seus coeficientes recalculados e, por fim, utilizados para quantificar os fenbmenos impactam
nos precos das principais commodities que compdem a cesta bdsica. Com isso, é possivel obter uma
perspectiva futura da direcdo em que o mercado deve seguir.
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Cambio

Em outubro deste ano, o ministro da economia, Paulo Guedes, informou que seria necessario furar o teto
de gastos para viabilizar programas sociais. Em virtude desse aumento nos gastos publicos, o délar comercial
chegou a ser negociado préximo aos R$5,65/USS.

O que segurou um pouco a alta da moeda, foi o fato de os Estados Unidos informar que pretende manter
sua taxa de juros a niveis mais baixos para os proximos anos. Enquanto isso, membros do Copom informaram na
ultima reunido! que elevardo, em 1,00 ponto porcentual, a taxa de juros bésica. Caso ocorra, é esperado que 0s
investidores estrangeiros aportem capital no pais, a fim de comprar titulos de divida publica, fator que contribui
para a diminuicdo do preco do ddlar perante o real.

Estes fatores alteraram significativamente proje¢do considerada do relatdrio Focus citado no ultimo
relatério da FIA. Atualmente a projecdo é de R$5,50/USS para o ano de 2022 com tendéncia a reduzir para
RS$5,28/USS até 2024.

G eancocentraLoommas Focus  Relatério de Mercado &

Expectativas de Mercado 19 de novembro de 2021
A Aumento ¥ Diminuicao = Estabilidade
2021 2022
Ag I‘egado Haa Ha1 Hoje Comp. Resp. S’dlas Resp.| Haa Ha1 Hoje Comp. Resp. S'dhs Resp.
L * Gteis "o L o Gteis ool
IPCA (variacdo %) 8,96 9,77 10,12 A (33) 137 10,16 105 4,40 479 49 A (18) 135 5,00 105
PIB Total (variagdo % sobre ano anterior) 4,97 488 4380 v (6) 94 4,78 62 1,40 093 070 ¥ (7) 93 064 62
Cambio (R$/USS) 545 550 550 = (3) 116 5,50 77 5,45 550 550 = (3) 112 5,50 75
Selic (% a.a.) 8,75 925 925 = (3) 127 925 81 950 11,00 11,25 A (1) 125 1125 81
IGP-M (variagao %) 17,75 1854 1809 v (1) 82 18,03 62 5.22 538 535 v (1) 80 5,32 60
IPCA Administrados (variagao %) 14,83 15,74 16,95 A (6) 72 17,07 52 4,20 440 427 v (2 69 4,20 51
Conta corrente (USS bilhdes) -550 -10,79 -11,29 ¥ (7) 24 -10,00 15 -19,00 -19,00 -19,00 = (4) 22 -19,50 14
Balanca comercial (US$ bilhoes) 7050 70,30 70,00 ¥ (1) 2 7020 13 63,00 63,00 63,00 = (4) 21 6430 13
Investimento direto no pais (USS$ bilhdes) 50,00 50,00 50,00 = (5) 22 5000 13 60,00 60,00 59,05 ¥ (1) 20 60,00 12
Divida liquida do setor piblico (% do PIB) 60,45 60,00 5960 ¥ (8) 20 60,00 13 6290 62,99 6300 A (2) 19 63,10 12
Resultado primdrio (% do PIB) -1,20 -0,95 -0,70 A (3) 27 -060 16 -1,00  -1,18 -120 Vv (2) 27 -1,20 16
Resultado nominal (% do PIB) -580 580 -580 = (1) 21 58 13 635 655 -670 ¥ (1) 21 -670 13
2024
Com,
Agregado e L st "%
IPCA (variagdo %) A 3,02 3,09 310 A (1) 96
PIB Total (variagdo % sobre ano anterior) = 2,25 2,00 200 = (1) 60
Cambio (R$/USS) = 5,10 525 528 A (2) 76
Selic (% a.a.) — 6,50 700 7,00 = (2) 89
ICP-M (variagao %) = 4,00 4,00 4,00 = (4) 58
IPCA Administrados (variagao %) — 3,50 350 3,50 = (30) 45
Conta corrente (USS bilhdes) A -34,00 -29,60 -30,00 ¥ (1) 11
Balanca comercial {US$ bilhoes) v 52,65 56,50 60,00 A (1) 7
Investimento direto no pais (USS bilhdes) = 72,41 74,25 73,00 v (1) 11
Divida liquida do setor piblico (% do PIB) = 66,17 67,30 67,30 = (2) 13
Resultado primdrio (% do PIB) A 020 0,37 -037 = (1) 16
Resultado nominal (% do PIB) v -5,15 -545 -565 ¥ (1) 12
* comportamento dos indicadores desde o Focus-F o de M o anterior; os valores entre parénteses expressam o nomero de semanas em que vem ocorrendo o ultimo comportamento

** respondentes nos Gltimos 30 dias *** responden 05 Gltimce ias Uteis

Fonte: https.//www.bcb.gov.br/publicacoes/focus

! https://www.bcb.gov.br/publicacoes/atascopom/22092021
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Acgucar

Conforme demonstrado em estudos anteriores, os precos do agucar sao fortemente impactados

pelo preco do dlcool e do délar. Com o recente aumento dos combustiveis e a alta do ddlar, os pregos
dessa commodity tiveram um “salto” entre julho e novembro deste ano:

Projecdo do precgo do Acucar ESALQ/BVMF - Santos (saca - 50kg)

R$160,00
-’
R$140,00 S\Ne
R$120,00
" 4
R$100,00 =
R$80,00 \_\ J
— /
R$60,00 N\ ,/\W’ — \\,
R$40,00
R$20,00
RS-
M~ ~ ™~ ~ 0 [oe] 0 o] [e)] [e)] [e)] (o)) o o o o — — i — (o] o~ (o] o~
— — — — — i — i i —i ~— — o o~ o (o] o~ o o~ o (gl o (] o~
ST ST S T T TS ST OSSN ELST STLST SRS LS EYEESES OSYEOSE O
S & 3 5 § & 3 5 § & 3 5 § & 3 5 § & 3 5 § s 3 5
= © o = ®© o = ®© o = ®© o = ®© o = ®© o

Acucar - Santos ESALQ/BVMF (50Kg) Valor Estimado = == == \/alor Previsto

Fonte: Dados ESALQ; Projegdes FIA.

Entretanto, o modelo utilizado para explicar os precos da commodity, prevé que apds abril de
2022, esses precos comecem a baixar. Sinais desses acontecimentos ja comegam a surgir nos noticiarios?.

Além disso, a influéncia do crescimento da producdo de cana-de-agucar indiana, evento citado
nos relatérios anteriores, comeca a aparecer no cenario econémico mundial da commodity.

A Indian Sugar Mills Association (ISMA) declarou que a producdo de agucar indiana, cresceu
24,3% ainda no inicio da safra3. Esse fator contribui para o aumento mundial da oferta de actcar e etanol.

Consequentemente, esse evento desencadeia um processo de queda dos precos do agucar conforme
previsto no modelo.

2 https://www.noticiasagricolas.com.br/noticias/sucroenergetico/303525-petroleo-despenca-mais-de-10-e-pesa-sobre-
acucar-nas-bolsas-de-ny-e-londres-nesta-6.html#.YaJPCtDMKiM

3 https://www.moneytimes.com.br/producao-de-acucar-da-india-cresce-243-no-inicio-da-safra-diz-associacao/17/11/2021
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Arroz

Os precgos do arroz tiveram uma alta significativa entre julho e setembro deste ano. Essa alta
ocorreu devido ao aumento das exportagées favorecidas pelo cambio.

De acordo com um trabalho académico realizado pela Universidade Federal de Goids — UFG?, o
consumo de arroz se manteve relativamente constante durante os ultimos meses da pandemia da COVID
19. Programas sociais, como o auxilio emergencial e a distribuicdo de cestas basicas para alunos da rede
publica, contribuiram para que o consumo de arroz ndo caisse durante os ultimos meses, portanto, é
descartado uma alteracdo dos padrdes de consumo como fonte da recente alta dos precos.

Em relacdo ao modelo proposto pela FIA, o arroz negociou acima dos valores calculados, onde
chegou custar R$105,38/saca de 50kg. Devido ao exagero do mercado na precificagdo dessa commodity,

mesmo com um cambio favoravel as exportagdes, os pregos retornam para proximo dos R$65,00/saca:

Projecdo do preco do Arroz em Casca - ESALQ/SENAR - RS
(saca - 50kg)

R$120,00
R$100,00
R$80,00
—-\r 7\
VvNA A
R$60,00 /
- v
R$40,00 \_—_\—_ /\'—/-/
N
R$20,00
RS-
N NN N 0 0O 0 0 O @O OO O O O O O «H «H «+H «+H N N N o
o4 4 =24 = A2 +d +H94 = +H A Hd =4 N N d N & & & & 8 & S8 9«
T T S T T TS T T EREERTESTSSISSTESSTS TS OSOS
S & 3 5 § &8 3 5 § & 3 5 § & 3 5 § & 3 5 § =& 3 5
- © - o = [¢] - o = © - o = © - o = © - o = © - o

Arroz em Casca - RS - ESALQ/SENAR (50Kg)

Valor Estimado = e = \/alor Previsto

Fonte: Dados ESALQ; Projegées FIA.

Devido a caracteristicas dos periodos de safra, onde a colheita no Sul, principal regido produtora
do grao, inicia-se no més de janeiro estendendo-se até maio, os precos tendem a manter um direcional

levemente negativo durante o ano de 2022, onde o menor nivel devera ocorrer préximo a junho de 2022
estabilizando-se logo em seguida.

E possivel que os fatos recentes incentivem o Governo a retornar com os estoques reguladores.

4 https://www.researchgate.net/publication/350636246_Consumo_de _Arroz_e_Feijao_Durante_a_Pandemia_de_Covid-
19
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Café

Com os estragos causados pela geada de junho deste ano, os pregos do café continuam a subir.

Como informado no relatério anterior, a geada que atingiu os campos de café em julho de 2021 foi um
fato atipico. O ultimo registro que se tem de uma geada intensa foi em 1994.

De acordo com as expectativas do diretor executivo da ABIC, Celirio Inacio, um délar elevado

implica no aumento do preco dos insumos utilizados nas lavouras, além de favorecer as exportagées
do grdo°.

Estes fatores somados aos estragos ocasionados pela forte geada, demonstra que os precos
tendem a subir ainda mais:

Café - CEPEA/ESALQ - SP (saca - 60 kg)

R$1.800,00
R$1.600,00 ,
/

R$1.400,00 p

R$1.200,00

R$1.000,00

R$800,00

R$600,00
—— P

R$400,00 —

R$200,00

RS-

N IN NN IN N 0000600 60 60 60 O O O O O O O OO OO0 O d d d d +d 4 &N
— — — — — — — — — i — — — — N N N N o N N o N N o AN N (o]
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sgg28osgg2goesgeg2yosgg2gosggIyaosg

e Café - CEPEA/ESALQ - SP (60Kg) = = == \/alor previsto pelo Diretor Executivo da ABIC

Fonte: Dados ESALQ; Projecbes ABIC.

Devido ao carater exclusivo dos eventos ocorridos sobre o café, este estudo limita-se até o més
de margo de 2022, onde é previsto que o café chegue a custar R$1616,51/saca de 60kg.

O Conselho Monetario Nacional - CMN, remanejou RS 1,3 bilhdes do Fundo da Economia do Café
como linha especial de crédito para a recuperacido dos cafezais afetados pela geada®. Todavia, muitos

cafezais deverdo ser replantados e devem voltar a produzir em um intervalo de 2 a 3 anos. Até 13, o
esperado é que os precos do café continuem em alta.

5 https://z3web.com.br/cafe-pode-ter-aumento-de-preco-em-ate-40-devido-a-quebra-da-safra-e-exportacoes/
6 https://agenciabrasil.ebc.com.br/economia/noticia/2021-10/cmn-remaneja-r-13-bi-para-cafezais-afetados-por-geadas
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Carne de Frango

Conforme demonstrado em estudos anteriores, a carne de frango possui uma forte correlagao
com os pregos praticados pela carne bovina. Isso se deve ao fato de que dado uma alta nos precos da
carne vermelha, os consumidores, principalmente aqueles de baixa renda, passam a consumir proteinas
provenientes de fontes alternativas, como ovos, carne suina e a propria carne de frango.

Devido a queda do preco do milho, os custos de produgdo também diminuiram. Embora esse fato
contribua para a diminuicdo do preco do frango, ndo foi esse o principal motivo da queda dos precos
dessa commodity, mas sim a queda no preco da carne bovina. Esse ultimo evento, altera o perfil de
consumo das familias, diminuido a demanda pela proteina de frango’.

Dessa forma, é exercido uma pressao negativa sobre os precos conforme pode ser observado no

guadro a seguir:

Precos do Frango Congelado CEPEA/ESALQ - SP (kg)

R$9,00

RS$8,00

R$7,00 /\ 2
R$6,00

R$5,00 /\

R$4,00 A \/,\/\

W\J

IS o™
- ~

RS$3,00
RS$2,00
RS$1,00
RS-
A A A A > D > > ) &) ) & Q Q Q Q N N N N AV VAV AV
N N N N N N N N N N N NV V v VA2 VR VARV VR % V'
‘\7’0\ /5°k\ \‘}\ o‘§\ ‘{Z’Q\ %Ql\\ \Q\\ o‘;\\ ‘\7’0\ /3‘)&\ \‘)\\ o‘;\'\ '{Z’(\\ ,56‘\ \"\\ o&\ ‘@(\\ /59‘\ \‘>\\ o‘§\ '@(\\ %d\\ \0\\ o‘i\\

Frango (Kg) Valor Estimado e e = Valor Previsto

Fonte: Dados ESALQ; Projegdes FIA.

Percebe-se que o preco do frango teve uma leve queda, porém estima-se que os pregos devam
lateralizar em 2022 com negociagdes proximas aos 7,40/kg.

7 https://www.cnnbrasil.com.br/business/queda-no-preco-da-carne-podera-ser-presente-de-natal-para-brasileiros-no-fim-
do-ano/

UNIDADE EDUCACIONAL NAGOES UNIDAS CNPJ n2 44.315.919/0001-40

Av. Doutora Ruth Cardoso, 7.221 | Pinheiros | 05425-902 - S&o Paulo - SP relacionamento@fia.com.br
+55 11 3732-3535 | fia.com.br



FUNDAGCAO
INSTITUTO DE 9
ADMINISTRACAO

Carne Bovina

Ap0s a confirmacdo de dois casos atipicos de Encefalopatia Espongiforme Bovina (EEB) na China,
o pais impOs barreiras para a exportacdao brasileira de carnes. Isso gerou grande preocupa¢do aos
pecuaristas, pois o mercado chinés é responsavel por absorver grande parte da oferta de carne
brasileira?.

Mesmo com um cambio favoravel as exportacoes, essa restricdo na demanda desencadeou uma
consideravel queda dos precos do boi gordo:

Precos do Boi Gordo CEPEA/B3 (kg)

R$25,00

R$20,00 Y, N

R$15,00 /

R$10,00 \\/_‘_.v_,f.;»,-/
RS$5,00
RS-
§ Q\'\//\%é\\/r\ . \\}\\/,\ | &\'\/r\ s o\\,q’%ok\x%. \0\\'3’0 \;\\'\?‘7 g Q\@%o‘\@ . \\»\\'\90 &\’\/o’@ (\\’\9%0‘\\’19 4 \\»\\’\90 \{}\"\9<Z> (‘\f\/\’&\’&. \\)\\’\,'\fo &\’1?\% Q\’},’l’%o‘\q,'\/. \\)\\"\,'\/O &\’\,’»

— B0i (Kg) Valor Estimado == e = Valor Previsto
Fonte: Dados ESALQ; Projegdes FIA.

Entretanto, a expectativa da retomada das exportacdes pela Russia® pode neutralizar, ou pelo
menos, diminuir a intensidade desse movimento de queda dos pregos.

Ainda ha incertezas sobre a retomada das exporta¢des para a China, mas caso ocorra de forma
repentina, os precos das carnes podem voltar a subir, e inclusive, ultrapassar a mdaxima histérica
experimentada em julho de 2021, que foi de R$21,24/kg™°.

Caso a China continue com o embargo, mas a exportagdo de carnes para a Russia seja retomada,
a expectativa para os proximos meses é de que os pre¢os oscilem em torno dos R$15,00 aos R$18,00/kg.

& https://economia.uol.com.br/noticias/reuters/2020/06/08/china-compra-mais-de-50-da-carne-bovina-do-brasil-em-
maio-diz-abrafrigo.htm

9 https://gl.globo.com/economia/agronegocios/noticia/2021/11/23/russia-vai-retomar-importacao-de-carne-bovina-e-
suina-de-12-unidades-do-brasil.ghtml

10 https://diariodonordeste.verdesmares.com.br/negocios/por-que-o-preco-da-carne-ainda-nao-caiu-mesmo-com-
embargo-de-vendas-para-china-1.3160994
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Carne Suina

A queda dos precos da carne bovina devido ao embargo chinés, foi favoravel para uma reducao
nos precos das carnes de um modo geral, em especial, a carne de porco*™.

Conforme informado em relatérios anteriores, a carne suina é uma excelente substituta da
carne bovina, portanto a correlagdo entre esses tipos de carne é bastante forte.

Além disso, a oferta de carne suina tem aumentado bastante!?, o que contribuiu ainda mais
para uma diminuicdo dos precos. Esse fenbmeno pode ser observado no quadro a seguir:

Precos do Suino Vivo CEPEA/ESALQ - PR (kg)

RS 10,00

RS 9,00

RS 8,00

RS 7,00

R$ 6,00 - T~
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RS 4,00

RS 3,00

RS 2,00

RS 1,00

RS 0,00

N
N\

WA
U
QA
>

B D WO O WO O OO DD DD D
A GV VN VA A N U LA LN N
- ® '\’b(\ XN P ‘\7’(\ PP '\’Z’Q PO DN

®

Valor Estimado = e == \/alor Previsto

e SUuino Vivo CEPEA/ESALQ - PR (Kg)

Fonte: Dados ESALQ; Projegdes FIA.

Ainda que com um aumento da demanda devido as festividades de fim de ano, o estimado é
que os prec¢os sigam com uma leve tendencia de queda, e se estabilize préximo aos R$6,00/kg.

11 https://www.cnnbrasil.com.br/business/queda-no-preco-da-carne-podera-ser-presente-de-natal-para-brasileiros-no-
fim-do-ano/

12 https://revistagloborural.globo.com/Noticias/Criacao/noticia/2021/11/mesmo-exportando-mais-brasil-deve-ter-mais-
de-50-kg-de-frango-e-15-kg-de-carne-suina-por-habitante-em-2021.html
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Feijao

Ainda com uma diminuicao da area plantada de feijdo, as chuvas intensas na regido do Parana

fizeram com que a umidade do solo pudesse ser recuperada, o que permitiu um aumento na qualidade
e na quantidade da colheita®3.

Segundo um levantamento da Conab, os agricultores tém trocado o cultivo da leguminosa pela

soja. A reducdo do plantio de feijdo foi de 4,9 para 2,9 milhdes de hectares'4. Porém ainda assim, os
precos mostraram estabilidade:

Precos do Feijao de Cor - PR (saca - 30kg)
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@ - - -
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RS-
N NN N 0 0 0 0 O O 0O 0O O O o o «H o
i i — — ~— — i i i — -~ — o o~ (] o o (g o
T T T P T T T T T T T T ST T T T Tt <t o=z
c - =] > c - S > c = S > c < S > c 2 =]
- ®© - o = ®© - o = ®© - o = © - o = ®© -

out/21
jan/22
abr/22
jul/22
out/22

DERAL- Prego Médio — Atacado - Feijdo de Cor - PR - (30Kg)

Valor Estimado

= e = \/alor Previsto
Fonte: Dados IPEADATA; Projegées FIA.

Além das chuvas, outro aspecto que colaborou para a estabilidade dos precos do feijao, foi o fato
da oferta ser destinada em sua grande maioria ao mercado nacional, ou seja, a influéncia que o cambio
tem sobre os precos da leguminosa se da de forma indireta sobre outros graos.

A tendéncia é de que os pregos do feijao ndao baixem tao cedo, todavia se mantenham constantes
préximo dos R180,00 até R$190,00/saca de 30kg.

13 https://economia.uol.com.br/noticias/redacao/2021/11/01/plantacao-de-feijao-no-pr-esta-menor-mas-produtividade-
fara-safra-aumentar.htm

4 https://agromais.band.uol.com.br/noticias/segundo-levantamento-da-conab-plantio-de-feijao-tem-diminuido-no-brasil-
16461645
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Leite

Existe uma sazonalidade na série de precos do leite, onde durante o verao, os precos tendem a
baixar. Isso acontece devido a época de chuvas, onde o pasto se recupera e os produtores passam a
economizar com racdo. Além disso, nessa época do ano, a demanda tem uma queda, o que contribui
ainda mais para que os precos do leite baixem?®,

Durante os ultimos meses, houve uma forte tendéncia de alta, puxada pelo aumento do ddlar,
gue possui forte correlagdo com os precos dos graos utilizados na racao do gado leiteiro.

A estimativa é de que nos préximos meses, os precos do leite baixem chegando a minima
aproximada de R$2,09 por litro. Logo apds, retoma seu ciclo de alta ou estabilidade a depender do
cambio:

Precos do Leite ao Produtor - CEPEA/ESALQ - Média Brasil (litro)

R$3,00

R$2,50

o~ y
/» N

R$2,00 /\A\/ =
R$1,50 P J

R$1,00
R$0,50
RS-
§ 0\\//\,50‘\';\ ‘ \&\'\/’\ . S\\'\/r\ § Q\,\‘/b,?\\‘,b ‘ \\)\\'\(/bo &\'\9" § ‘\\\9,30‘\\9 . \0\\\90 S“\\/O)\q, (\\'1,0%0&\,\9‘ \\)\\q,oo \\}'\"19@ Q\’\,'\f%o&\,»'\/b \\)\\'\,\O \\}‘\"Oj@ (\\'\Q’%é\q/’bb \\)\\'ﬂ'o \\}‘\’\,’\/
Leite ao Produtor - CEPEA/ESALQ (Litro) - Média Brasil Valor Estimado = = = \/alor Previsto

Fonte: Dados ESALQ; Projecdes FIA.

Caso o real se desvalorize, havera naturalmente uma alta dos pregos dos insumos utilizados na
producado de leite. Portanto, é esperado que os pregos iniciem novo um ciclo de alta durante o préximo
outono, que é quando o pasto se deteriora pela auséncia de chuvas e a demanda por leite e seus
derivados aumenta.

5 https://gl.globo.com/economia/agronegocios/globo-rural/noticia/2021/11/28/preco-pago-a-produtor-de-leite-recua-
no-triangulo-mineiro.ghtml
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Milho

Os efeitos da geada e a auséncia de chuvas devido ao efeito “El Nind”, fizeram com que os pregos

do milho subissem repentinamente durante os Ultimos meses. Entretanto, mesmo com altos custos?®,
os produtores recuperaram a produtividade da préxima safra.

A producgdo de milho no ano agricola 2021/22, promete bater um novo recorde para a agricultura

nacional. A quantidade prevista na proxima colheita deve ficar em torno dos 288,61 milhdes de
toneladas.

Além do aumento da oferta, a producdo de soja, grao substituo do milho em ragdes animais,
também tem crescido.’

Esses dois fatores contribuem para que a oferta de milho supere a demanda, o que faz pressao
negativa sobre os precos do grao.

De acordo com o modelo proposto, a tendéncia é de que os pregos comecem a baixar:

Precos do Milho - ESALQ/BM&FBOVESPA (saca - 60kg)

R$120,00
R$100,00
= <=7"\=~-
R$80,00 AA
R$60,00
R$40,00 ~\ ,W’\/‘/\/
R$20,00
RS-
M~ ™~ ~ ™~ (o] [ee] (o] (o] [e)] (o)} (o)} [e)] o o o o — — — i o o~ o o
— — i — — i — i i - i i o o~ o (gl o~ o o o~ o~ (] o o~
T T T T T I T E T Iz ECT I E SIS s sz
S & 3 5 § & 35 5§ &8 3 5 § & 3 5 § & 3 5 § s 3 5
- @ o = © o — @ o — @ o — @ o — © o

Milho - ESALQ/BM&FBOVESPA (60Kg)

Valor Estimado = = = \/alor Previsto

Fonte: Dados ESALQ; Projegdes FIA.

Caso o délar se desvalorize perante o real, ou ao menos estabilize, é possivel que os precos do
milho cheguem aos R$83,52/Saca de 60Kg ainda no segundo semestre de 2022.

16 https://revistagloborural.globo.com/Noticias/Agricultura/noticia/2021/11/safra-de-graos-pode-chegar-300-milhoes-de-
toneladas-avalia-agroconsult.html

7 https://www.conab.gov.br/ultimas-noticias/4316-estimativa-indica-aumento-na-producao-de-graos-na-safra-2021-22-
com-previsao-em-288-61-milhoes-de-toneladas
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Ovos

Com a estabilizacdo dos precos das carnes, os precos dos ovos, que sao fontes alternativas de
proteina, também se estabilizaram. Todavia, os brasileiros estdo consumindo mais ovos, o que impede
de os precos iniciem uma tendéncia de baixa.

Em 2020, a demanda foi de 251 ovos per capita/ano, ja em 2021, é estimado que essa demanda
cresca em 1,6%, passando para 255 ovos per capita/ano?é.

Considerando os precos das carnes e o cambio, os resultados obtidos pelo modelo foram os

seguintes:

Precos do Ovo Grande tipo 2 - PR (30 duzias)
R$160,00
R$140,00
Q\-—'ﬁ-_-
R$120,00
R$100,00
R$80,00
R$60,00
R$40,00
R$20,00
RS-
D D O O OO DO AR DAY AN AY AN A AV A
SN AT AN Y YT O O O 0 O OV OV O OV OV L
N o&\ '@0\ 'SQJ\\ \Q\\ o&\ '\’?’0\ ’Z;d\\ \Q\\ o&\ '\'?’Q\ ,50«\ \0\\ o&\ '@Q\ ’bﬁ\ \‘\"\\

Valor Estimado = e == \/alor Previsto

Ovo Grande tipo 2 - 30 duzias - PR

Fonte: Dados IPEADATA; Projegées FIA.
A alta do cdmbio também foi outro fator que segurou os precos dos ovos acima dos R$120,00.

Pelo ultimo relatério Focus, existe uma previsdao de que o ddlar baixe no prédximo ano, mas com
ano eleitoral, instabilidades politicas e nova variante da Covid (o virus Omicron), dificilmente haverd
valoriza¢ao do Real.

E provavel que as negociaces desse mercado continuem acima dos R$120,00/30 duzias de ovos,
pelos préximos 12 meses.

8 https://www.noticiasagricolas.com.br/noticias/granjeiros/301928-em-ms-demanda-por-ovos-cresce-e-producao-
aumenta-37-6-em-um-ano.html
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Soja

A pandemia da Covid 19 desencadeou um ciclo de alta persistente sobre diversas commaodities.
Dentre elas, a soja é uma das que mais se destaca. E ndo foi sé no Brasil, na bolsa de Nova York, antes
da pandemia, os contratos futuros de soja eram negociados na faixa dos USD800,00 até
USD950,00/contrato (5000 Brushels) °, em abril de 2021, os mesmos contratos chegaram a
US$1667,12/contrato, o que corresponde a uma alta de 90%%.

No Brasil, a soja também foi supervalorizada, mas em consequéncia da desvalorizacdo do real, as
exportacOes seguem altas. Esse fator impede que os precos caiam. A previsdo é de que enquanto o
cambio estiver acima dos RS5,50, dificilmente os precos da soja voltardo ao normal, devendo
permanecer acima dos R$140,00/saca de 60kg.

Considerando os coeficientes testados em modelos anteriores, os resultados obtidos foram os

seguintes:
Precos da Soja - ESALQ/BM&FBOVESPA - Paranaguad
(saca - 60kg)
R$200,00
R$180,00
R$160,00 N Pt
S v
R$140,00 Sew
R$120,00 /_/
R$100,00 /
R$80,00 WJIM
R$60,00
R$40,00
R$20,00
RS-
I N N N N I N I I I O I R R R G R U G R R e
FFILEFEFE LI L EFFFFFFFEFF S
Soja - ESALQ/BM&FBOVESPA - Paranagua (60Kg) Valor Estimado = == = \/alor Previsto

Fonte: Dados ESALQ; Projegdes FIA.

Pelas caracteristicas dos periodos de safra e da sazonalidade percebida nas exportacbes e
importacdes anteriores, a previsdo é de que os precos sofram uma reducdo préxima dos R$143,00/saca
em abril de 2022, voltando a subir logo em seguida.

1 https://www.cmegroup.com/markets/agriculture/oilseeds/soybean.contractSpecs.html
20 https://br.investing.com/commodities/us-soybeans
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Trigo

Conforme demonstrado em estudos anteriores, aproximadamente metade do trigo consumido

pelo Brasil é de origem importada. Com um cambio acima dos RS$5,50, os precos do trigo tendem a
permanecer acima dos R$1200,00/tonelada.

No entanto, de acordo com o modelo proposto, o pre¢co de fechamento de novembro
(R$1501,97/tonelada), é um valor exagerado. Perceba que hd um gap considerdvel entre os precos
estimados pelo modelo e os precos efetivamente negociados:

Precos do Trigo - CEPEA/ESALQ - RS - (tonelada)
R$1.800,00
R$1.600,00
R$1.400,00

R$1.200,00

R$1.000,00
R$800,00
R$600,00
R$400,00

R$200,00

RS-

jan/17
abr/17
jul/17
out/17
jan/18
abr/18
jul/18
out/18
jan/19
abr/19
jul/19
out/19
jan/20
abr/20
jul/20
out/20
jan/21
abr/21
jul/21
out/21
jan/22
abr/22
jul/22
out/22

e Trigo - CEPEA/ESALQ - RS (ton)

Valor Estimado = = == \/alor Previsto

Fonte: Dados ESALQ; Projegdes FIA.

A previsdo é de que os precos do trigo continuem em alta pelos préximos meses, mas ndo ao
nivel que se encontra. Caso o ddlar permaneca constante, a tendéncia é de que esse gap se feche, e 0

trigo passe a ser negociado préximo aos R$1200,00/tonelada, que seria um valor considerado razoavel
para a commodity.
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Conclusao

O mundo vive uma época de pandemia, o que gera instabilidades em diversos setores. Os
periodos de quarentena tém abalado a economia, pois muitas empresas tiveram que fechar suas portas
por um longo periodo. Muitas delas ndo possuiam reservas em caixa suficiente para enfrentar uma
situacdo como essa e acabaram falindo. O reflexo dessas instabilidades impacta os precos de diversos
produtos, inclusive dos alimentos.

Os estragos que a atual variante da Covid, (0 Omicron), causard no mundo, ainda sdo muito
incertos se é que existirao.

De um lado, com o délar valorizado, na casa dos RS5,60, dificilmente os precos em geral cairdo.
Em cenarios como este, os custos de producdo se elevam e criam um ambiente favoravel as exportacdes,
o que diminui a oferta interna e, consequentemente, inflacionam os precos.

Por outro lado, os impactos causados pela seca ocorrida nos ultimos meses comecam a diminuir.
Ha previsdao de melhora nas chuvas, e isso € um bom sinal para a diminuicao dos precos, ndo sé de
commodities, mas também da conta de dgua e de energia??.

Em 2022, ocorrerdo as eleicdes presidenciais. A medida em que as eleicbes se aproximam é
normal que ocorra bastante volatilidade no mercado em geral, afinal, muitas coisas podem mudar
dependendo de quem vier a assumir a Presidéncia do pais e dos seus escolhidos para os ministérios.

Por fim, 2022 promete ser um ano bastante movimentado e desafiador para todos. Com todos
esses eventos ocorrendo ao mesmo tempo, os precos ficam bastante volateis. Momentos de alta
volatilidade podem ser desconfortaveis, todavia, geram boas oportunidades para quem as identificar a
tempo.

Como se vé existem fatores favoraveis e desfavoraveis para o aumento dos precos. O resumo
deste relatério aponta mais para diminuicdo gradativa dos precos das commodities do que para o
aumento desses precos. Isso deve contribuir para que a inflacao volte gradativamente, pelo menos, para
o topo da meta do Banco Central.

Mas isso pode mudar com o “efeito eleicdes”, fato que obriga a todos estarem sempre atentos
para as tendéncias dos precos das commodities no mercado externo e para a volatilidade gerada pelo
processo eleitoral no mercado interno.

Mesmo porque, se é dificil no Brasil PREVER O PASSADO (porque vdrias decisGes tomadas de
forma terminal sdo mudadas a frente), o que se dird de PREVER O FUTURO?

2! https://gl.globo.com/economia/crise-da-agua/noticia/2021/12/02/com-volta-da-chuva-e-melhora-nos-reservatorios-
governo-reduz-geracao-de-energia-por-termicas.ghtml
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