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Esta Nota de Conjuntura traz as primeiras perspectivas de produ¢io e pregos —
domésticos e internacionais — para 2022 dos principais produtos agropecudrios
brasileiros, além de uma andlise do ultimo trimestre de 2021 e do balanco de
oferta e demanda.

No terceiro trimestre do ano, entre os graos, houve certa estabilidade em pata-
mares elevados dos precos domésticos frente ao trimestre anterior. Os precos da
soja foram sustentados pelos baixos estoques no periodo e pela demanda aquecida
tanto externa quanto doméstica. No caso do milho, os precos subiram em julho
e agosto devido as preocupacoes com o desenvolvimento da safra, mas cairam de
setembro em diante com o avango da colheita. Para o trigo, a sustentacio dos pre-
cos veio das preocupagdes com o clima, da boa demanda doméstica e da elevada
paridade de importagio. J4 os pregos internacionais — contrato com vencimento
mais proximo — seguiram acima dos patamares observados no trimestre anterior,
e apresentam tendéncia de crescimento. Dois fatores vém contribuindo para este
resultado s3o o movimento de recomposi¢io dos estoques por parte de diversos
paises e 0 aquecimento da demanda por graos, principalmente aqueles destinados
para ragao animal.

Para o algodao, a alta nos pregos domésticos observada no terceiro trimestre foi
impulsionada pela baixa disponibilidade do produto somada ao aquecimento
das demandas doméstica e internacional. A demanda internacional também foi a
principal razao para as altas nos precos internacionais. O arroz, por sua vez, apre-
sentou queda acentuada no prego doméstico, devido a baixa demanda no varejo,
e manutengdo dos pregos internacionais, com tendéncia de alta.

Entre as proteinas animais, no mercado doméstico os precos apresentaram com-
portamentos distintos no terceiro trimestre. A carne de frango teve alta, refletindo
sobretudo a busca por proteinas mais baratas, e ovo e leite seguiram a mesma
trajetéria. J4 a arroba bovina teve média estdvel frente ao trimestre anterior, mas
com comportamentos bem distintos ao longo do periodo analisado. A baixa oferta
de animais e as exportagdes aquecidas mantiveram os pregos elevados até agosto e,
em setembro, houve forte reducio, diante da suspensao dos envios da carne a Chi-
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na. Os pregos domésticos da carne suina tiveram queda diante do recuo leve das exportagoes e da dificuldade
de escoamento do produto para o mercado doméstico. No mercado internacional, o frango seguiu estdvel,
mas em um patamar de alta no terceiro trimestre, devido ao efeito renda nos paises da Asia e Oriente Médio,
e por problemas sanitdrios na Africa do Sul e México. A carne suina apresentou queda no dltimo trimestre
em decorréncia do excesso de oferta chinesa do produto e, ao contrdrio dos pregos domésticos, os pregos
internacionais da carne bovina seguiram alta. Os principais fatores que explicam esta alta s3o: a estiagem nos
principais paises exportadores (Brasil e Estados Unidos), o tempo de recomposi¢ao do rebanho apés retorno
do incentivo de precos e das chuvas e o elevado preco dos graos, que sao a base da alimentagao animal nos
periodos de seca prolongada.

No caso do café, que esteve entre os produtos com maior aumento de prego no terceiro trimestre do ano, a va-
lorizago refletiu a oferta restrita da safra atual, de bienalidade negativa, e o clima desfavordvel. A perspectiva
de baixa produgio para a safra 2022-2023 no Brasil, também em decorréncia de problemas climdticos, tam-
bém vem contribuindo para as altas no prego internacional. Por fim, os precos subiram ao longo do terceiro
trimestre para os trés hortifruticolas acompanhados nessa nota — banana, laranja e batata (nesse tltimo caso,
a média trimestral reduziu apesar da forte alta em agosto e setembro). Em geral, as altas refletiram restrigoes
de oferta, agravadas sobremaneira pelas geadas ocorridas em julho.

Para 2022, a perspectiva é de safra recorde para a soja (3,4%), recuperacio da produgao de milho (34,1%),
que foi prejudicada este ano principalmente pelas geadas, leve queda na producio de arroz (1,8%) e alta na
produgio de algodao (12,6%). Para o café, apesar da bienalidade positiva, ainda hd incerteza em relagao a pro-
dugdo. A mensuragao de uma possivel queda, no entanto, ainda nio foi divulgada pela Companhia Nacional
de Abastecimento (Conab), assim como a estimativa de produgao para o trigo para 2022, jé que, sendo uma
cultura de inverno, ainda estd sendo colhida.

Esta Nota conta com a participagiao do Centro de Estudos Avangados em Economia Aplicada da Escola Su-
perior de Agricultura Luiz de Queiroz da Universidade de Sao Paulo (Cepea/Esalq/USP) para as andlises dos

pregos domésticos, e da Conab para as andlises de producido e dos balancos de oferta e demanda domésticos.
1 Soja

Preco doméstico: De acordo com o indicador Cepea/Esalq Parand, o preco médio da soja permanece relati-
vamente estdvel no mercado brasileiro no terceiro trimestre de 2021 frente ao anterior. Apesar de ser um pe-
riodo de estoques menores, os pregos domésticos foram influenciados pela demanda externa aquecida, diante
de problemas logisticos nos Estados Unidos (furacoes na costa do golfo do Mississipi) e na Argentina (baixo
nivel dos rios). A partir de outubro, houve pequena queda nos pregos devido a entrada da safra 2021-2022
e a normalizacao nos embarques nos Estados Unidos, as condigoes climdticas favordveis & semeadura de soja
na América do Sul e ao enfraquecimento na demanda internacional. No comparativo entre os primeiros nove
meses de 2021 e de 2020, o indicador Cepea/Esalq Parand mostra forte aumento do prego, impulsionado
também pelo maior consumo doméstico da oleaginosa em 2021, com recorde nas demandas por farelo e 6leo
de soja, que s20 a base da producio de proteina animal (grifico 1).
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GRAFICO 1
Indicador Cepea/Esalq Parand de prego da soja
(Em R$ / saca de 60 kg)
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Fonte: Cepea/Esalq/USP.

Produgio: A safra 2021-2022, que no final de outubro ji tinha sido 53% semeada no pais, tem aumento
estimado de 3,5% na drea plantada e de 3,4% na produgio frente a safra anterior (tabela 1). O segundo le-
vantamento do Boletim de Grios da Conab aponta que, mesmo com forte incremento nos pregos dos insumos
— como fertilizantes, defensivos e sementes —, o produtor vé no grao uma boa oportunidade de negdcio. Se a
estimativa da Conab se concretizar, o Brasil baterd novo recorde de produgio no préximo ano. Adicionalmente,
projeta-se recuo de 0,2% do consumo doméstico e aumento de 6,5% do volume exportado, resultando em
significativa elevagao do estoque final, que deverd avangar 26% no periodo.

TABELA 1
Brasil: balango de oferta e demanda de soja (2020-2021/2021-2022)"

_ R D OrEE S S final*

2020-2021 (1 mil toneladas) 4.221 137.321 47.171 84.421 7.379
2021-2022 (1 mil toneladas) 7.379 142.010 47.058 500 89.923 9.295
2020-2021/2021-2022 (%) 74,8 3,4 -0,2 -44,4 6,5 26,0

Fonte: Conab.

Elaboracio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
Notas:

! Estimativas atualizadas em 11 de novembro de 2021.

2 Estoque de passagem contabilizado em 31 de dezembro.

Preco internacional: Apesar de os pregos internacionais da soja no inicio do ano terem chegado préximos de
suas mdximas histérica em decorréncia do atraso na colheita brasileira (safra 2020-2021) e dos elevados ris-
cos climdticos, de maio a outubro houve queda, chegando a se aproximar dos niveis de preco observados em
dezembro de 2020. Parte da queda foi puxada pelas atualizagées do United States Department of Agriculture
(USDA) envolvendo previsoes de crescimento significativo para as safras 2021-2022 americana e brasileira e
crescimento mais moderado da demanda, principalmente por parte da China, cujo consumo para as safras
2020-2021 e 2021-2022 foram revistos para baixo na edigao de agosto da World Agricultural Supply and
Demand Estimates (WASDE). Entretanto, o pais asidtico parece ter adotado uma estratégia de contengio de
importagoes, que registrava queda em relacdo a 2020 até maio, e alternincia de fornecedores para forcar a
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queda dos pregos, sustentada em seus elevados estoques ~ GRAFICO 2
Preco futuro da soja no mercado internacional, contrato com

vencimento mais préximo (Chicago Board of Trade— CBOT)
(Em USS cents/bushel)
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. L . A Fonte: CME Group; Bloomberg.
anterior. Os dados preliminares da Secretaria e Comér-  Elaboracio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

cio Exterior (Secex) para as duas primeiras semanas de

novembro apontam crescimento de 167% volume médio didrio exportado de soja, se comparado a novembro
de 2020. De qualquer forma, a estratégia chinesa parece ter funcionado e os pregos seguiram em queda até o
inicio de novembro, quando os volumes negociados voltaram a pressionar os precos, que apresentaram alta de
3,6% no més.

Perspectivas: Para a safra 2021-2022, a Conab estima uma produgao de 142,01 milhées de toneladas, sendo
89,92 milhoes destinadas a exportagio, gerando um estoque de passagem estimado em 9,30 milhoes de tone-
ladas. Devido a possibilidade de maior oferta para 2022, a expectativa é de queda nos precos Free On Board
(FOB) da soja no porto de Paranagud, no Parand. A perspectiva de recorde de safra no Brasil e nos Estados Uni-

dos — dois dos principais produtores mundiais — e os altos niveis de estoque da China devem contribuir para
uma possivel estabilidade nos pregos internacionais. Os precos menos pressionados para 2022 podem refletir
também o excesso de oferta de carne suina para o pais asidtico. Com estoques préximos das méximas histéricas,
o pais deve demandar menos grio, que é usado principalmente para ragio animal.

2 Milho

Prego doméstico: O Indicador Esalq/B3 de prego do milho subiu em julho e agosto, impulsionado por preo-
cupagdes com o desenvolvimento das lavouras ainda da safra 2020-2021, que teve a produtividade prejudicada
pela estiagem durante a semeadura e por geadas em vérios estados do Centro-Sul em julho. Com o avanco da
colheita e maior disponibilidade de cereal no mercado doméstico, o Indicador Esalg/B3 caiu em setembro e
outubro. No comparativo entre as médias dos primeiros nove meses de 2020 e de 2021, houve aumento signi-
ficativo do indicador (grafico 3), o que ainda reflete as adversidades ocorridas ao longo deste ano.

1. Disponivel em <http://english.customs.gov.cn/Statics/3a4
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GRAFICO 3

Indicador Esalq/B3 de preco do milho

(Em R$/saca de 60 kg)
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Fonte: Cepea/Esalq/USP.

Produgéo: A semeadura do milho de primeira safra inicia a temporada 2021-2022 com atraso se comparada
com a safra anterior, consequéncia da inconstincia das condi¢oes climdticas nas diversas regides produtoras.
Apesar do atraso inicial, as condi¢des climdticas melhoraram. Dito isso, a Conab estima aumento de 4,8% na
drea plantada e de 34,1% na produgdo — o equivalente a 116,7 milhées de toneladas. Se confirmada, o Brasil
nio so repoe os estoques domésticos, como também pode recuperar seu protagonismo como um dos principais
exportadores no mercado internacional.

TABELA 2
Brasil: balango de oferta e demanda de milho (2020-2021/2021-2022)*

S final*

2020-2021 (1 mil toneladas) 10.602 87.024 72.339 2300 20.000 7.587
2021-2022 (1 mil toneladas) 7.587 116.712 76.044 900 36.680 12.475
2020-2021/2021-2022 (%) -28,4 34,1 51 -60,9 83,4 64,4

Fonte: Conab.

Elabora¢ao: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
Notas:

! Estimativas atualizadas em 11 de novembro de 2021.
2 Estoque de passagem contabilizado em 31 de janeiro.

Preco internacional: De forma semelhante a trajetéria de pregos da soja, o milho seguiu com altas motivadas
pela incerteza climdtica e posterior acomodagio apds a publicagio de previsdes mais favordveis para a safra
2021-2022, principalmente no Brasil. A quebra da segunda safra brasileira tirou parcialmente do mercado um
dos seus principais exportadores, que detinha uma fatia de aproximadamente 20% do total comercializado
internacionalmente na safra 2019-2020, segundo o USDA. Pelos dados do Comex Stat da Secretaria Especial
de Comércio Exterior e Assuntos Internacionais (SECINT), as exportagoes de milho no acumulado de janeiro
a outubro de 2021 estdao 41,2% menores em volume do verificado no mesmo periodo do ano passado (14,6
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contra 24,8 milhoes de toneladas), enquanto as impor- ~ GRAFICO 4
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Fonte: CME Group; Bloomberg.
Elaboragio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
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Perspectivas: Na média do més de outubro, a expectativa dos agentes, com base nos precos de contratos fu-
turos da bolsa brasileira B3, era de certa manutengao de precos para o primeiro trimestre de 2022 e quedas
de aproximadamente 10% a partir de julho de 2022 (em relagao ao contrato de novembro de 2021). Se con-
firmado, isso pode contribuir para a manutengao do Indicador Esalq/BM&FBovespa de preco do milho em
patamares semelhantes aos observados em 2021. Apesar do atraso do plantio da primeira safra, a Conab estima
recorde de produgio para 2021-2022, diminui¢io das importa¢des do grao para atender o mercado domésti-
co — que é o quarto maior do mundo — e recuperagio dos estoques de passagem. No mercado internacional,
a estimativa ¢ de demanda aquecida, em especial pela China. Para os préximos meses, o balanco de oferta e
demanda do USDA prevé um cendrio equilibrado, com tendéncia de pequena elevagio nos estoques mundiais
frente as safras positivas esperadas por parte de praticamente todos os principais produtores (Estados Unidos,
China, Uniao Europeia, Brasil e Argentina), o que tende a manter os pregos em torno da estabilidade.

3 Trigo

Prego doméstico: O terceiro trimestre foi de manuten¢ao do Indicador Cepea/Esalq Parand de preco do trigo
em patamar elevado, com pequena queda frente ao trimestre anterior. O periodo de desenvolvimento da lavou-
ra foi parcialmente prejudicado pelo clima desfavordvel, em especial nas regides Sul, Sudeste e Centro-Oeste
do pais, o que aumentou as incertezas quanto a produgio e pode ter contribuido para a alta do indicador até
agosto. Ao mesmo tempo, a paridade de importagio ficou elevada, e houve boa demanda doméstica, principal-
mente por parte do setor de ragio, o que contribuiu para a manutengio do Indicador Cepea/Esalq Parand de
preco do trigo nos meses seguintes (grifico 5).
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GRAFICO 5

Indicador Cepea/Esalq Parand de preco do trigo
(Em R$/t)
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Fonte: Cepea/Esalq/USP.

Produgao: Sendo o trigo uma cultura de inverno, o Brasil ainda se encontra em fase de colheita do grao. No
geral, a safra teve um expressivo aumento de drea em comparagio ao ano passado (16%), com estimativa de
aumento de 23,3% na produ¢io em 2021. O ritmo de colheita tem oscilado, em parte pelo excesso de chuva.
Ainda assim, a perspectiva ao final de outubro era que cerca de metade da drea plantada com a cultura no pais
em 2021 ja havia sido colhida.

TABELA 3
Brasil: balango de oferta e demanda de trigo (2020-2021/2021-2022)*

_ B final*

2020 (1 mil toneladas) 6.235 11.899 6007
2021 (1 mil toneladas) 147 7.689 12.347 6200 900 789
2020-2021(1 mil toneladas) (%) -76,6 23,3 3,8 3,2 9,3 437,1

Fonte: Conab.

Elaboragao: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
Notas:

! Estimativas atualizadas em 11 de novembro de 2021.
2 Estoque de passagem contabilizado em 31 de julho.

Prego internacional: Os pregos do trigo, que vinham le- ~ GRAFICO 6

Preco futuro do trigo no mercado internacional, contrato
com vencimento mais préximo (CBOT)

(Em USS$ cents/bushel)
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Perspectivas: Para 2021, a Conab estima alta de 23,3% na produgao de trigo — no entanto, a expectativa de
safra recorde e as importagoes elevadas podem pressionar negativamente os pregos domésticos. Entretanto, a
paridade de importago, que ainda é considerada elevada, com o prego externo inclusive superior ao observado
no Brasil — para a importagao, acrescentam-se os custos logisticos —, pode pressionar positivamente o indicador.
Apesar do periodo de colheita, os produtores seguem restringindo a oferta do produto colhido em 2021, com
a intencao de negociar lotes no primeiro semestre de 2022, quando sazonalmente os pregos tendem a ficar
acima da média anual. Jd no mercado internacional, a previsaio do USDA de deficir de 1% entre a produgio e
consumo na safra atual e de 1,6% na préxima safra sinalizam que serd necessario o uso de estoque, o que tende
a manter os pregos pressionados em 2022.

4 Algodao

Preco doméstico: O Indicador Cepea/Esalq de prego do algodao em pluma aumentou no terceiro trimestre de
2021, mesmo diante do avango do beneficiamento da safra 2020-2021 (grafico 7). Pela perspectiva da oferta,
alguns fatores contribuiram para esse resultado, como a queda na produgao da 2020-2021, o maior volume de
pluma ja comercializado e a redu¢io nos estoques. Além disso, os precos foram impulsionados pelo aumento
da demanda doméstica, pela alta nos pregos internacionais e pela paridade de exportagdo. A necessidade de ma-
téria-prima para a inddstria doméstica fez com que muitas delas, que estavam com poucos contratos a termo,
cedessem aos maiores pregos pedidos pelos vendedores. Esse aumento no custo de produgio, entretanto, nao
deverd ser repassado para os manufaturados (gréfico 7).

GRAFICO 7
Indicador Cepea/Esalq de preco do algodio em pluma
(Em R$/Ip* centavos)
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Fonte: Cepea/Esalq/USP.
Nota': Ip — libra-peso.

Produgao: As primeiras lavouras de algodao para a safra 2021-2022 jd estao sendo plantadas no pais, e as ex-
pectativas iniciais da Conab apontam para um incremento de drea na ordem de 9,3% em comparagio a safra
passada, motivado tanto pelos pregos atrativos da fibra como também pelas condi¢oes mais favordveis a semea-
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dura e ao desenvolvimento preliminar da cultura nesse comeco de ciclo. As chuvas estao ocorrendo com mais
regularidade e de forma mais uniforme nas regides produtoras que no mesmo periodo do ano passado, poden-
do gerar maior incentivo ao cultivo do algodao, especialmente nessa época denominada de primeira safra, com
o plantio ocorrendo de outubro a dezembro. Usualmente, hd outro periodo tradicional de semeadura dentro da
temporada — majoritariamente, entre janeiro e mar¢o —, considerado o de segunda safra, depois da colheita das
culturas de verdo. Algumas regioes ainda estao em periodo de vazio sanitdrio, mas o preparo ¢ o planejamento
para o inicio das operacoes de semeadura seguem sendo realizados. Em termos de producio, a Conab estima
crescimento de 12,6% para 2021-2022 frente a safra anterior. Apesar do bom resultado, em termos de volume,
2021-2022 nao deve superar a safra 2019-2020, quando o Brasil ultrapassou os 3 milhées de toneladas.

TABELA 4
Brasil: ba.lango de oferta e demanda de algodéo (2020-2021/2021-2022)*

2020-2021 (1 mil toneladas) 1.765 2.358 2.100 1.297
2021-2022 (1 mil toneladas) 1.297 2.653 750 1 2.000 1.201
2020-2021/2021-2022 (%) -26,5 12,5 3,4 0,0 -4,8 -7,4

Fonte: Conab.

Elaboragao: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
Notas:

! Estimativas atualizadas em 11 de novembro de 2021.

2 Estoque de passagem contabilizado em 31 de dezembro.

GRAFICO 8
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Fonte: ICE; Bloomberg.
Elaboragao: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

Perspectivas: A perspectiva inicial da Conab para a safra 2021-2022 ¢ de aumento de 10,2% na drea plantada,
totalizando 1.510 mil hectares. Neste momento hd muitas indefinigées com relagdo a drea a ser plantada,
principalmente para as culturas de segunda e terceira safras do ciclo 2021-2022, com incremento de 12,6% na
produgio. A opgao pela cultura do algodao é motivada tanto pelos pregos domésticos quanto pelos pregos in-
ternacionais. Até a colheita da nova safra, a industria téxtil deve continuar adquirindo apenas o necessirio para
repor seus estoques, preocupada com as vendas no varejo diante do fragilizado poder de compra da populagao.
Neste cendrio, a perspectiva ¢ de manutengio dos precos que compoem o Indicador Cepea/Esalq de preco do
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algoddo em pluma. Em rela¢io aos pregos internacionais, a tltima previsao do USDA para a safra 2021-2022
¢ de recomposi¢ao do volume produzido mundial, chegando a patamares semelhantes aos da safra 2019-2020.
O principal problema no balango de oferta e demanda apontado pela agéncia americana é que o consumo entre
estas duas safras deverd crescer 20,4%. Se essa estimativa se concretizar, serd a segunda safra seguida com deficit
produtivo, o que deve jogar os estoques de passagem de 94% para 70% do consumo corrente. Com estoques
baixos e demanda internacional aquecida, os precos internacionais nao devem ceder, podendo impactar tam-
bém os pregos domésticos.

5 Café

Preco doméstico: O Indicador Cepea/Esalq de prego do café ardbica seguiu em forte alta no terceiro trimestre
de 2021 (grafico 9). Parte dessa alta pode ser explicada pela bienalidade negativa, e parte dela, pelas adversida-
des climdticas (geadas e seca) no inverno de 2021, que podem comprometer a safra 2022-2023. Sendo o Brasil
o principal produtor e exportador do grao, o comprometimento da safra 2022-2023 pode impactar diretamen-
te a oferta mundial e, consequentemente, os precos domésticos.

GRAFICO 9
Indicador Cepea/Esalq de preco do café ardbica
(Em R$ por saca de 60 kg)
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Fonte: Cepea/Esalq/USP.

Produgao: O café ardbica, que representa 68% da produgio total do Brasil, deve fechar 2021 com queda de
36,9% na producio. Tal redugio é mais significativa na produgao do café ardbica em virtude da bienalidade ne-
gativa. Além disso, as condi¢oes climdticas no inicio do ciclo foram desfavordveis, principalmente, com relagao
as chuvas e geadas, ficando abaixo do esperado em virias regioes produtoras. Enquanto em 2020 o rendimento
nacional foi de 33,5 sacas por hectare, para esta temporada, o rendimento estimado é de 26 sacas por hectare,
representando uma redugio de 22,2% em relagao a safra passada.

Preco internacional: Os pregos internacionais do café ardbica voltaram a sofrer forte alta no inicio de novem-
bro. Nos ultimos meses, eles jd vinham elevados pelo lado da demanda de cafés durante a pandemia, mas o
movimento de pregos comegou a se intensificar em maio com os primeiros indicios da possibilidade de geadas
no parque cafeeiro brasileiro, responsivel por 34,1% das exportagoes mundiais de café em 2020-2021. Além
disso, os cafezais brasileiros enfrentaram um periodo de estiagem acima da média antes da primeira florada
da safra 2022-2023. Todos esses fatores contribuiram para um clima de incerteza em relagio a oferta, tanto

10
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para a safra atual (2021-2022), quanto para a safra se- GRAFICO 10
guinte (2022-2023). No hiato entre o langamento do Preco futuro do café ardbica no mercado internacional, con-
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ternacionais, elevando o risco de descumprimento dos  Foree: ICE; Bloombers,

préximos contratos de entrega fisica a vencer. O efeito  Elaboragio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

de curto prazo foi fazer com que o ardbica, que abriu o

més de novembro cotado a 202 US$ cents/lb em Nova York, beirasse a casa dos 240 US$ cents/lb em meados
de novembro, tendo o robusta um desempenho semelhante movimento na praca de Londres (de US$ 2.155/¢

para US$ 2.340/¢).

Perspectivas: O Indicador Cepea/Esalq de prego do café ardbica deve permanecer elevado nos meses restantes
de 2021 diante da perspectiva de perda para a safra 2022-2023, que seria uma safra de bienalidade positiva
para o ardbica, mas negativamente afetada pela perspectiva de quebra de safra mencionada. Nesse contexto, o
relatério de acompanhamento da Conab terd papel fundamental na expectativa do mercado. Nio obstante, as
recentes chuvas nas principais regioes do parque cafeeiro brasileiro, no momento de flora¢io da safra 2022-
2023, podem reverter a tendéncia de quebra, reestabelecendo a produ¢io em patamares semelhantes aos da
safra positiva de 2020-2021. Quanto aos pregos internacionais, para este ano, eles devem se manter em pata-
mares elevados.

6 Boi gordo

Pre¢o doméstico: O Indicador de preco do boi gordo Cepea/B3 iniciou o terceiro trimestre de 2021 ainda em
alta, influenciado pela baixa oferta de animais para abate relacionada com o ciclo préprio da bovinocultura,
pelos custos de produgio, pelas dificuldades climdticas e pelas exportagoes aquecidas, especialmente a China.
A fraca demanda doméstica, que tem dificultado o repasse dos custos de produgio do boi gordo a carne nego-
ciada no atacado pelos frigorificos, exerceu pressio negativa nos valores da arroba em agosto (grafico 11). Em
setembro, dois casos atipicos de Encefalopatia Espongiforme Bovina (EEB), ou “mal da vaca louca”, resultaram
em suspensao dos envios dessa proteina & China — principal destino internacional da carne brasileira —, e con-
sequentemente na diminuigio dos abates. A queda dos precos foi reforgada pela entrada de animais de confi-
namento no mercado nacional, o que fez com que a relagao de troca de arrobas de boi gordo por animais de

1
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reposigao (bezerro)® atingisse em outubro o momento mais desfavordvel ao pecuarista que faz a recria-engorda

desde 2000, inicio da série histérica do Cepea.

GRAFICO 11

Indicador de preco do boi gordo Cepea/B3
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370

320

270

220

170

120
c > = g c S o ¥ = > N
s & g2 8 g 2 = ¥ & 3 2 3

—2019 —2020 2021

Fonte: Cepea/Esalq/USP.

Prego internacional: Desde o inicio da pandemia, au-
mentou o consumo per capita de carne bovina na Chi-
na. O Brasil, sendo o segundo maior produtor dessa
commodity, aumentou os embarques em 2020 e desde
entio vem enfrentado restricio na oferta de animais.
Com a demanda mundial maior que a oferta, os precos
internacionais tém sofrido movimentos de alta, com
novo ciclo observado desde maio de 2021. O més de
novembro (até o dia 19) particularmente jé acumula
alta de 3% nas cotagdes do boi gordo em Nova York.
Diante do embargo chinés (seguido por Hong Kong)
a carne bovina brasileira, nao foram encontrados, pelo
menos no més de outubro e nas duas primeiras sema-
nas de novembro, outras pragas para colocagio desse
produto em volume minimamente préximo ao que
vinha sendo enviado pelo Brasil nos meses anteriores.
Em Nova York, o volume negociado sofreu aceleragio
no inicio de novembro, o que poderia sinalizar maior
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GRAFICO 12
Preco futuro do boi gordo no mercado internacional, con-
trato com vencimento mais préximo (CME)

(Em US$ cents/pound)
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Fonte: CME Group; Bloomberg.
Elaboragao: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

demanda da China por outros fornecedores. A Administracio Geral das Aduanas da China ainda divulgou
os dados de importagio de carne bovina para o més de outubro, més em que de fato se comegaria a observar
a saida das carnes brasileiras do mercado chinés. Os valores, ainda preliminares, apontam que as restri¢oes a
importagao da carne brasileira foram parcialmente compensadas com aumento nas importagdes da Argentina e
do Uruguai, o que demonstra que até o momento nao hd nada que indique uma saida mais expressiva da China

do mercado internacional de carne bovina.

2. A relagdo de troca de arrobas de boi gordo por animais de reposicao corresponde ao valor pago por um animal de reposi¢io calculado em arrobas de boi gordo.
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Perspectivas: A forte piora na relagao de troca para o pecuarista de recria-engorda preocupa toda a cadeia pro-
dutiva, sobretudo o pecuarista que deve entregar seus animais a inddstria no final de 2021 e inicio de 2022.
Para o pecuarista que faz a cria, esse momento pode resultar, nos médio e longo prazos, em desaquecimento
na demanda por novos lotes de animais desmamados, justamente quando houve elevado custo de produgio.
A valorizagao do boi gordo CME-NY em 2021 alcangou a casa dos 20%. A estiagem prolongada e o elevado
preco dos graos, elevando o custo da ragao animal e afetando a produgio, dificultaram o aumento de oferta de
animais em diferentes regioes ao longo de 2021, o que continuard a produzir efeitos sobre os pregos no inicio
de 2022. Esse movimento tende a ser compensado ao longo do ano que vem com a recuperagio do rebanho
australiano e com o aumento no peso médio da carcaga pelo maior percentual de machos abatidos.

7 Carne suina

Preg¢o doméstico: O preco médio de comercializacio da carcaga especial suina’ no atacado, levantado pelo
Cepea, caiu no terceiro trimestre frente ao trimestre anterior (gréfico 13). Além da queda na demanda domés-
tica, as exportagdes também apresentaram leve recuo, contribuindo para a pressao negativa sobre os pregos. Em
outubro, especificamente, houve certa recuperagio nas vendas, com momentos de altas nos precos, sobretudo
na primeira quinzena do més.

GRAFICO 13
Grande Sio Paulo: prego médio de comercializagio da
carcaga especial suina no atacado

(Em R$/kg)
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Fonte: Cepea/Esalq/USP.

3. Carcaga especial suina ¢ a carcaca padrao exportagio, sem os pés e sem a cabeca. Ela estd sendo mais comercializada nos tltimos anos, em contrapartida 4 carcaga comum.
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Prego internacional: A recuperagio da produgio do- ~ GRAFICO 14
Preco futuro da carne suina: porco magro no mercado
internacional, contrato com vencimento mais préximo

(CME)
de Nova York a partir de junho — més em que os precos  (Em US$ censs/pound)
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Fonte: CME Group e Bloomberg.
Elaboracio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

Perspectivas: No ultimo trimestre do ano, a expectativa sazonal é de aumento na demanda por carne suina
devido as festividades da época, o que costuma resultar em alta nos pregos domésticos. No entanto, em 2021,
esse movimento de alta pode ser mais comedido frente aos anos anteriores, tendo em vista o enfraquecimento
da demanda doméstica e a potencial queda nas exportagdes da proteina. Apesar do bom ritmo de embarques
constatado atualmente e de os volumes negociados em 2021 estarem acima dos comercializados no mesmo
periodo do ano passado, nos Gltimos meses do ano é esperado que as vendas externas caiam. Paralelo a isso,
o USDA prevé um ajuste na produ¢io mundial com queda de 2% na oferta em 2022, com destaque para a
China, que pode sofrer queda de 5% na produgao doméstica — resultado do ciclo de baixas remuneracoes e
alto custo de produgio enfrentado pelo setor no pais. Pelo lado da demanda, a agéncia americana prevé um
aumento de 2% nas importagoes, puxadas principalmente pelos paises asidticos, com destaque para Coreia do
Sul, cuja previsao é de crescimento de 9%. Se concretizado, o cendrio configurado para 2022 ¢ apertado, em
complemento ao esperado para a carne bovina. No caso do Brasil, o ciclo da suinocultura, que gira em torno
de 140 dias, devera se ajustar aos novos patamares de demanda. Mesmo com queda no prego internacional da
commodity desde junho, o prego da carcaga ainda estd elevado. Na bolsa de Nova York e de Chicago, a carcaca
encontra-se 14% mais alta em 2021 frente a 2020, ainda que seja provdvel que os custos de produgio tenham
crescido mais do que proporcionalmente no periodo, e que a margem de lucro seja menor para o produtor.

8 Carne de frango

Prego doméstico: A alta no preco médio de comercializagao do frango abatido (inteiro e resfriado) no atacado
foi favorecidas no terceiro trimestre de 2021 (grafico 15), pela maior competitividade deste produto frente as
proteinas substitutas (bovina e suina). Com a queda na demanda por proteinas mais caras, o frango tem sido
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uma das alternativas vidveis no varejo. Diante disso, os pregos, tanto do animal vivo quanto da carne, chegaram
a atingir em setembro patamares recordes reais da série histérica do Cepea.

GRAFICO 15
Estado de Sao Paulo: preco médio de comercializagao do
frango abatido (inteiro e resfriado) no atacado
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Fonte: Cepea/Esalq/USP.

Preco internacional: A exemplo da carne bovina, acar-  GRAFICO 16
ne de frango vem registrando altas recorrentes ao longo  Prego spot do frango abatido (inteiro resfriado) no mercado
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O bloco africano registrou crescimento de 18% nas importagdes, enquanto a América Latina praticamente
dobrou suas importagées. Vale ressaltar que a Africa do Sul e 0 México, antes produtores e exportadores re-
gionais, registraram complicagdes relacionadas a gripe avidria, o que ajudou os dois paises a figurarem entre os
principais paises importadores.
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Perspectivas: O preco médio de comercializacio do frango abatido (inteiro e resfriado) no atacado deve en-
cerrar o quarto trimestre de 2021 préximo do registrado no trimestre anterior. Mesmo com a proximidade do
final de ano (quando geralmente se verifica aumento na demanda por outras carnes, como a suina, a bovina
e as de aves natalinas, em detrimento da de frango), o consumo da proteina de frango pode seguir aquecido,
justamente devido ao aumento da demanda por proteinas mais baratas. A manuten¢io do bom ritmo de em-
barques também tende a dar suporte aos pregos da proteina de frango. Em relagio aos precos internacionais, o
cendrio para 2022 ¢ de manuten¢io em patamares elevados, devido 2 alta nos custos de produgio e a procura
por proteinas mais baratas, reforcado pela previsato do USDA de um balan¢o de oferta e demanda apertado
para as demais proteinas, que concorrem com o frango.

9 Ovo

Prego doméstico: Assim como visto para a carne de frango, o preco do ovo tipo extra branco apresentou forte
alta no terceiro trimestre dada a demanda aquecida na maior parte do periodo (grfico 17), reflexo da busca
por alternativas de menor custo para as proteinas animais. Em agosto, os precos dos ovos atingiram recordes
da série histérica do Cepea.

GRAFICO 17

Bastos, Sao Paulo: Indicador Cepea/Esalq do preco do ovo
tipo extra branco

(Em R$/caixa com 30 duzias)
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Fonte: Cepea/Esalq/USP.

[ 3

Perspectivas: O prego do ovo tipo extra branco pode cair no quarto trimestre de 2021, pois, com as festivi-
dades do final do ano, os consumidores devem adquirir mais proteinas tipicas da época. Porém, os elevados
patamares de pregos das carnes podem amenizar esse efeito e dar suporte aos precos do ovo.
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10 Leite

Preco doméstico: O aumento do prego do leite recebido pelo produtor no terceiro trimestre refletiu a forte
elevagao dos custos de producido nesse periodo de entressafra (grifico 18) e o impacto negativo sobre a oferta
desse periodo da redugio dos investimentos na producio ao longo do ano — diante dificuldade em cobrir os
custos varidveis da atividade (mesmo frente a0 aumento dos precos do leite cru no campo). A alta dos custos
no periodo deve-se em parte pelo menor volume de chuvas durante o inverno no Sudeste, Sul e Centro-Oeste,
que prejudicou a qualidade das pastagens e, consequentemente, a alimentagao volumosa do rebanho e entdo o
volume de leite captado de sistemas produtivos que se baseiam em pastagens — que, no caso do Brasil, repre-
senta a maior parte da produgio. Sem pasto suficiente, a alimenta¢io concentrada, que segue em alta no mer-
cado doméstico, se torna ainda mais relevante nesta época do ano para evitar maiores perdas na produgio. Os
laticinios também tiveram dificuldades em repassar a valorizacio da matéria-prima ao consumidor final. Com
o desaquecimento da demanda doméstica e a elevacio dos estoques, os laticinios perderam poder de barganha
com os canais de distribui¢io e, assim, desde meados de agosto, tém enfrentado queda nos pregos negociados
pelos principais derivados lécteos consumidos no pais, como o UHT, a mugarela e o leite em pé. Em outubro,
ap0s seis meses consecutivos de alta no prego pago ao produtor, houve queda. Além da sazonalidade tipica desse
periodo, j& que a produgido acaba sendo favorecida pelo retorno das chuvas e consequente pela melhoria das
pastagens, a ligeira queda nos pregos dos graos também favoreceu a atividade.

GRAFICO 18
Brasil: preco do leite recebido pelo produtor (prego liquido,
sem frete e impostos)
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Fonte: Cepea/Esalq/USP.

<

Perspectivas: A expectativa do setor é de que o movimento de desvalorizacio do preco do leite recebido pelo
produtor persista pelos préximos meses, e dois fatores podem contribuir para isso. O primeiro é o possivel
incremento na oferta. O segundo ¢ a demanda enfraquecida por licteos — a crescente queda na demanda por
esses produtos tem pressionado os canais de distribui¢ao por precos mais atrativos. Contudo, como o aumento
da produgio tem ocorrido de forma mais lenta frente aos anos anteriores por conta dos elevados custos de pro-

dugio, pode ser que as quedas sejam menos expressivas no preco, mesmo com o inicio da safra.
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11 Arroz

Preco doméstico: Apesar de o Indicador Esalq/Senar RS do preco do arroz em casca iniciar 2021 em patamar
muito superior a 2019 e 2020, o cendrio ao longo do ano foi de queda — tendéncia que foi mantida também
no terceiro trimestre. A queda do indicador particularmente neste tltimo trimestre refletiu as dificuldades de
repasse dos custos de produgio para os precos do arroz beneficiado, além da baixa liquidez no varejo.

GRAFICO 19
Indicador Esalq/Senar RS do prego do arroz em casca
(Em R$/saca de 50 kg)
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Fonte: Cepea/Esalq/USP.

Produgao: No final de outubro, 48,9% das lavouras de arroz no Brasil ji haviam sido semeadas, um pequeno
atraso em relagao ao mesmo periodo da safra anterior, principalmente pelo retardo da semeadura no Rio Gran-
de do Sul, maior estado produtor. Apesar da manutengio da drea plantada (0,3%), para a safra 2021-2022,
a Conab estima diminui¢ao de 1,8% na produgio. Esse resultado ¢ reflexo principalmente das estimativas de
queda na produtividade (-2,1%). Mesmo com a desvalorizagao das cotagoes ao longo de 2021, a perspectiva é
de manutengio da margem liquida para o produtor em patamares acima do periodo pré-pandemia.

TABELA 5
Brasil: balango de oferta e demanda de arroz (2019-2020/2020-2021)*

i e inicil lmportagao Exportagso i e final*

2020-2021 (1 mil toneladas) 1.888 11.753 11.000 1000 1.150 2.490
2021-2022 (1 mil toneladas) 2.490 11.540 11.000 1000 1.400 2.630
2020-2021/2021-2022 (%) B8 -1,8 0,0 0,0 21,7 5,6

Fonte: Conab.

Elaboragio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
Notas:

! Estimativas atualizadas em 11 de novembro de 2021.

2 Estoque de passagem contabilizado em 31 de dezembro.
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Preco internacional: Passado o pico de precos inter- ~ GRAFICO 20
nacionais motivado pela formaqéo de estoques em Va- Prego futuro do arroz em casca no mercado internacional,
rios paises como estratégia de seguranca alimentar no
enfrentamento da pandemia, a demanda pelo grao re-
tornou aos niveis de 2019. O que se observa ao longo
dos dltimos meses, assim como no restante do ano, sao 16
pregos variando em torno da média de 13,2 US$/cwt 15
na bolsa de Chicago. O USDA tem apontado um ce-
ndrio confortdvel no balanco de oferta e demanda da
atual safra e de equilibrio para a préxima safra do grao,
o que tem se refletido na estabilidade de pregos. Jd o 12
més de novembro, o prego do arroz seguiu a valorizagao 11
dos demais graos, e abriu em viés de alta na bolsa de

contrato com vencimento mais préximo (CBOT)

(Em US$/cwt)

17

14

13

10

Chicago, atingindo os 14,54 US$/cwt — alta de 10,1% § & § 5 8 53 % 8 3 &8 8
no més, a despeito de o Relatério de Oferta e Demanda —2019 —2020 2021

de novembro do USDA confirmar o cendrio positivo  Fonee; CME Group; Bloombers,

para a safra atual. Elaboragdo: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

Obs.: cwt (hundredweight) = 100 pounds.

Perspectivas: Com a demanda doméstica restrita e os precos internacionais mais atrativos, o setor orizicultor
tem buscado a continuidade dos embarques de arroz. Ainda assim, se confirmadas as estimativas da Conab,
haverd recomposicao de parte dos estoques domésticos, o que pode desfavorecer a expectativa de recuperagao
dos precos ao produtor no curto prazo. A reversao para cima nos precos dos demais graos, principalmente pela
reentrada da China como principal compradora, contribuiu para a alta nos pregos internacionais do arroz. Em
2022, o USDA prevé que a cotagio do grio gire em torno de 14,80 por cwt, refletindo, além do aumento dos
custos de produgao, uma previsao de demanda 2,1% maior que em 2022, com destaque para o aumento do
consumo chinés em 2,8%, o que resultaria em um pequeno deficit de 0,3% em produgio e consumo mundiais.

12 Batata

Prego doméstico: Embora o preco médio de comercializag¢io da batata dgata especial — espécie mais consumi-
da no mercado doméstico — no atacado no terceiro trimestre tenha apresentado média inferior a do segundo
trimestre, o comportamento foi de alta, especialmente de agosto em diante. Isso ocorreu devido 2 significativa
quebra de safra nas principais regides produtoras do Brasil, ocasionada pelas geadas registradas em julho.
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GRAFICO 21

Companhia de Entrepostos e Armazéns Gerais de Sao Paulo
(Ceagesp): preco médio de comercializacio da batata dgata
especial no atacado

(Em R$/saca de 50 kg)
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Fonte: Cepea/Esalq/USP.

0

Perspectivas: Para o tltimo trimestre do ano, a previsao é de aumento nos precos domésticos. Além do prejuizo
causado pelas geadas, que impactou negativamente a safra de inverno, que ¢ a principal delas no pais, e de inicio
ainda lento da de verdo, que se acentuard apenas a partir de dezembro.

13 Laranja

Preco doméstico: O prego médio de comercializagio da laranja pera in natura no atacado subiu no terceiro
trimestre de 2021 (grifico 22). Além de a estimativa de produgio para a safra 2021-2022 ser de baixo volume,
a demanda industrial esteve elevada devido aos baixos estoques estimados para o fim da safra. Desse modo, a
oferta disponivel no mercado in natura tem sido restrita. Em alguns periodos, houve dificuldade na obtencio
de frutas de qualidade, ji que o estado de Sao Paulo enfrentou periodos de deficit hidrico. Nesse cendrio, o
preco atingiu a mdxima histérica nominal em outubro.
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GRAFICO 22

Estado de Sao Paulo: preco médio de comercializacao da
laranja pera in natura no atacado
(Em R¥/caixa de 40,8 kg, na 4rvore)
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Perspectivas: Com as chuvas no fim de outubro, aumentou a estimativa do volume de frutas de qualidade, o
q
que pode contribuir para que os precos nio se elevem significativamente nos meses de novembro e dezembro.
Além disso, parte dos compradores j4 mostrou resisténcia em pagar os precos verificados em outubro, alegando
g ¢ &
dificuldades no repasse dessas valorizacoes tanto ao varejista quanto ao consumidor.

14 Banana

Preco doméstico: A baixa oferta observada no terceiro trimestre de 2021 foi um dos fatores que mais contri-
buiram para a alta nos pregos médios de comercializagao da banana nanica no atacado (gréfico 23). Além do
atraso na maturagao da fruta na época do inverno, nesse terceiro trimestre a queda da oferta foi ainda mais
acentuada em decorréncia das geadas registradas entre junho e julho nas regioes Sul e Sudeste do pais.

GRAFICO 23

Ceagesp: preco médio de comercializagio da banana-nanica
no atacado
(Em R$/caixa de 22 kg)
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Perspectivas: A expectativa para o quarto trimestre ¢ de aumento na oferta de banana nanica em algumas pra-
cas do Sul e do Sudeste, o que pode pressionar os pregos para baixo. Todavia, a qualidade da fruta ird melhorar
diante do clima mais quente. Além disso, em dezembro, as férias escolares tendem a desaquecer a demanda,

uma vez que o setor educacional é muito importante para esse produto, devido 2 demanda associada & merenda
escolar.
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