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Projetar o agronegocio no longo prazo traz grandes desafios a qualquer modelo. Ha um
conjunto expressivo de variaveis a considerar. Clima, cambio, juros, renda, abertura e fecha-
mento de mercados, questdes geopoliticas e sanitarias compdem um ambiente altamente

complexo para o setor como um todo, sempre com um grau razoavel de imprevisibilidade.

Adinamica atipica de mercado do milho em 2016 foi um bom exemplo de situagéo que néo
estava no radar, mas que trouxe fortes impactos para as industrias de proteinas animais,
que dependem desta matéria-prima para a producdo. A somatéria da frustragdo na oferta
da segunda safra do gréo e o volume recorde exportado no infcio de 2016 resultou em pre-
cos elevados para o produto, inseguranca em relagdo ao abastecimento e desequilibrio na
cadeia produtiva. O cenério foi ainda agravado por uma redugdo no consumo das carnes,

ainda maior do que era esperado.

Fatos muito positivos também ocorreram, como a confirmacédo da abertura reciproca
dos mercados dos EUA e Brasil para a carne bovina, que pode ser um indicador de novos
acessos a paises ainda fechados para a proteina brasileira. O ano marcou uma importante
recuperacao para o setor sucroenergético, puxado em especial pelo agucar, cujos pregos

reagiram de forma expressiva ao desequilibrio no quadro de suprimentos global.

Porém, a grande variavel para o Brasil, sem davida, foi a definicdo do cendrio politico.
Neste contexto, 0 agronegbcio, de todos os segmentos da economia, foi aquele que reagiu

de forma mais expressiva.

Do primeiro para o segundo trimestre de 2016, o indice de Confianca do Agronegocio, me-
dido pela Federacdo das IndUstrias do Estado de Sao Paulo (Fiesp) e pela Organizacdo das
Cooperativas do Brasil (OCB), registrou variagdo positiva de 20 pontos, a maior da série
histérica, retomando seus melhores patamares, puxado fundamentalmente pela melhora
na percepgao da nossa economia. No terceiro trimestre, veio a confirmacao dessa melhora

no sentimento de produtores e industrias, com nova alta e recorde no indicador.



E fato, no entanto, que a mudanca de governo nao significa que os problemas econémicos
sejam resolvidos de imediato, ja que o quadro de deterioracao dos indicadores socioecono-
micos é persistente. Mesmo o agronegécio, que vem apresentando resultados acima do res-
tante da economia, nao saiu ileso da maior crise econdmica da historia do Brasil. Exemplos
disso foram as quedas observadas no consumo de alimentos mais elaborados, a retracéo
nos investimentos do produtor nos Ultimos anos, como na aquisicao de maquinas e imple-

mentos agricolas, além do encarecimento do crédito.

E nesse cenario que medidas estruturais devem ser implementadas, assentando de forma
sélida as bases para a retomada do crescimento econémico, do emprego e da renda, o que
passa necessariamente pela maior eficiéncia do Estado: melhoria da gestdo dos programas
e dos servicos oferecidos a populagao, assim como aos setores produtivos, resultando em

maior racionalidade no uso do recurso publico.

As projecoes do “Outlook Fiesp 2026 - Projecoes para o Agronegdcio Brasileiro” partem da
premissa de que ha uma recuperagao gradual da economia brasileira, que pode ser acelerada,
de acordo com a velocidade e a magnitude das reformas estruturais de que o Brasil tanto

necessita.

Uma boa leitura a todos!

Paulo Skaf
Presidente
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A edicdo de 2016 do Outlook Fiesp 2026 - Projecdes para o Agronegocio Brasileiro foi elaborada em um cenéario de menor
volatilidade externa nos mercados agricolas, apds uma reducéo significativa nos pregos das commodities em geral, porém,
dentro do complicado cenario doméstico, devido a deterioracdo da economia brasileira, como reflexo do processo politico

experimentado pelo Pafs.

Mesmo com o horizonte de retomada de uma politica econémica adequada e voltada ao crescimento sustentado, muitas
incertezas ainda estdo presentes e permeiam o universo das projecoes, adicionando um grau maior de dificuldade no exer-

cicio de prever o futuro.

As estimativas de crescimento nacional e mundial determinam a demanda pelos produtos agropecuarios e as variacoes
cambiais trazem mudancas na competitividade do produtor brasileiro. Além disso, a crise econdmica acaba afetando outras
variaveis, como a disponibilidade de crédito e o endividamento das empresas, que tém provocado efeitos significativos

sobre o agronegocio.

Assim como no anterior, nesta versao do Outlook Fiesp 2026 utilizamos como cenario-base uma perspectiva de que, passado
este momento mais turbulento, haverda um movimento de ajuste macroeconémico que permitira uma retomada do cresci-
mento a partir de 2018. Consideramos também que néo havera interrupcao abrupta do crescimento mundial e que, apesar
da desaceleracao dos paises emergentes, a demanda por alimentos devera continuar aquecida, mesmo que em taxas rela-

tivamente inferiores as observadas nos Gltimos anos.
No mais, esta edicao objetiva trazer elementos para discussdes acerca dos diversos setores envolvidos com o agronegocio e,

com isso, auxiliar a identificacdo de gargalos e a elaboracdo de novas propostas para o futuro do setor, possibilitando ante-

ver as agdes necessarias diante do crescimento esperado.
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O modelo estabelece um balanco de oferta e demanda mundial que mantenha consisténcia entre as principais economias
produtoras e consumidoras de alimentos do mundo. A consisténcia é avaliada a partir das relagdes estoque/uso que devem
manter o mercado estabilizado no longo prazo.

O modelo de projegdo da produgéo brasileira, no caso das commodities consideradas, parte de um balango mundial da
produgdo e consumo de alimentos, no qual a demanda de cada pals € estabelecida a partir das expectativas de aumento
da populacéo e do crescimento da renda per capita, combinados as elasticidades-renda dos alimentos em cada um desses
paises. As previsdes de renda utilizadas sdo as divulgadas pelo Fundo Monetario Internacional (FMI) e, para a da populagdo,
pela Organizacdo das Nacdes Unidas (ONU). No caso brasileiro, as estimativas de crescimento da economia foram feitas pela

MB Associados, com base em seu modelo macroeconémico de consisténcia para o Pafs.

Do ponto de vista da oferta, a producédo dos alimentos é projetada com base na tendéncia da produtividade e da area dis-
ponivel em cada um dos principais produtores. O Brasil é variavel-chave para o fechamento do balanco internacional, dado
que é uma das poucas regides onde ainda é possivel obter um ganho de produtividade, aliado ao aumento da area agricola,
ao contrario, por exemplo, dos EUA, onde a producéo sé pode crescer a partir de ganhos restritos de produtividade ou de

menor producado de uma determinada commodity, em detrimento de outra.

Obtida a producao brasileira necessaria para que a relagdo estoque/consumo mundial se mantenha em um patamar em
que 0s precos justifiquem o crescimento da oferta global, as areas demandadas para alcancar tais producdes sdo estimadas

a partir da curva projetada de produtividade para cada uma das commodities agricolas em cada uma das nossas regioes.

Uma peculiaridade no caso do etanol é que o consumo interno nacional é derivado de um modelo de crescimento e deprecia-

¢do da frota de veiculos em funcéo do PIB, tendo como variavel exdgena a participagao dos veiculos Flex Fuel nas vendas totais.

Para a celulose, a demanda por areas plantadas com florestas vem dos novos investimentos em fabricas programados pelo

setor, que, no longo prazo, atende a demanda para exportacao e para 0 mercado interno da celulose produzida no Pafs.

As areas e as produtividades esperadas sdo as variaveis de entrada no modelo de demanda de fertilizantes da agricultura
brasileira. Associando essa produtividade com a curva de resposta a adubacdo, estabelece-se a necessidade de NPK por
hectare para cada cultura. Multiplicando a area total de cada cultura pela necessidade de NPK, chega-se ao consumo desses
insumos para as lavouras. Adicionando a esse consumo o de fertilizantes para as pastagens, o reflorestamento e a adubagao

de base para a abertura de novas areas, totaliza-se a demanda total de NPK para o Brasil em 2026.

A partir dos projetos de investimento no aumento da capacidade instalada de producao de fertilizantes no Pafs, estima-se a
oferta domeéstica futura de nutrientes, tendo como pressuposto um nivel histérico de utilizagdo dessa capacidade instalada.
Com a oferta desses nutrientes por regiéo, o balanco entre oferta e demanda é calculado obtendo-se a necessidade de im-

portacao em 2026.

Devido ao atraso nos projetos de instalacdo de novas plantas de producéo de fertilizantes e a situacdo macroeconémica brasi-

leira, continuamos produzindo dois cenérios de oferta de produtos. No primeiro, consideramos que os projetos previstos pelas

OUTLOOK FIESP 2026



empresas serao realizados, ainda que além do prazo previsto, devido a situacdo atual dos mesmos. No cenario alternativo, pro-
vavelmente o mais realista neste momento, consideramos que apenas os investimentos ja em processo avangado de instalagao
serdo efetivamente concluidos e que os demais ndo terdo prosseguimento. Isso nos permite simular o grau de dependéncia que

teremos no suprimento da necessidade brasileira de fertilizantes, caso esses investimentos realmente ndo sejam concretizados.

Vale ressaltar, como observacdo para todo este trabalho, que as projecdes adotam pressupostos que podem ser modificados
ao longo do perfodo considerado: eventos climaticos mais severos, abertura de mercados, modificacdo de status sanitario,
reducdo ou aumento do protecionismo internacional sé&o apenas algumas das varidveis que podem afetar as expectativas

para determinados produtos.

Em alguns itens, como arroz, feijao, trigo e leite, a produgdo é primordialmente direcionada pela a demanda do mercado
doméstico, dado que o Pais ndo se configura como um grande player no mercado internacional. Apesar da maior competiti-
vidade dos produtores, devido a desvalorizacao do real, ndo consideramos neste momento um possivel aumento consistente

das exportagdes de lacteos, por exemplo, o que poderia alterar as projegdes de demanda futura.

Em relacdo a projecdo divulgada em 2015, alguns parametros utilizados na pecuaria foram alterados, devido a caréncia de
informagdes sobre o nimero efetivo de cabegas do rebanho nacional, o que faz com que esses nimeros apresentem grande
variacdo de uma fonte de dados para outra. Nesta atualizagéo, foram feitas modificagdes nas estimativas iniciais do rebanho
e das premissas de produtividade que levaram a diferencas nas avaliacoes futuras no nimero de animais. Também foram
atualizados os dados de areas atualmente ocupadas com pastagens, o que aumentou a base inicial existente em relagéo a

versao anterior.

Devido a possibilidade de alteracéo nas producdes e previsdes de demanda em razéo dos fatores de risco inerentes ao setor
agricola ou de mudancas nas expectativas macroecondémicas, as estimativas serdo revisadas de forma dinamica, caso algum
evento mais relevante signifique uma ruptura das perspectivas para as commodities analisadas. As atualizagdes realizadas

poderao ser acompanhadas no endereco: www.fiesp.com.br/outlook.
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O ano de 2016 estabelece a virada de um modelo macroeconémico heterodoxo para um ortodoxo. A debacle econdmica que
marcou os anos de 2015 e 2016 forcou uma mudanca de rumo radical. Na histéria econdmica brasileira moderna néo havia
ocorrido dois anos consecutivos de queda do PIB superior a 3%. Em dois anos a renda per capita do brasileiro caiu quase 10%.

Ataxa de desocupacdo deve fechar o ano no patamar de 12%.

A idiossincrasia desse processo é que a queda da atividade econémica veio acompanhada de inflagdo elevada. Em 2015,
ela fechou em 11%. No ano de 2016, as projecdes indicam que a inflagdo fechard em nimeros proximos a 7%. A combinagado
de alta inflagdo com elevado desemprego é desastrosa, pois 0s juros altos utilizados para atenuar a alta dos precos pioram
a atividade econdmica e 0 emprego.

A opcao de conter o ciclo de pregos elevando a taxa de juros trouxe problemas adicionais a situacao fiscal do governo.
O aumento do custo do capital tornou o custo da divida proibitivo. A queda no nivel de atividade diminuiu a arrecadagao.
A queda de receita e 0 aumento de despesas com juros, somados ao descontrole dos gastos publicos promovidos pelo
governo Dilma Rousseff desenharam uma trajetéria explosiva da divida publica. Na década antecedente a 2014, a relagéo
entre a divida publica e o PIB situou-se no patamar de 54% a 58%, com um superavit primario da ordem de 2,5% a 3% do

PIB, 0 que assegurava o pagamento da conta de juro e a consequente estabilizagdo da divida publica.

Os déficits primarios gerados a partir de 2014, a alta dos juros e a queda de arrecadagao fizeram com que, ja em 2015, a rela-
cao divida/PIB alcangasse 66%. As projecoes indicam que, em 2016, esse indicador alcangara 74% e possivelmente chegara
a82% em 2017. A desorganizacdo macroeconémica é de tal ordem que a mudanca de rota da politica econémica tornou-se
inevitavel. O desenho macro que deve pautar os proximos anos sera muito diferente do ocorrido na Ultima década.

Do intervencionismo estatal a liberalizagdo dos mercados

O principal vetor de mudancga na macroeconomia brasileira sera o tamanho do Estado e seu consequente grau de interven-

cionismo na economia. A profundidade do desequilibrio fiscal exige um longo processo de ajuste das contas governamentais,
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que tendera a reduzir a participacdo do setor publico no PIB. A decisao de estabelecer um teto para o valor absoluto dos
gastos publicos fara com que, em decorréncia do crescimento da economia, a participacdo do setor publico no PIB caia

progressivamente no tempo.

A retomada do crescimento econémico dependerd fundamentalmente dos investimentos privados para alavancar o pro-
cesso de acumulacéo de capital. Para tanto, o capital privado tera de contar com um horizonte de maior previsibilidade das
instituicoes publicas, posto que as regras, 0s contratos e a estrutura de formagéo de precos de diversos setores da economia
(petroleo, gas, energia elétrica, saneamento basico, concessdes rodovidrias, portuarias, ferroviarias, aéreas etc.) deverdo ser
desenhados no sentido de se aproximarem de uma economia de mercado mais aberta. As propostas em curso conduzidas
pelo governo federal véo nessa direcdo. Novas concessdes partirdo de um marco regulatério muito diferente do anterior.
A politica de campedes nacionais sera substituida por crédito para projetos eficientes, independentemente de selegoes

prévias de vencedores.

A reducao na inflagdo, que j& se desenha em 2016 e 2017, sinaliza um potencial de forte redugao das taxas de juros. O modelo
de previsao de precos do Banco Central do Brasil (BACEN) indica que, ja no fim de 2017, a inflacdo estara muito préxima do
centro da meta (4,5%). Juros mais baixos e novos investimentos permitirdo uma retomada progressiva do emprego e da renda.
O mercado de consumo devera reagir aos estimulos de um crédito mais barato e os brasileiros novamente mais propensos
a0 consumo. Assim é que a elevagao simultanea do consumo e do investimento recolocara o Pafs novamente na rota do
crescimento e da normalizagdo das contas publicas. Essa é a trajetdria econdmica que norteia as projecdes de demanda por

alimentos, fibras e energia na proxima década.

O desenho macro sinaliza que a valorizacao do real, ocorrida em 2016, possa se reverter no médio prazo. Ocorre que dois
vetores devem contribuir para esse movimento. Do ponto de vista brasileiro, a redugdo da taxa de juros diminuira o apetite
por arbitragem no mercado interno. Além disso, a retomada do crescimento induzira a elevacdo nas importagoes, fato que

deverd gerar uma reducdo no saldo comercial brasileiro.

Ademais, ao se considerar a situagao atual da economia norte-americana, € bem provavel que a taxa de juros recupere seus
niveis historicos no médio prazo, o que significa um caminho de valorizagédo do dolar perante as moedas dos paises emer-
gentes. Os cenarios de rentabilidade que ddo suporte as projecdes apresentadas neste Outlook Fiesp 2026 contemplam o
retorno da taxa de cambio ao seu equilibrio de longo prazo, em um modelo econémico que se sustenta sobre o tripé de

ajuste fiscal, regime de metas de inflagdo e cambio flutuante.
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O desequilibrio macroeconémico brasileiro afetou o agronegdcio especialmente através de trés canais, a saber: . Cambio;

II. Crédito e lll. Consumo.

A forte desvalorizagcéo do real ocorrida em 2015 permitiu ganhos expressivos de rentabilidade na agricultura brasileira.
Normalmente, a desvalorizagdo melhora as margens da maior parte dos produtos agricolas, pois apenas uma parcela dos

custos é cotada em dolar.

Esse fato ndo é necessariamente verdadeiro para o setor pecuario, posto que a desvalorizacdo acarreta pregos elevados de
graos, que por vezes se descolam dos fundamentos do mercado pecuario doméstico. Isso de fato se mostrou verdadeiro
e em 2016 assistiu-se a uma relevante deterioragdo das margens operacionais dos setores de producao de frangos, ovos,
suinos e leite. A desvalorizacao de 2015 até o inicio de 2016 fez com que um volume recorde de milho fosse exportado (31

milhdes de toneladas).

Além disso, as quebras da primeira e, especialmente, da segunda safra de milho reduziram sobremaneira a disponibilidade
interna desse relevante componente da ragao animal. A consequéncia foi que os precos do milho passaram a ser preci-
ficados pela paridade de importacdo. Nos anos anteriores, o excesso de oferta de milho fez com que a referéncia fosse a
paridade de exportagéo. Por se tratar de um produto de menor valor relativo, o custo do frete acaba por distanciar significa-
tivamente os precos de importagdo dos de exportagdo. A pressao de custos prejudicou consideravelmente as margens da

pecuaria, induzindo a uma redugéo da produgao na segunda metade de 2016.

Adesvalorizacdo do cambio até o inicio de 2016 gerou outro desequilibrio no balango de diversas empresas. Ocorre que mui-
tas companhias, nos Ultimos anos, se endividaram em délar. A depreciacéo do real afetou, entdo, suas métricas financeiras,
comprometendo sua situagdo de crédito. Esse ponto se tornou especialmente relevante diante do quadro de elevagdo da

taxa de juros e reducao da oferta de crédito que marcou a segunda metade de 2015 e 0 ano de 2016.
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E importante ressaltar que o sistema de crédito rural brasileiro é claramente pro-ciclico. O maior volume do crédito rural
origina-se dos depositos a vista nos grandes bancos brasileiros. Assim, com a queda do PIB e a elevacdo da inflagédo, 0 mon-
tante de depositos a vista tende a cair, o que reduz a oferta de crédito rural. Além disso, a degradacdo do quadro econémico
fez com que diversos setores da economia sofressem reducdes de demanda e suas receitas cairam significativamente, com-
plicando os balangos. Com isso, as provisdes dos bancos comerciais aumentaram muito, o que limitou o volume de crédito

disponivel as empresas agricolas e aos produtores rurais.

A piora na oferta de crédito encareceu as operacoes e, pela primeira vez em uma década, o setor se vera diante de um quadro
de taxas reais de juros francamente positivas. O menor crédito bancario foi compensado por uma maior participacdo das
empresas ligadas fisicamente ao setor, como sao os traders, as indUstrias de insumos, os distribuidores e as cooperativas de
producao, com financiamentos superiores a 180 dias.

Aelevacdo do desemprego para os niveis recordes de 12%, associada a alta inflagdo, derrubou o poder aquisitivo do brasileiro.
A consequéncia desse movimento foi a queda de consumo, especialmente de produtos de maior valor, como as carnes e o
leite e seus derivados. Inicialmente, o consumidor foi trocando produtos caros por substitutos de menor valor, sejam itens
mais baratos em um mesmo tipo de produto, como um iogurte de marca lider por outro de preco inferior, ou a troca por
produtos substitutos, como iogurte e queijo por leite; carne bovina de primeira por carne de segunda; carne de segunda por
frango; frango por ovo. Esse desenho marcou todo o ano de 2015 e o de 2016, e é possivel afirmar que diversos mercados

retrocederam em tamanho. Poucas vezes se viu aperto dessa magnitude.

O que esperar para os proximos anos?

O desenho macroecondmico que se configura para os proximos anos é o de recuperacdo do espago perdido e de retomada
de crescimento do consumo. A queda no desemprego e na inflagdo trara de volta a demanda por alimentos, fibras e energia.
Vale lembrar que os alimentos sdo os primeiros a recuperar as vendas, quando se sai de um quadro recessivo, especialmente
um tdo profundo como o brasileiro. O ano de 2017 podera surpreender em sua segunda metade, caso a queda dos juros e a

retomada do crescimento se mostrem mais fortes do que a média das expectativas de mercado.

A recuperacao econémica e a queda da inflacdo devem restabelecer os depositos a vista aos niveis anteriores a recessao.
Maior depdsito a vista, maior disponibilidade de crédito rural. A reducdo na taxa de juros deve conferir forte alivio as em-
presas hoje altamente endividadas, o que melhorara seus balangos, reduzindo as provisées dos bancos. Esse movimento

elevara a propensao de os bancos ampliarem seus empréstimos.

Do ponto de vista da taxa de cambio, assistiu-se a uma valorizacdo do real em 2016 que desenhou uma piora nas margens de
rentabilidade de diversas culturas, a despeito da reducao dos custos decorrentes de um real mais forte.

Entretanto, o balango de oferta e demanda mundial de alguns produtos vem criando uma situagéo atipica de melhora nas
margens de culturas como a cana-de-acUcar, o café e a laranja, a despeito da valorizacdo do real. Essas commodities estéo
vivendo um momento semelhante de desequilibrio entre oferta e demanda. A relagéo entre os estoques de suco de laranja,

acUcar e café vem diminuindo em relagdo ao consumo mundial.
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Além disso, nesses casos, o Brasil tem uma participacao elevada no comércio mundial, o que faz com que alteracdes no

cambio do Pais influenciem os precos internacionais desses produtos.

Assim, a combinacao da queda na oferta mundial com a valorizacao do real provocou a alta das cotacdes em dolares dessas
commodities, compensando integralmente (ou mais que integralmente) o efeito da valorizagdo da nossa moeda nos pregos
aos produtores. Essa situacado vem fazendo com que 0s pregos em reais estejam estaveis (em nivel alto) ou em ascenséo.
Avalorizacdo do real, no entanto, gera queda nos custos de produgéo, ao mesmo tempo que reduz a alavancagem das em-
presas e dos produtores que tém dividas em moeda estrangeira. E possivel notar, portanto, que no caso especifico dessas
culturas a conjuntura mencionada trouxe melhora relevante nas margens de producdo. E um evento raro, mas que servira

para estimular a retomada dos investimentos nesses importantes setores do agronegocio brasileiro.
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Todos aqueles que conhecem agricultura sabem que existem poucos lugares no globo tdo aptos a producéo agricola quanto
a Argentina. Solos férteis, planos, excelente logistica, capital humano e tecnologia sempre marcaram a producao agricola
desse importante pais sul-americano. Desde o inicio do seculo passado, a producao argentina de carne vermelha e trigo se

destacavam. Mais recentemente, o binbmio soja e milho incorporou-se em sua base produtiva.

Por se tratar de um pais de grandes dimensdes territoriais, mas com uma populagdo relativamente pequena (préximo de
44 milhoes de habitantes), sua agricultura sempre foi marcada por uma predominancia exportadora. Nesse sentido had uma
clara diferenca em relagédo ao Brasil. Embora o saldo comercial agricola brasileiro seja maior que o argentino, o tamanho do

nosso mercado interno faz com que a maior parte da produgéao fique no Pais, com menor parcela sendo exportada.

A Argentina possui uma propor¢do de exportacdo sobre a producao exatamente inversa a brasileira. O peso das exportacoes
na estrutura de demanda por produtos agricolas argentinos fez com que, ao longo do tempo, o governo federal comegasse
a olhar para o agronegocio exportador como uma fonte de arrecadacao tributaria relevante. Conforme a industria argentina
perdeu dinamismo com as crises econdémicas dos anos de 1980, 1990 e 2000, a importancia relativa da agricultura na receita

tributaria foi se elevando.

Nos Ultimos 15 anos, especialmente ao longo dos sucessivos governos Kirchner, o nivel de intervencdo estatal nos mercados
agricolas foi aumentando. O objetivo inicial era elevar a arrecadagao federal através da taxagdo das exportagdes. Com o
passar do tempo, além das taxacdes, o governo comegou a intervir nos mercados, criando cotas de exportagdo para alguns
produtos agricolas, com o intuito de reduzir o volume exportado para, com isso, aumentar a oferta no mercado interno e

induzir uma reducao nos precos dos alimentos para a populacéo.

No entanto, 0s agentes econdbmicos costumam reagir aos incentivos de mercado. As transformagdes na estrutura de formacao
de pregos agricolas, decorrentes das mudangas nos tributos e nos controles de volumes exportados, afetaram o comporta-
mento dos produtores, seja alterando o perfil da producéo, seja adotando estratégias de reducao de riscos através do menor

uso de insumos.
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Areducdo da rentabilidade decorrente da maior tributagdo fez com que a producao argentina perdesse dinamismo no mé-

dio prazo. A menor possibilidade de lucro induziu a um menor investimento.

Eis um aspecto muito relevante da politica econémica. Por vezes, o objetivo de curto prazo gera efeitos deletérios sobre o de-
sempenho de médio e longo prazo do setor, que, no fim, acaba por reduzir o ganho econémico da prépria politica adotada.
Ndo ha duvida de que, no curto prazo, a tributacao das exportagdes gera maiores receitas ao governo e menores pregos de

alimentos ao consumidor no mercado interno.

No entanto, a perda de dinamismo da producdo e seus efeitos multiplicadores sobre a geracdo de emprego e renda de-
corrente da expansdo da oferta agricola impossibilitam maiores ganhos, tanto em relagdo as perspectivas de arrecadacgao

futura quanto ao desenvolvimento econémico, para a populacdo do pais.

Ateoria do crescimento econémico mostra em diferentes modelos que, no longo prazo, somente os ganhos de produtividade
permitem aumentar a renda per capita da populagdo, bem como o volume de arrecadagao potencial do governo. Portanto,

distorcer os incentivos econdémicos para beneficios de curto prazo gera perda futura de bem-estar social.

As intervengdes economicas sobre a agricultura argentina promovidas pelos sucessivos governos Kirchner servem como
excelentes exemplos dessas distor¢des. Desde 2002, as tarifas sobre as exportacdes de soja, milho e trigo aumentaram
progressivamente. Em 2002, as tarifas de exportacao sobre soja, milho e trigo eram, respectivamente, 27,5%, 20% e 23%.

Em 2008 saltaram para 35%, 25% e 28% respectivamente.

Os nUmeros sdo expressivos. As distorcoes geradas também. Os ganhos de produtividade da agricultura argentina estagna-
ram desde entdo. Em estudo desenvolvido pelo Departamento de Agricultura dos Estados Unidos (USDA), ficam claros os

danos causados ao desenvolvimento da agricultura argentina decorrentes das intervencdes do setor publico.

O estudo apresenta a evolucao da Produtividade Total dos Fatores (PTF) em diversos paises do mundo, entre 1961 e 2011.
APTF é a maneira pela qual os economistas mensuram a parcela de crescimento do produto néo explicada pelo aumento
no uso de insumos de plantio (terra, maquinas, fertilizantes, sementes, racdo etc.). O indice da uma indicagao da incorpo-

racao de conhecimento (tecnologia) no processo de produgao.

Afigura a seguir apresenta a evolucao da Produtividade Total dos Fatores nas agriculturas brasileira e argentina. O indice 100
foi a produtividade alcancada em 1992, inicio da série apresentada no gréafico. E possivel notar que, entre 1992 e 2001, a PTF
avancou quase 20% na agricultura da Argentina e 25% na do Brasil. A partir desse ano, a produtividade argentina estagnou,
a0 passo que a brasileira cresceu fortemente. Entre 2002 e 2011, a PTF da agricultura argentina aumentou 0,93% ao ano,
enquanto a brasileira cresceu a taxa de 3,36% a.a. No longo prazo, diferencas dessa magnitude nas taxas de crescimento da
agricultura geram distancias muito grandes no volume de produgao agricola, na renda gerada aos produtores, nos precos

dos alimentos e, enfim, no bem-estar da sociedade.
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indice da evolugio da Produtividade Total dos Fatores (TPF)
nas agriculturas brasileira e argentina (1992=100)
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Os dados de produgdo e exportagdo atestam a perda de capacidade produtiva relativa entre as agriculturas argentina e
brasileira, como pode ser observado na tabela a seguir.

Comparativo da Producao e da Exportacao entre Brasil e Argentina para Milho, Trigo e Soja

Em milhdes de toneladas

PRODUGAO EXPORTAGCAO
proDUTO | PAIS 7210 2000 2015 Var. (%) 2000 2015 Var. (%)

. Argentina 17 28 65% 12 19 58%
Milho Brasil 32 85 166% 19 32 68%
Argentina 16 14 -13% 12 53 -56%

Trigo
Brasil 1,6 55 244% 0,2 18 789%
; Argentina 21 57 171% 4 11 175%
soja Brasil 35 97 177% 11 54 391%

Fonte : USDA, MDIC

N&o ha duvida de que os ganhos de renda, emprego, saldo comercial e arrecadagéo gerados pela agricultura no Brasil, que

ndo conta com mecanismos de restricdes as exportacdes, produzem efeitos incomparavelmente mais benéficos a sociedade.

E sempre bom ter presente que o agronegdcio brasileiro representa 21% do PIB e quase 30% do emprego. A producao agri-

cola propaga-se por toda a economia através dos efeitos multiplicadores de emprego e renda, seja nos setores a jusante, seja

a montante.

Novamente, a Argentina serve como um excelente exemplo de como mudancas de politicas publicas podem gerar forte

impulso econdémico. No fim de 2015, Mauricio Macri foi eleito presidente e imediatamente promoveu dois movimentos que

devem alterar a trajetéria futura da agricultura de seu pafs.
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Em primeiro lugar, desvalorizou o peso fortemente. Além disso, reduziu a zero as aliquotas de exportagédo de trigo e milho,
baixando a de soja de 35% para 30%. Ndo houve tempo para que esses beneficios alterassem o plantio de verdo da safra

2015/2016, mas, no plantio de trigo em 2016, a area ja cresceu quase 30%.
O consumo de fertilizantes de janeiro a setembro de 2016 cresceu 50%. As expectativas do governo argentino e do USDA é
de que a préxima safra de milho possa saltar dos atuais 27 milhdes de toneladas para quantidades superiores a 35 milhdes

de toneladas em um Unico ano.

Esses numeros sdo um breve ensaio do crescimento da oferta agricola argentina que sera visto nos proximos anos. Os bene-

ficios dessas mudangas de politica econémica, certamente, serdo sentidos no médio prazo por todos os argentinos.
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Nos ultimos anos, acompanhamos a reducao da area plantada de algodéo ao redor do mundo, como resultado de um periodo

de elevados estoques mundiais, concentrados principalmente na China.

Embora a relacdo estoque/consumo também tenha sido reduzida, ela ainda mostra uma boa disponibilidade do produto,
limitando as reagbes de pregos no mercado internacional, cenario que restringe a retomada da area para a cultura. Além
disso, as baixas cotacdes do petroleo e a concorréncia com a fibra sintética constituem empecilhos adicionais a alta da fibra

natural.

Por outro lado, a reducdo da producéo chinesa e a recuperagao das suas importagcdes sao importantes indicadores para dar
maior sustentacao aos precos. Adicionalmente, o comportamento irregular do clima na Asia e as condi¢bes ndo muito boas

das lavouras americanas podem trazer movimentos repentinos de alta dos precos ao mercado.

No Brasil, observamos um forte contraste entre as produtividades nas diferentes regides produtoras. Enquanto no Norte e
Nordeste o clima adverso prejudicou severamente boa parte da area produtiva, no Centro-Oeste, especialmente em Mato

Grosso, a lavoura teve bom desempenho.

A situagao no MAPITOBA é bastante critica, uma vez que os produtores também tiveram problemas no volume colhido de
milho e soja e, em algumas areas, ja é o terceiro ano consecutivo de quebra de safra. Portanto, ainda que a provavel entrada
de La Nifia na préxima safra tenda a favorecer a regido, muitos produtores estdo descapitalizados e podem néo ter recursos

para investir no cultivo do algodao, uma vez que a lavoura apresenta custos de produgdo muito maiores que a soja e o milho.

Nesse sentido, a escassez vigente de crédito no Brasil tende a prejudicar as perspectivas de plantio do algodao, pois a situa-

¢do dos agricultores da regido do MAPITOBA faz com que os agentes financeiros se retraiam ainda mais.

Pelos motivos apresentados, é esperado que, mesmo com a perspectiva de clima favoravel, a area na regido seja reduzida
no médio prazo e sua retomada s ocorra daqui a alguns anos. Enquanto isso, no Centro-Oeste, a produgdo deve seguir

crescendo de maneira mais sustentavel.
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Variacao entre 2015/16 a 2025/26

Producio, Area e Produtividade Brasileira do Algodio
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B Norte 1%
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M Norte 0%
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Sudeste 1%

M Sul 0%
Centro-Oeste 65%

Nota:* A soma das participagdes, quando maiores/menores que 100%, é explicada pelo sistema de arredondamento.  Fonte: Outlook Fiesp  Elaboragao: FIESP/DEAGRO e MBAGRO
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ALGODAO

(PLUMA) em 2025/2026

1,2 MILHAO

de hectares plantados
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Notas: *Comparativo entre as safras 2015/2016 e 2025/2026 - Projecao de 10 anos. ** A soma das participagdes, quando maiores/menores que 100%, é explicada pelo sistema de arredondamento.
Fonte : Outlook Fiesp  Elaboragéo: FIESP/DEAGRO e MBAGRO
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Por ser um dos cereais mais consumidos mundialmente, o arroz € uma cultura bastante estratégica para garantir a seguranca

alimentar da populagéo de diferentes nagdes. No Brasil, a lavoura fincou raizes na Regido Sul, onde terras férteis de varzea
permitem o seu cultivo com alta tecnologia e elevada produtividade. Em outras localidades do Pafs, principalmente na
Regido Centro-Oeste, o cultivo do arroz de sequeiro complementa a oferta nacional e garante ndo s6 o suprimento para a
demanda interna, como também a geragdo de excedente exportavel para abastecer outros mercados. Essa participagao do

Brasil no comércio exterior é fato que se consolidou nos ultimos anos e assim seguira ocorrendo.

Pela forte concentracdo da producao no Sul do Pais, principalmente nos estados do Rio Grande do Sul e Santa Catarina,
o comportamento do clima nessa regido ao longo do desenvolvimento da lavoura é determinante para o resultado final,
como ocorreu na safra 2015/2016. A expectativa era de uma grande safra, porém, a atuacdo do El Nifio e a elevada quanti-
dade de chuvas provocada por ele trouxeram excesso de umidade para a lavoura, comprometendo a produtividade final,

a oferta total e a qualidade do grao.

A consequéncia desse quadro foi uma safra de elevados precos do arroz no mercado interno. Contribuiu para essa situacao
a desvalorizagdo do real, que tirou a competitividade do produto importado, principalmente do Paraguai, que vinha aumen-
tando significativamente sua participagdo no mercado doméstico. Para a proxima temporada, os meteorologistas indicam

ocorréncia de La Nifia, fendbmeno climatico que esta ligado a reducédo das chuvas, principalmente na Regido Sul do Brasil.

Nesse caso, 0 que seria uma ma noticia para outras culturas, paradoxalmente, para o arroz, pode ser o indicativo de safra
cheia. Como o plantio desse gréo é irrigado e os reservatorios estdo com bons niveis, o risco de quebra de safra é reduzido.
A combinacao de pregos em alta, custos de produgdo em baixa e previsdo de clima favoravel a lavoura permite esperar a

recuperagao da oferta.

Adicionalmente, existe também uma boa perspectiva em relacao ao aumento da produtividade do arroz, devido as novas va-
riedades em desenvolvimento e tecnologias como a rotacdo com a soja, que se tem mostrado uma boa opgéao agronémica
para a melhora da produtividade e também como alternativa de renda para os produtores. No entanto, como o crescimento
do consumo interno é limitado, sobretudo pelo aumento populacional, para que a elevacdo da oferta se consolide no futuro

de forma consistente, torna-se fundamental a abertura de novos mercados para exportagdo do arroz nacional.
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Variacao entre 2015/16 a 2025/26

Producio, Area e Produtividade Brasileira do Arroz
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A producao brasileira de café arabica apresentou recuperacao em 2016, ap6s dois anos de frustragdes, devido as secas de

2013 e 2014. Nesta safra, as areas de café conilon do Espirito Santo foram as prejudicadas pela estiagem de 2015 e inicio
de 2016. Isso fez com que a producéo brasileira dessa variedade retrocedesse para um volume estimado pela Conab de 8,4

milhdes de sacas, o menor nivel em mais de dez anos.

Apesar disso, a queda foi compensada com o crescimento previsto de 29% no volume colhido de café arabica em relacao
a0 ano anterior, totalizando 41,3 milhdes de sacas. Esse resultado refletiu os investimentos realizados nas lavouras, impul-
sionados pela alta das cotagdes nos ultimos dois anos, juntamente com o excelente clima nas areas de arabica durante a

primavera de 2015 e verao de 2016.

Portanto, além da producéo elevada pela caracteristica bienall da cultura, com a safra de 2016 naturalmente maior que a
anterior, as condicoes favoraveis potencializaram esse efeito. Os problemas de graos pequenos e malformados, comuns no
ano-safra anterior e que diminuiram a renda do produtor, deram lugar a gréos graidos e com melhor qualidade da bebida.
Mesmo com alguns episodios de chuvas no inicio da colheita, que causaram transtornos na secagem e derrubaram no chao

graos maduros, ocasionando algum prejuizo em termos de qualidade, de forma geral a colheita foi muito boa.

Nos principais paises asiaticos concorrentes, Vietna e Indonésia, sdo esperadas produgdes 7% e 12% menores neste ano,
respectivamente, em razéo da seca de 2015, associada ao forte El Nifio. Por essa razdo, os precos mantiveram-se elevados
nos Ultimos dois anos, mas em 2016 o beneficio aos produtores brasileiros de arabica ficou mais explicito, ao combinar

cotacdes atraentes com uma boa producao.

O balanco de oferta e demanda global segue apertado, mesmo com o Brasil tendo colhido sua segunda maior safra da histéria.
Isso se deveu a menor oferta da Asia somada ao continuo aumento do consumo mundial. A diversificacdo das formas de
preparo, a maior sofisticacdo do consumo e a expansdo em regides ainda pouco tradicionais, caso da China, tém contribuido

para o incremento do consumo de café.

1 0 ciclo bienal ou bienalidade ¢ a alternancia de safras com alta e baixa produtividade, uma caracteristica fisiologica do café arabica, que resulta em uma variacao do Market Share do Brasil no comércio
internacional de um ano para o outro.
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Embora as chuvas tenham se regularizado na Asia com o enfraquecimento do El Nifio, os estoques globais provavelmente
ndo ficardo confortaveis, pois o Brasil voltara a produzir menos em 2017, pela bienalidade do arébica, especialmente apés o
forte crescimento observado neste ano. Para o conilon é esperado mais um ano, pelo menos, de oferta apertada. Isso quer
dizer que, do ponto de vista de pregos, o cenario seguird positivo, estimulando os investimentos no Brasil, que, além de sero

maior produtor em volume, também se destaca cada vez mais na qualidade e diversificacdo dos cafés produzidos.
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Variacao entre 2016/17 a 2026/27

Producdo, Area e Produtividade** Brasileira do Café
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Consumo Doméstico e Exportacgao Liquida de Café
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O
3
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30% =/ 0000
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0
2016/17  2017/18  2018/19 2019/20 2020/21  2021/22  2022/23  2023/24  2024/25  2025/26 2026/27
B Consumo doméstico B Exportacdo liquida
Participacao Regional na Producao de Café
2016/17 2026/27
Produgao Total: 49,6 Milhoes de Sacas Producao Total: 62,4 Milhdes de Sacas
Participacao™: Participagao™:
B Norte 3% B Norte 3%
B Nordeste 5% B Nordeste 4%
Sudeste 89% Sudeste 91%
B Sul2% B Sul2%
Centro-Oeste 1% Centro-Oeste 1%
Notas: * A soma das participagdes, quando maiores/menores que 100%, é explicada pelo sistema de arredondamento. Fonte : Outlook Fiesp  Elaboragao: FIESP/DEAGRO e MBAGRO

** Produtividade baseada na drea em produgéo.
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CAFE

em 2026/2027

2,2 MILHOES 62,4 MILHOES

de hectares plantados de sacas produzidas

W\ queda de -1% em relagio a safra 2016/2017 /7] crescimento de +2,3% a.a. ou
26% em relacao a safra 2016/2017

28%

sera o crescimento da produtividade*** (sacas/ha)

45,4 MILHOES 32,5

sacas exportadas 25,5 2026/2027
2016/2017

[7Z] crescimento de 30% em relagdo
asafra2016/2017

" produc¢ao por regiao
.

e
Y-

. :-'
demanda doméstica /:29%
20,5 24,6

milhGes de sacas g milhées de sacas “ 1%
2016/17 2026/27 e 2%

consumo per capita
(kg/hab/ano)

7] crescimento de 12%

Nordeste

Sudeste

/7] crescimento de 20% (+1,8% a.a.) Sul 7' Crescimento (de2016/1722026/27)

@ Participacio em 2026/27**

Notas: *Comparativo entre as safras 2016/2017 e 2026/2027 - Projegéo de 10 anos. ** A soma das participagoes, quando maiores/menores que 100%, é explicada pelo sistema de arredondamento.
*** Produtividade baseada na érea em producdo. Fonte : Outlook Fiesp  Elaboragao: FIESP/DEAGRO e MBAGRO
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Em 2016, uma conjuncao de fatores de mercado culminou em um expressivo movimento de melhora dos pregos do acucar,

principalmente, e do etanol, que proporcionara efeitos significativos para o setor. Apds o aumento das safras em paises com
forte suporte governamental a producao, que levaram ao crescimento da oferta global de aglcar, problemas climaticos mais

recentes ocorridos nessas mesmas regides reduziram a disponibilidade e os estoques mundiais.

Em 2015, a India sofreu uma intensa escassez de dgua por conta do fenémeno climatico El Nifio, que levou a uma forte que-
bra da safra de cana-de-acucar e a reducdo na produgéo de aglcar em 3 milhdes de toneladas. A Unido Europeia também
sofreu revés no cultivo de beterraba em alguns importantes paises produtores e viu sua oferta substancialmente impactada
na safra 2015/2016. Ainda nesta direcdo, outros paises asiaticos, como Tailandia e China, contribuiram para o decréscimo na

disponibilidade da commodity no mercado mundial.

No caso da safra brasileira, uma combinagéo de fatores produziu o mesmo resultado. A alta do consumo do etanol, resul-
tante do aumento da mistura do anidro na gasolina e da reformulacdo de tributos federais e estaduais, favoreceu uma safra
mais alcooleira. Esse fato, combinado ao excesso de umidade na época da colheita, reduziu a oferta de aglicar nacional, em

2015/2016, para 34 milhoes de toneladas, aproximadamente 5% a menos em relagdo ao periodo anterior.

Com isso, apos cinco anos de superavit da producao sobre a demanda, a safra global 2015/2016 apresentou um déficit forte
o suficiente para elevar os precos do produto no mercado internacional para patamares acima dos US$c 20/1b, nivel obser-
vado pela Ultima vez em meados de 2012. No curto prazo, ndo devemos observar um aumento significativo na producdo

mundial e espera-se um novo saldo negativo para o proximo ciclo.

Para o Centro-Sul do Brasil, que passou por uma estiagem no inicio desta safra, geadas no inverno, além do baixo nivel de
reforma observado nos ultimos anos, existe grande probabilidade de que o volume colhido na safra de cana de 2016/2017
seja repetido no proximo periodo. No caso do Nordeste, apesar do clima mais favoravel previsto para a proxima safra, ndo
deve ocorrer uma grande recuperacdo da produgao, em face da crise financeira enfrentada pela maioria das usinas da

regiao.
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A india, com perdas nos plantios no ano anterior, terd reducéo na area plantada e podera sofrer mais uma queda na produ-
¢do de cana, com a oferta de aglcar em patamares inferiores ao consumo doméstico, o que levard a um enxugamento de

seus estoques.

O cenéario, portanto, é de precos firmes para o aclicar no mercado internacional, mantendo a expectativa de melhor de-
sempenho operacional das industrias, ainda que uma grande retomada dos investimentos ndo seja algo esperado no curto

prazo, em razao do aprofundamento da crise financeira dessas usinas, conforme observado nos Gltimos anos.

No caso do etanol, a situacdo também é favoravel, uma vez que a oferta restrita de cana na safra 2016/2017 e o maior dire-
cionamento dessa matéria-prima para a producao de agucar reduziram sua oferta, fazendo com que os precos ficassem em

patamares superiores aos observados no ano anterior.

No entanto, permanece nesse mercado um questionamento quanto a capacidade do Pais em atender a sua demanda de
combustiveis. A recuperagdo da economia, aliada ao “Plano de Negoécios e Gestdo 2017-2021 da Petrobras”, que menciona
em seu relatorio “precos competitivos para os derivados de petroleo”, sdo fatores que tendem a acarretar um aumento do
consumo dos combustiveis. Nesse caso, se o crescimento da oferta de etanol for limitado, isso implicaria a elevacao das
importagdes de gasolina no longo prazo.

Sendo assim, uma reestruturacao da politica para o etanol com o reconhecimento das externalidades positivas deste com-
bustivel é algo de suma importancia para o cenario energético nacional, tanto pela deficiéncia atual na infraestrutura de
importacéo de combustiveis quanto pela necessidade de manter o Pais em condicdes de cumprir seu compromisso inter-
nacional assumido na COP 21, em Paris, e ratificado pelo Congresso Nacional, de redugdo das emissées de gases de efeito
estufa. Este destaca o estimulo aos biocombustiveis e a ampliagdo da participagdo das fontes renovaveis na matriz energéti-
ca brasileira, contribuindo, assim, com o esforco global de manter o crescimento da temperatura mundial abaixo de 2 graus

Celsius até o fim deste século.

O Brasil tem a vantagem de dispor de tecnologia, capacidade de producéo e infraestrutura para distribuicdo deste biocom-

bustivel que nenhum Pais possui.

OUTLOOK FIESP 2026



Variacao entre 2016/17 a 2026/27

Producéo, Area e Produtividade Brasileira de Cana-de-Acucar
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Variacao entre 2016/17 a 2026/27

Consumo Doméstico de Etanol Anidro e Hidratado
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M Frota Total & % Frota Flex com Hidratado
Participacao Regional na Producao de Cana-de-Agucar
2016/17 2026/27

Producao Total: 654,7 Milhdes de Toneladas Producao Total: 833,0 Milhdes de Toneladas

Nota:* A soma das participagdes, quando maiores/menores que 100%, é explicada pelo sistema de arredondamento.
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Participagao™

M Norte 1%

B Nordeste 7%
Sudeste 66%

M Sul6%
Centro-Oeste 21%

Participagao™:

M Norte 1%

B Nordeste 7%
Sudeste 65%

M Sul5%
Centro-Oeste 22%

Fonte: Outlook Fiesp  Elaboragao: FIESP/DEAGRO e MBAGRO



CANA-DE-ACUCAR, ACUCAR E ETANOL

em 2026/2027

T
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Notas: *Comparativo entre as safras 2016/2017 e 2026/2027 - Projegao de 10 anos. ** A soma das participagdes, quando maiores/menores que 100%, ¢ explicada pelo sistema de arredondamento.
Fonte : Outlook Fiesp  Elaboragao: FIESP/DEAGRO e MBAGRO
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Durante o ano de 2015, o setor de papel e celulose beneficiou-se da valorizagdo de quase 50% do dolar em relagdo ao real,

bem como do aumento da cotagdo da celulose no mercado internacional. Os precos em reais atingiram niveis recordes no
comeco do ano e essa situacao deu as empresas do setor a oportunidade de obterem rentabilidades excelentes e de melhorar

significativamente suas condicdes financeiras.

Em razéo da conjuntura de mercado, o setor foi capaz de sustentar os investimentos previstos. No fim de outubro de 2015,
a empresa Fibria lancou a pedra fundamental do Projeto Horizonte 2, cuja expansao da producéo de celulose de eucalipto
fara a unidade fabril de Trés Lagoas (MS) passar do atual volume de 1,3 milh&o de toneladas por ano para 3,05 milhdes de

toneladas.

Outra companhia, a Eldorado Brasil, também deu andamento a construgdo da sua segunda linha de produgdo de celulose com
o Projeto Vanguarda, na mesma cidade sul-mato-grossense, com previsao de iniciar a producao a partir de 2018. A expansao

somara 2 milhdes de toneladas de celulose ao volume atual, de 1,7 milh&o, que a empresa produz anualmente.

Por suavez, a Klabin inaugurou o Projeto Puma, em Ortigueira (PR), em marco de 2016. A unidade fabril tem capacidade para

produzir 1,5 milhdo de toneladas de celulose, que sera dividida entre os trés tipos: fibra curta (eucalipto), longa e fluff (pinus).

O aumento da oferta global teve reflexos nos precos mundiais da celulose de fibra curta, a partir da entrada recente em opera-
¢ao de novas unidades de celulose, como as da CMPC Celulose Riograndense, em Guaiba (RS), da Klabin, em Ortigueira (PR),

como ja mencionado, e da Stora Enso, no Uruguai, além de uma planta da Asia Pulp and Paper, na Indonésia.

Observamos desde o comego do ano a redugdo nos precos nacionais, agravados pela desvalorizagdo do doélar ante o real.

Para ilustrar, as cotagdes em reais em agosto de 2016 ficaram 24% abaixo do mesmo més do ano anterior.

Apesar da queda, os precos atuais ainda estdo em patamares relativamente elevados e, se 0 mercado permanecer nesses
niveis, dara condi¢oes para que a industria opere dentro de condi¢des adequadas de rentabilidade.
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Nesse sentido, espera-se que a demanda nos mercados europeu e asiatico continue aquecida. Porém, uma eventual de-
saceleragdo da China pode afetar o preco da celulose, evitando que ela atinja patamares de pregos superiores no mercado

internacional.

Nessa conjuntura, os projetos previstos no Brasil devem se desenvolver, enquanto as condi¢gdes menos favoraveis para in-
vestimentos em outros paises, com custos mais elevados, podem restringir o aumento da capacidade de produgdo mundial,

dando mais estabilidade ao mercado no longo prazo.
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Variagao entre 2015 a 2026

Area com Florestas Plantadas para a Producao de Celulose no Brasil
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Participacdo Regional na Area Plantada com Eucalipto
para a Produgao de Celulose
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Total: 2,6 Milhoes de Hectares Total: 3,0 Milhoes de Hectares

Participagao™:

M Norte 9%

M Nordeste 28%
Sudeste 23%

W Sul 18%
Centro-Oeste 23%

Participagao™

B Norte 5%

M Nordeste 29%
Sudeste 27%

B Sul22%
Centro-Oeste 18%

Nota:* A soma das participagdes, quando maiores/menores que 100%, é explicada pelo sistema de arredondamento.  Fonte: Outlook Fiesp  Elaboragao: FIESP/DEAGRO e MBAGRO
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CELULOSE

em 2026

3,0 MILHOES
de hectares plantados com eucalipto

7] crescimento de +1,3% a.a. ou 16% em relagdo a safra 2015

27,6 MILHOES
de toneladas produzidas de celulose

7] crescimento de +4,3% a.a. ou 59% em relagéo a safra 2015

area plantada para
produc¢ao de celulose

21,0 MILHOES

de toneladas liquidas exportadas

7] crescimento de 82% em relagao a 2015

Nordeste
Norte
demanda domeéstica
® 23%
3 L | 4 4! 6 Sudeste
milhdes de t milhdes de t
2015 2026 “ -6%
iz P @ 18% 7 Crescimento (de2015a22026)
crescimento de 35% (+2,8% a.a.
SUeER sul @ Participagdo em 2026**

Notas: *Comparativo entre as safras 2015 e 2026 - Projegéo de 11 anos. ** A soma das participagées, quando maiores/menores que 100%, é explicada pelo sistema de arredondamento.
Fonte : Outlook Fiesp  Elaboragao: FIESP/DEAGRO e MBAGRO
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O feijdo é um item basico na dieta dos brasileiros, razdo pela qual o seu consumo é pouco influenciado pela atividade econé-
mica do Pais, assim como pelos precos do produto. Na verdade, a queda de renda tende a favorecer a demanda pelo gréo,
pois a populacédo costuma substituir as fontes de proteina mais caras, como as carnes, por outras mais baratas, a exemplo

do feijéo.

A oferta nacional é composta de trés safras e o seu cultivo ocorre em praticamente todo o territorio, em diferentes periodos

do ano, permitindo um abastecimento relativamente estavel ao longo do tempo.

Como o seu consumo varia pouco, oscilagbes momentaneas na oferta e na qualidade do produto afetam fortemente os
precos. Em anos de quebra de safra, esse é um produto que costuma impactar de forma significativa os indices de inflacao,

ja que tem uma participagao elevada na composicao da cesta alimentar dos brasileiros.

Uma combinagao de fatores externos e internos ao seu cultivo colocou o feijéo em destaque no ano de 2016. A crise econo-
mica que o Pais vive e a consequente reducao geral de renda da populagéo fizeram com que o brasileiro passasse a consumir
mais feijdo, elevando a demanda interna. Ao mesmo tempo, o clima mais seco no Nordeste e o excesso de chuvas no Sul
causaram quebras na produgao e o resultado foi um efeito explosivo nos precos. Em julho de 2016, por exemplo, o preco do
feijdo carioquinha chegou a aumentar 225% em relagdo ao mesmo més do ano passado, contribuindo significativamente

para os indices de inflagcdo observados nesse periodo.

Em resposta aos elevados precos observados nesta safra, combinados com a reducao dos custos com fertilizantes, melho-
rando consideravelmente as margens dos produtores, € possivel notar uma tendéncia de crescimento da area plantada, sendo
esperada a normalizagdo nesse mercado, a medida que as novas safras sejam colhidas. No futuro, a melhora da situacdo
econdmica e da renda favorecera a volta da demanda por proteinas animais, reduzindo a presséo sobre as fontes vegetais.
Com isso, 0 mercado entrara em novo equilibrio e os precos voltardo aos patamares normais, retomando a tendéncia natural

de longo prazo para a cultura.
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Variacao entre 2015/16 a 2025/26

Producio, Area e Produtividade Brasileira do Feijao
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Participacao Regional na Produgao de Feijao
2015/16 2025/26
Producao Total: 2,6 Milhoes de Toneladas Producgao Total: 3,7 Milhoes de Toneladas

Participagao™

B Norte 3%

B Nordeste 15%
Sudeste 27%

W Sul32%
Centro-Oeste 22%

Participagao™

M Norte 3%

M Nordeste 17%
Sudeste 22%

M Sul27%
Centro-Oeste 30%

Nota:* A soma das participagdes, quando maiores/menores que 100%, é explicada pelo sistema de arredondamento.  Fonte: Outlook Fiesp  Elaboragao: FIESP/DEAGRO e MBAGRO
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FEIJAO

em 2025/2026
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Notas: *Comparativo entre as safras 2015/2016 e 2025/2026 - Projegao de 10 anos. ** A soma das participagdes, quando maiores/menores que 100%, é explicada pelo sistema de arredondamento.
Fonte : Outlook Fiesp  Elaboragao: FIESP/DEAGRO e MBAGRO
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O ano de 2016 foi marcado por uma expressiva quebra da segunda safra de milho, em consequéncia do clima irregular.
Somada a isso, a pequena oferta da primeira safra, reflexo da reducdo da area plantada, aliada as expressivas exportacoes
ocorridas nos primeiros meses do ano, resultou em acentuado aumento dos precos do grao, com forte impacto no mercado

interno, especialmente para as industrias que dependem do milho como a principal matéria-prima para a sua produgéo.

No caso das carnes, principalmente de aves e suinos, os custos elevados fizeram com que a rentabilidade dos produtores
fosse afetada, a ponto de integradoras tradicionais deixarem a atividade. A dinamica desse mercado foi substancialmente
alterada: a fim de abastecer o mercado interno, muitas industrias de carnes tiveram de importar milho do Paraguai e da Ar-
gentina, e os pregos internos, em vez de se balizarem pela paridade de exportacéo, como normalmente acontece, tiveram a
paridade de importagdo como base para precificagéo, descolando a realidade interna do mercado internacional. Com isso,

parte das exportagdes previstas foi cancelada e as importagdes aumentaram significativamente.

Resultou desse cenario um ajuste em termos de oferta, realizado por alguns segmentos do setor de proteinas animais.
No caso do setor de suinos, isso se traduziu em maior abate de matrizes e, na produgéo de aves, houve uma significativa

reducéo do alojamento de pintinhos.

Asituacdo observada em 2016 trara reflexos também para a proxima safra. Se, nos Ultimos anos, a area destinada ao cultivo
da soja vem mostrando expressivos aumentos, inclusive sobre o milho, com acréscimos de até 2,5 milhdes de hectares,
como observado no periodo 2012/2013, a proxima safra, 2016/2017, mostrara uma retomada da area de milho na primeira

safra, contrariando a tendéncia até entéo.

Embora o ritmo de crescimento esperado para a soja seja menor, ela continua sendo a principal op¢ao de cultivo, porém,
os excelentes precos do milho ao longo de 2016 promoveram um ambiente favoravel para a retomada do plantio na safra

de verdo e a continuidade da expansao de area desse cereal na segunda safra da temporada 2016/2017.

No cenario-base de nossas projecdes, que parte da premissa de um clima favoravel ao cultivo, a oferta interna de milho se

regularizara durante o proximo ano e os pregos cederéo, retornando para a paridade de exportagao.
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Do ponto de vista internacional, os precos estardo pressionados pela safra recorde colhida pelos EUA e pela perspectiva de
aumento da area plantada na Argentina, devido ao diferencial tributario em relagao a soja. Por outro lado, existe uma pers-
pectiva de reducdo na area plantada na China, segundo maior produtor mundial, em decorréncia das mudangas na politica

agricola do pafs, que devem impulsionar suas importagdes no longo prazo.

Ademais, a sinalizacdo que fica sobre o quadro do milho nesse Ultimo ano é de que o Brasil, definitivamente, se consolidou
como um importante player no mercado mundial. O produto brasileiro vem sendo preferido por sua qualidade e a redu-
¢ao do volume exportado em 2016 trouxe a necessidade de adaptagdo dos compradores, que ja haviam negociado suas
aquisicoes. Em 2017, a dinamica da produgao permitira, além da regularizacédo do mercado interno, uma retomada dos

embarques, com crescimento significativo das exportacoes.
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Variacao entre 2015/16 a 2025/26

Producio, Area e Produtividade Brasileira do Milho
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Consumo Doméstico e Exportagao Liquida de Milho
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B Consumo doméstico B Exportacéo liquida

Participacao Regional na Producao de Milho

2015/16 2025/26
Producao Total: 67,0 Milhoes de Toneladas Producao Total: 106,3 Milhoes de Toneladas

Participagao™

B Norte 3%

B Nordeste 5%
Sudeste 15%

W Sul34%
Centro-Oeste 43%

Participagao™

M Norte 3%

M Nordeste 8%
Sudeste 12%

M Sul 25%
Centro-Oeste 52%

Nota:* A soma das participagdes, quando maiores/menores que 100%, é explicada pelo sistema de arredondamento.  Fonte: Outlook Fiesp  Elaboragao: FIESP/DEAGRO e MBAGRO
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MILHO

em 2025/2026

17,8 MILHOES

de hectares plantados

E crescimento de +1,1% a.a. ou 12% em relacao a safra 2015/2016

42%

= sera o crescimento da produtividade (t/ha)
106,3 MILHOES 6.0

2025/2026
E crescimento de +4,7% a.a. ou 4! 2
59% em relagéo a safra 2015/2016 2015/2016

‘ producdo por regiao
41 MILHOES
de toneladas liquidas exportadas »
7] crescimento de 168% em ~7'59%
relagao a safra 2015/2016 ® 3%

de toneladas produzidas

~7125%
® 8%

Nordeste

Norte

demanda domeéstica A 3%
54 o 65 4 Centro-Oeste ® 12%

) e Sudeste
milhdes de t milhdes de t _
2015/2016 2025/2026 A15% /

® 25% i
7] crescimento de 21% (+1,9% a.a.) ~ CresTZI.menEo (de 20i200 020806 Y
sul @ Participagio em 2025/26

crescimento participacao da
890/ na produgao ? 3 0/ 22 safra na produgao
O de milho 22 safra O total de milho em 2025/2026

Notas: *Comparativo entre as safras 2015/2016 e 2025/2026 - Projecéo de 10 anos. ** A soma das participagées, quando maiores/menores que 100%, é explicada pelo sistema de arredondamento.
Fonte : Outlook Fiesp  Elaboragéo: FIESP/DEAGRO e MBAGRO
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O clima foi um grande desafio para a safra brasileira de soja 2015/2016. Problemas de seca em algumas regides e excesso
de chuva na colheita em outras frustraram a expectativa inicial, que era de um nivel de produgdo acima dos emblematicos
100 milhoes de toneladas. No fim das contas, as perdas fizeram com que a produgao fechasse o ciclo com um volume ligei-

ramente abaixo do registrado na safra anterior.

Os efeitos do El Nifio sobre a produtividade nas regides Norte e Nordeste ja eram aguardados, mas a intensidade foi mais
forte do que a esperada, principalmente na regido do MAPITOBA, que acabou amargando mais um ano de quebra de safra.
Nesse caso, as quebras significativas afetaram a dinamica de crescimento da regido, pois os problemas financeiros enfren-
tados pelos produtores tendem a refrear os investimentos, ja que a producdo de graos cumpre um papel destacado nas
economias desses estados.

Mesmo a Regido Sul, que costuma se beneficiar do fendmeno, teve reducdo de produtividade pelo motivo oposto: excesso

de chuva, que prejudicou principalmente as areas de baixada mais suscetiveis ao alagamento.

Para 2016/2017, a previsdo é de um ano de safra boa e recuperacdo da produgdo nacional. O clima neutro ou sob os efeitos
de uma La Nifa fraca, se, por um lado, pode trazer maior risco para a Regido Sul, por outro, trard maior regularidade as safras

do Norte e do Nordeste (Cerrado), ajudando a regido a recuperar sua participacao no volume total produzido.

Outro fator que estara presente na temporada atual é a continuidade do crescimento da area total plantada, porém, em
escala menor a de anos anteriores. Depois de um ciclo de incremento acelerado, onde foram observados acréscimos de
area plantada acima de 2,5 milhdes de hectares, como na safra 2012/2013, a expectativa é de nimeros mais modestos na
safra 2016/2017, até porque é esperada alguma migracdo de area para o milho de primeira safra, estimulada pelos precos

remuneradores do produto ao longo de 2016.

A queda no investimento em novas areas ja era esperada, uma vez que as restricdes de crédito e os problemas de producao

ocorridos na safra anterior limitaram a disponibilidade de capital dos produtores. Nesse sentido, algumas regides, como o
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MAPITOBA, estdo mais criticas e levardo mais tempo para que haja uma retomada do crescimento. No Centro-Oeste, apesar da
quebra na segunda safra de milho, os produtores colheram uma safra razoavel de soja e estdo em situagédo um pouco melhor.
Além disso, as melhorias logisticas devem favorecer um crescimento mais acentuado da produgdo nos proximos anos, espe-

cialmente nas fronteiras mais ao norte da regiao.

0O esmagamento para a producao de éleo e farelo seguira como importante direcionador da demanda, mas o principal vetor

da producdo de soja grdo sera mesmo o mercado externo.

A demanda doméstica sera substancialmente influenciada pela maior necessidade de esmagamento do gréo no Pals, seja
para a obtencdo de farelo, em atendimento a alimentagdo animal, como consequéncia da boa performance da pecuaria,

seja para aindustria de 6leos comestiveis e para o biodiesel, considerando as metas estabelecidas para sua mistura no diesel.

Do ponto de vista do consumo doméstico, embora o setor de carnes continue empregando cada vez mais farelo na compo-
sicdo das ragdes para animais, atualmente é a demanda por éleo combustivel e comestivel que determina o volume de soja
industrializado. O incremento do uso de biodiesel, em razéo do aumento da mistura determinada pelo governo, somado ao
consumo de 6leo comestivel, produz uma quantidade de farelo, resultante do esmagamento, que excede a demanda para a
alimentagdo animal, o que gera excedentes exportaveis do produto para atender os mercados mundiais. Na medida em que
a mistura de biodiesel no diesel for elevada até atingir os niveis previstos de 10% nos proximos anos, necessitaremos aumen-
tar o esmagamento para atender esse mercado. Apesar disso, a soja continuara sendo o principal item exportado pelo Brasil

e a participagao da industrializagdo no total produzido prosseguira caindo nos préximos anos.

Sob a ¢ética da oferta mundial, além da expectativa de boa participacao brasileira, a excelente safra de soja americana esta
pressionando os precos globais da oleaginosa, apesar da forte demanda, principalmente da China, que continua importando

volumes recordes.

Além disso, dois movimentos importantes de curto prazo em sentido contrario tendem a mitigar os impactos que poderiam
causar ao mercado: na China, a redugao dos subsidios ao plantio de milho deve propiciar a migragcdo de algumas areas para
a soja e outros cultivos. Por outro lado, no caso da Argentina, a mudanca na politica agricola implementada pelo novo go-
verno trouxe, em um primeiro momento, beneficios maiores para a produgao de milho e trigo, ja que as taxas de exportacdo
foram eliminadas imediatamente para esses produtos, enquanto, no caso da soja, a politica adotada foi a reducgéo gradual
da tarifa ao longo dos proximos anos. Portanto, no curto prazo, havera uma tendéncia de retracdo no plantio de soja nesse

pais, o que deve ser revertido progressivamente no tempo.
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Variagao entre 2015/16 a 2025/26

Produgio, Area e Produtividade Brasileira de Soja
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Consumo Doméstico e Exportacao Liquida de Soja
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B Consumo doméstico W Exportacao liquida

Participacao Regional na Produgao de Soja

2015/16 2025/26
Producao Total: 95,4 Milhoes de Toneladas Producao Total: 132,9 Milhoes de Toneladas

Participagao™: Participagéo™:

B Norte 4% B Norte 7%

B Nordeste 5% M Nordeste 10%
Sudeste 8% Sudeste 7%

B Sul37% B Sul30%

Centro-Oeste 46% Centro-Oeste 46%

Nota:* A soma das participagoes, quando maiores/menores que 100%, é explicada pelo sistema de arredondamento.  Fonte: Outlook Fiesp  Elaboragao: FIESP/DEAGRO e MBAGRO
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SOJA: GRAO, FARELO E OLEO

Soja em grao
area plantada
(em milhGes de hectares)

39,5mi
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132,9mi

/7] crescimento de 9%

84,3mi

E crescimento de 58%

48,6mi

E crescimento de 14%

17%

em 2025/2026

sera o crescimento da produtividade (t/ha)

2,9
Farelo de Soja

34,8mi

7] crescimento de 14%

15,3mi
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E crescimento de 26%
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3,4

2025/2026

Oleo de Soja

8,9mi

7] crescimento de 15%

1,3mi

E reducao de 1%

7,5mi
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produgao por regiao

de SOja em gréos ' ¢ 7 Crescimento (de2015/2016 a 2025/2026)
’ @ Participagdo em 2025/25**
J,,g",‘-,
‘ v

A 173%
® 10%

Nordeste
Centro-Oeste

2 15%
@ 30% ’
Sul :

Notas: "Comparativo entre as safras 2015/2016 e 2025/2026 - Projegao de 10 anos. ** A soma das participagdes, quando maiores/menores que 100%, é explicada pelo sistema de arredondamento.
Fonte : Outlook Fiesp  Elaborag&o: FIESP/DEAGRO e MBAGRO

OUTLOOK FIESP 2026



13

Apesar do continuo movimento de reducao no consumo do produto nos principais mercados mundiais, fundamentada em
fatores ja mencionados em edigdes anteriores do Outlook Fiesp, como sua associagao com a ingestdo de carboidratos e a
concorréncia com outras bebidas, a queda na oferta de suco tem sido ainda mais significativa. Isso gracas aos problemas
enfrentados nos dois principais produtores mundiais, o Brasil e os EUA. Com isso, 0 mercado de suco de laranja concentrado

congelado (FCOJ) ficou bastante firme no curto prazo e assim deve permanecer.

Na safra 2015/2016 do segundo maior produtor de laranja do mundo, a Florida, a oferta de laranja chegou a 81,5 milhdes de
caixas, reducdo de 16% em relacdo ao periodo anterior. Esse montante esta muito abaixo das previsdes mais pessimistas
divulgadas pela Florida Citrus Commission, as quais, em outubro de 2015, apontavam para um volume em torno de 96 mi-

|hoes de caixas.

Para 2016/2017, as principais consultorias americanas especializadas em citros ja estimam uma safra de 60,5 milhdes de

caixas. Da mesma forma, o nimero é inferior as piores previsdes de longo prazo da Citrus Commission.

No Brasil, a safra 2016/2017 repete uma nova queda na producao, apés a ja reduzida oferta em 2015/2016, que sofreu com
a estiagem e as altas temperaturas, impactando as floradas nas principais regides produtoras. Assim, com os dois maiores
produtores mundiais reduzindo a producdo, os estoques de suco de laranja globais chegardo, no final da safra atual, ao
patamar mais baixo em décadas.

Ainda que o consumo ndo tenha apresentado sinais de recuperacao, os niveis baixissimos dos estoques serviram de suporte
para que os precos do FCOJ em julho subissem mais de 50% em relacdo ao mesmo més do ano passado, voltando a pata-
mares ao redor de USSc 180,00/(b.

Assim, apesar da quebra na producéo, os precos internacionais firmes e o délar ainda valorizado permitiram uma recompo-

sicdo de margens para os produtores.

No curto prazo, bons pregos tanto para o suco quanto para o fruto devem ser uma realidade, até o ponto em que a oferta seja
retomada de forma mais concreta, principalmente no Brasil, uma vez que os problemas fitossanitarios da Florida parecem

estar longe de uma solugado imediata e mais definitiva.
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A grande questdo estrutural para o setor é a retomada do consumo global tanto pelos paises desenvolvidos, o que somente
se viabilizaria por uma mudanca na imagem do produto como alimento natural saudavel e sua reintroducao na dieta das
populagdes, quanto pela concretizacdo do potencial dos mercados emergentes, principalmente na China e na india, onde,
apesar do crescimento observado, os niveis de consumo per capita ainda sdo bastante reduzidos.
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Variacao entre 2015/16 a 2025/26

Producdo, Area e Produtividade Brasileira de Laranja

20.000 600
T 18000 PN N N /\ 580
= o \/ \
Producdo S 16000 560
o
2% /2 ‘S 14.000 540
=] 2
12,000 520 X%
] T S
Area Plantada £ 10000 0 8
0, 3 o
1% E << 8,000 480 3
(0] >
= 8
S 6000 460 8
Produtividade § )
o 4000 440
1% =7/ ot
'8 2.000 420
a
0 400
2015/16 2016/17 2017/18  2018/19 2019/20  2020/21 2021/22 2022/23 2023/24  2024/25  2025/26
B Producéo B Area === Produtividade
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2015/16

2015/16

Producao Total: 16 Milhdes de Toneladas

Nota:* A soma das participagdes, quando maiores/menores que 100%, sao explicadas pelo sistema de arredondamento.

2016/17  2017/18  2018/19  2019/20  2020/21 2021/22  2022/23  2023/24  2024/25  2025/26

M Exportagao liquida M Produgao

Participacao Regional na Producao de Laranja

2025/26
Producao Total: 16,3 Milhoes de Toneladas

Participagdo™: Participagdo:

M Norte 2% M Norte 2%

B Nordeste 11% B Nordeste 10%
Sudeste 78% Sudeste 79%

M Sul9% M Sul 8%

Centro-Oeste 1% Centro-Oeste 1%

Fonte: Outlook Fiesp  Elaboragao: FIESP/DEAGRO e MBAGRO
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SUCO DE LARANJA
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@ Participagdo em 2025/26**

Notas: *Comparativo entre 2015/16 e 2025/ 26 - Projecdo de 10 anos. ** A soma das participagées, quando maiores/menores que 100%, é explicada pelo sistema de arredondamento.
Fonte : Outlook Fiesp  Elaboragao: FIESP/DEAGRO e MBAGRO
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A oferta mundial de trigo vem ha alguns anos mostrando um crescimento superior ao consumo, o que tem levado a uma
recomposicao dos estoques, pressionando os pregos internacionais. Uma analise geral e mais apressada desse fato indicaria

que os paises produtores teriam pouco incentivo para expandir suas areas de plantio.

Porém, contrariando a logica, na temporada 2016/2017 havera crescimento da area cultivada na América do Sul, pois, gragas
as mudancas politicas ocorridas na Argentina no fim de 2015, o trigo passou a ser uma atividade lucrativa. A eliminacéo das
taxas de exportacao (retenciones) trouxe de volta a competitividade da cultura em relacéo a produgéo de soja, promovendo

a recuperagao da oferta do principal fornecedor de trigo para o mercado brasileiro.

No Brasil, alguns fatores ocorridos em 2016 fizeram com que a area plantada com o grao fosse menor. Com a queda dos
precos internacionais e a valorizagdo do real, o resultado financeiro da cultura ficou bastante prejudicado e, como o milho
segunda safra vem mostrando melhor rentabilidade comparativa, tem sido comum o trigo ser deixado como segunda opgao

de plantio, principalmente no Parana, onde é possivel o cultivo de ambas as culturas.

Por outro lado, no mesmo ano, uma situagao atipica de demanda conferiu alguma sustentacdo ao mercado. Com a quebra
da safrinha, o milho alcangou pregos muito altos no mercado interno e fez com que o trigo fosse utilizado em substituicao de
parte desse milho na composicao de ragdes para os animais. Embora esse fato tenha elevado principalmente a demanda do
produto de pior qualidade, isso ndo foi suficiente para reverter a baixa rentabilidade dos produtores e essa forma de utilizagéo,
ndo convencional, ndo deve se repetir nos proximos anos, a menos que ocorra uma nova escassez de milho no mercado, o

que, a principio, ndo é esperado.

Apesar desses fatores, o Pais deve colher uma boa safra em 2017, com destaque esperado para a produtividade.

No longo prazo, a competicao por area com outras culturas e as limitacoes climaticas, além da concorréncia com o produto
importado, continuardo restringindo a oferta interna do gréo, salvo a estruturagdo de uma politica de governo mais osten-
siva voltada a cultura, e o Brasil seguira dependente da importacao para atender a grande parte do consumo domestico.
Ao mesmo tempo, ademanda de uma indUstria alimenticia cada vez mais exigente faz com que o trigo seja objeto constante
de pesquisa e desenvolvimento de novos cultivares para o produtor, o que seguira aprimorando, de forma continua, a qua-

lidade do grao ofertado.
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Variacao entre 2015/16 a 2025/26

Producio, Area e Produtividade Brasileira de Trigo
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B Consumo domeéstico B Exportacéo liquida

Participacao Regional na Producao de Trigo
2015/16 2025/26
Producao Total: 5,5 Milhdes de Toneladas Producgao Total: 8,3 Milhoes de Toneladas

Participagao™

M Norte 0%

B Nordeste 0%
Sudeste 9%

B Sul 89%
Centro-Oeste 2%

Participagao™:

M Norte 0%

B Nordeste 0%
Sudeste 9%

B Sul90%
Centro-Oeste 1%

Nota:* A soma das participagdes, quando maiores/menores que 100%, séo explicadas pelo sistema de arredondamento.  Fonte: Outlook Fiesp ~ Elaboragao: FIESP/DEAGRO e MBAGRO
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TRIGO

em 2025/2026

\

2,7 MILHOES 8,3 MILHOES

de hectares plantados de toneladas produzidas
E crescimento de +0,9% a.a. ou E crescimento de +4,1% a.a. ou
9% em relagao a safra 2015/2016 49% em relagao a safra 2015/2016

37%

sera o crescimento da produtividade (t/ha)

3,1 MILHOES 3,1

de toneladas liquidas importadas 2 y 3 2025/2026
E reducdo de 35% em relagao AR
a safra 2015/2016
consumo per capita * producéio 2Ll regiéo
(kg/hab/ano) '

51,0 50,8

2015 2026 » Jm" ’
[N reducao de 1% . ) A 0%
emrelagdo a 2015 ~7 0% @® 0%
@ 0%

’ Nordeste
Norte ’

7 0% "F"

S .

~750%
® 9%

demanda doméstica

Centro-Oeste
10,7 11,4 ’
milhdes de t g milhdes de t :
~50%
@ 920% /

Sudeste

2015/16 2025/26
7 Crescimento (de2015/16 a2025/26)

sul @ Participagdo em 2025/26**

E crescimento de 6% (+0,6% a.a.)

Notas: *Comparativo entre as safras 2015/2016 e 2025/2026 - Projecédo de 10 anos. ** A soma das participagées, quando maiores/menores que 100%, é explicada pelo sistema de arredondamento.
Fonte : Outlook Fiesp  Elaboragao: FIESP/DEAGRO e MBAGRO
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CARNE BOVINA

Apds anos de negociagdes, finalmente em 2016 aconteceu a abertura reciproca com os EUA para a carne bovina in natura.
Com isso, 0os embarques poderao ser realizados ja nos proximos meses, embora os volumes direcionados aquele mercado
tendam a ser pouco expressivos, pois o Brasil compde uma cota restrita. No entanto, o principal beneficio alcancado sera
0 status sanitario de fornecedor do mercado norte-americano, o que devera fortalecer a argumentacdo para a abertura de
grandes importadores mundiais ainda fechados ao Brasil, casos do Japao, Coreia do Sul, Canadéa e México, que, juntamente

com os EUA, representaram 41% das importacdes mundiais em 2015.

As exportagdes brasileiras também cresceram de forma significativa com o retorno da China como compradora, representando
um dos principais destaques em 2016. As vendas externas ficaram ainda mais importantes, na medida em que o consumo

domeéstico revelou-se muito fraco, em razao da forte crise econémica.

Além disso, a menor presenca da Australia entre os paises exportadores contribuiu para que o Brasil tivesse ainda mais espago
no mercado mundial. Como a redugdo do rebanho australiano foi muito acentuada, os abates do pais deverdo continuar
mais restritos nos proximos anos. Por outro lado, a oferta dos EUA voltou a crescer, impulsionada pela forte retencéo de fé-
meas observada nos Ultimos anos e pela boa disponibilidade de graos para os confinamentos, o que estimulou o aumento

no peso de abate dos animais.

Da mesma forma, o ciclo pecuério brasileiro continua em um periodo de retencdo de matrizes, com o volume de fémeas
abatidas em 2016 ainda menor que o do ano anterior, embora esse processo comece a perder forca. A tendéncia de acomo-
dacgéo do preco do bezerro em relagdo ao boi gordo nos proximos anos, reflexo da retengéo a partir de 2014, deve gradativa-

mente favorecer o aumento da oferta de gado pronto.

Assim como nas outras proteinas animais, a producdo de carne bovina também foi impactada pelo elevado custo do milho,
que afetou principalmente a rentabilidade dos confinamentos. Isso contribuiu para uma redugao significativa da quantidade

de bois confinados, com um efeito maior na oferta de animais no segundo semestre de 2016.

Sem conseguir repassar o custo da matéria-prima para o consumidor final, a margem da indUstria contraiu significativamente,
0 que, por sua vez, forcou os frigorificos a reduzirem ainda mais a compra de gado para preservar sua rentabilidade. Com

isso, 0 consumo per capita pode retroceder a mais de dez anos, dependendo do ritmo de abates até o fechamento de 2016.

PROJECOES PARA O AGRONEGOCIO BRASILEIRO



Apesar disso, 2017 tende a ser positivo, pois, além da previsao do inicio da recuperacdo da economia, o Brasil devera con-
tinuar bem posicionado entre os fornecedores internacionais, tanto em quantidade quanto em preco. Assim como a oferta
de gado pronto devera ser retomada, as demandas interna e externa também crescerao nos préximos anos e o Pals seguira
aumentando sua participacao no mercado mundial.
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Variagao entre 2015 a 2026

Rebanho de Gado de Corte

240.000

235.000

230.000

225.000

Rebanho de
gado de corte

9% %/

220.000

1000 cabecas

215.000

210.000

205.000

200.000

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Producao Brasileira de Carne Bovina

12.000

10.000

8.000
Producéo

24% 4/

6.000

1000 t

4.000

2.000

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Consumo Doméstico e Exportagao Liquida de Carne Bovina

10.000

8.000

Consumo domeéstico

15% 2/ 6.000

1000 t

Exportacao liquida 4.000

66% 7/

2.000

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

B Consumo doméstico M Exportacéo liquida

Nota:*Comparativo entre 2015 e 2026 - Projecdo de 10 anos.  Fonte: Outlook Fiesp  Elaboragao: FIESP/DEAGRO e MBAGRO
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Participacao Regional na Producao de Carne Bovina
2015 2026
Producao Total: 9,4 Milhdes de Toneladas Producao Total: 11,7 Milhoes de Toneladas

Participagao™

M Norte 24%

B Nordeste 10%
Sudeste 19%

M Sul 10%
Centro-Oeste 37%

Participagao™

M Norte 21%

B Nordeste 10%
Sudeste 21%

B Sul12%
Centro-Oeste 36%

Nota:* A soma das participagdes, quando maiores/menores que 100%, é explicada pelo sistema de arredondamento.  Fonte: Outlook Fiesp  Elaboragao: FIESP/DEAGRO e MBAGRO
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CARNE BOVINA

11,7 MILHOES

de toneladas de carne produzidas

E crescimento de +2,0% a.a. ou
24% em relacao a 2015

rebanho bovino

234,2 MILHOES

de cabecas de gado de corte

E crescimento de 9% em relagdo a 2015

area com pastagens

179,6 MILHOES

de hectares de pastagens
W\ redugéo de -3% em relagéo 4 2015

taxa de lotagcao

1,30
cabecas por hectare
7] crescimento de 12% em relagéo 2015

em 2026

2,2 MILHOES

de toneladas liquidas exportadas de carne bovina

E crescimento de 66% em relagéo a 2015

demanda domeéstica

7,8 8,9
=

milhoes de t milhdes de t
2015 2026

/7] crescimento de 15% em relagéo a 2015

produc¢ao por regiao

Sudeste

Sul 7' Crescimento (de 20152 2026)
@ Participagio em 2026**

Notas: *Comparativo entre 2015 e 2026 - Projegao de 11 anos. ** A soma das participagdes, quando maiores/menores que 100%, é explicada pelo sistema de arredondamento.
Fonte : Outlook Fiesp  Elaboragao: FIESP/DEAGRO e MBAGRO
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CARNE DE FRANGO E OVOS

Apds o surto de gripe aviaria nos EUA ocorrido durante o ano de 2015, quando o pais perdeu seu status sanitario, causando
impactos negativos as suas exportacdes, em 2016 ndo foram verificados novos casos e o pais retomou as vendas para a
maioria dos mercados. Porém, devido a gripe ou por problemas de outra natureza, alguns paises ainda mantém embargos
sobre o frango norte-americano, caso de China e RUssia, e podem reiniciar gradativamente as importacdes, desde que a

situagdo nao volte a ocorrer ou sejam resolvidas as outras questdes pendentes.

No entanto, novos casos da gripe foram notificados no México, o que significa que ndo esta descartada a possibilidade de o
virus voltar a aparecer nos EUA, o que traria reflexos importantes para as exportacoes do Brasil, maior exportador mundial
do produto.

De qualquer forma, os embarques brasileiros apresentaram bons resultados no primeiro semestre de 2016, especialmente
em volume. Por outro lado, desde o inicio deste mesmo ano, o setor foi duramente afetado pelo aumento do preco do milho
em todo o Pais. O forte fluxo de exportacao do grao na safra 2015/2016, conjugado com sua menor oferta na primeira safra e

a quebra da producéo de milho safrinha, levou a auséncia de estoques confortaveis e a uma forte restricdo da oferta interna.

Nesse caso, ainda que os volumes de exportacdo de carne de frango tenham apresentado crescimento consideravel, sobre-
tudo pela notavel melhora dos envios a China, os altos custos da ragdo, sem a respectiva corre¢cao nos precos da ave, man-
tiveram as industrias com rentabilidades negativas durante todo o primeiro semestre, levando integradoras a processos de

recuperagao judicial, com reflexos na redugdo do ritmo de alojamentos a partir de julho de 2016.

Além disso, diferentemente de 2015, quando o consumo interno de carne de frango cresceu ao substituir a carne bovina, na
medida em que a crise econémica foi se instalando, desta vez o bom desempenho néo se repetiu, tamanha a deterioragédo

da economia, com o desemprego atingindo niveis ainda piores e a inflagdo persistente.

Entretanto, a despeito desse cenario, a perspectiva para 2017 é positiva. Do lado da demanda, a situagdo econémica devera
apresentar melhora, o que ajudara a recuperar o consumo. As exportagdes também tendem a continuar positivas, enquanto
0s custos de producéo deverdo ceder, na medida em que a producao de milho responder aos atuais estimulos de precos.
A boa colheita do grao nos Estados Unidos em 2016 também favorece um cenario mais equilibrado em termos de pregos e

recomposicao de margens para 2017.
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Variagao entre 2015 a 2026

Producgao Brasileira de Carne de Frango

16.000

14.000

12.000

. 10.000
Producao

25% 7/

1000 t

8.000

6.000

4.000

2.000

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Consumo Doméstico e Exportacgao Liquida de Carne de Frango

12.000

10.000

Consumo doméstico

20% /Z/

8.000

6.000

1000 t

Exportacao liquida
38% 4/

4.000

2.000

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

B Consumo doméstico M Exportacdo liquida

Participacao Regional na Producao de Carne de Frango

2015 2026
Producao Total: 13,1 Milhoes de Toneladas Producao Total: 16,4 Milhoes de Toneladas

Participagao™

M Norte 1%

M Nordeste 4%
Sudeste 18%

M Sul58%
Centro-Oeste 20%

Participagao™

B Norte 1%

B Nordeste 4%
Sudeste 20%

W Sul60%
Centro-Oeste 15%

Notas: “Comparativo entre 2015 e 2026 - Projegdo de 11 anos. ** A soma das participagées, quando maiores/menores que 100%, é explicada pelo sistema de arredondamento.

Fonte : Outlook Fiesp  Elaboragao: FIESP/DEAGRO e MBAGRO
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Variagao entre 2015 a 2026

Producao Brasileira de Ovos

140.000
120.000
3
% 100.000
5 3
Producao Q. 80.000
(1) %)
40 /0 E % 60.000
(9
S 40000
20.000
0
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Consumo Doméstico e Exportacao Liquida de Ovos
150.000
3
e 5
Consumo doméstico = 4
o
40% =/ 2
%
=
~ ’ . ©
Exportagao liquida é’ G
65% 4/ =
0
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
M Consumo doméstico M Exportagdo liquida
Participacao Regional na Produgao de Ovos
2015 2026
Producao Total: 97,6 Milhdes de Caixas de 30 Diizias Producao Total: 136,6 Milhoes de Caixasde30Duzias

Participagao™:

M Norte 2%

B Nordeste 13%
Sudeste 39%

W Sul19%
Centro-Oeste 26%

Participagao™

B Norte 3%

M Nordeste 14%
Sudeste 48%

B Sul23%
Centro-Oeste 13%

Notas: *Comparativo entre 2015 e 2026- Projegdo de 10 anos. ** A soma das participagdes, quando maiores/menores que 100%, é explicada pelo sistema de arredondamento.

Fonte : Outlook Fiesp  Elaboragao: FIESP/DEAGRO e MBAGRO
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CARNE DE FRANGO

16,4 MILHOES
de toneladas produzidas

E crescimento de +2,0% a.a. ou

em 2026

5,9 MILHOES

de toneladas liquidas exportadas

/7] crescimento de 38% em relagdo a 2015

25% em relacao a 2015

consumo per capita produ¢ao por regiao

(kg/hab/ano)

44,8

2015

49,6

2026

7] crescimento de 11%

~"19%
@® 4%

Nordeste

demanda domeéstica

9,3 11,1 Centro-Oeste

milhées de t g milhées de t

2015 2026

_ 7 22%
/] erescimento de 20% (+1,6% a.a.) © 58% 7 Crescimento (de 20152 2026)

Sul @ Participagio em 2026*

OVOS

~10%
® 18%

Sudeste

em 2026

consumo per capita
(duzias/hab/ano)

136,6 MILHOES 14,0 18,1
de caixas de 30 duzias produzidas 201 2026

[Z] crescimento de 40% em relagéo 2015 /7] crescimento de 30%

Notas: *Comparativo entre 2015 e 2026 - Projecao de 11 anos. ** A soma das participagdes, quando maiores/menores que 100%, é explicada pelo sistema de arredondamento.
Fonte : Outlook Fiesp  Elaboragao: FIESP/DEAGRO e MBAGRO
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CARNE SUINA

A recuperagéo do rebanho suino nos EUA, apds os casos de Diarreia Epidémica Suina (PED, na sigla em inglés) que ocor-
reram ha dois anos, aumentou consideravelmente a oferta dessa carne em 2015, com consequentes quedas nos pregos

internacionais, situacdo que ainda persiste.

Mesmo com as cotagdes em baixa, o Brasil ampliou significativamente suas exportagdes para a China continental, a partir
de meados de 2015, com a abertura desse mercado, que responde por metade de toda a carne suina consumida no mundo.
Em pouco mais de um ano, a China tornou-se o terceiro maior destino do produto brasileiro, atrés apenas de Rissia e Hong

Kong, impulsionando o Pais a obter o recorde histérico de exportagdes em 2016.

A maior dependéncia chinesa de importagdes de carne suina, observada nos Ultimos dois anos, é reflexo do desestimulo a
producéo local entre 2013 e inicio de 2015, o que levou a uma forte reducéo do rebanho de matrizes e, consequentemente,

gerou uma escassez de carne e o avango do produto importado no abastecimento interno.

O total importado pelos chineses, entre janeiro e agosto de 2016, foi de 900 mil toneladas, 150% superior ao mesmo periodo
do ano anterior. Embora os volumes importados pela China nos Ultimos dois anos sejam bastante expressivos, sua partici-
pacdo em relacdo ao total consumido pelo pais é muito pequena. Portanto, existe a possibilidade de que, a medida que o
consumo per capita chinés continue evoluindo, a produgéo domeéstica ndo consiga atender a todo o aumento da demanda,

motivando o crescimento das importagoes.

Naquele pais, a produgao doméstica tem uma forte dependéncia da soja importada, além de utilizar como insumo o milho
local, que apresenta um custo acima do praticado no mercado mundial, o que torna a carne suina chinesa muitas vezes
pouco competitiva em relacao a importada. No entanto, o sistema agricola chinés esta sendo reformado e os precos do

milho no mercado interno tém caido significativamente, o que pode dar um félego maior a produgdo de suinos no pais.

Se, por um lado, o crescimento das exportacoes fortaleceu o ritmo de producgéo brasileiro, por outro, o alto patamar da co-
tacdo do milho em 2016 anulou a possibilidade de a indUstria ter mais um ano memoravel, como foram os dois anteriores,
dado que os precos do suino nao subiram proporcionalmente aos custos. Certamente, o prejuizo no mercado interno
brasileiro teria sido muito pior, caso o setor ndo estivesse aproveitando esse momento internacional para escoar o excesso

de producao.
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Além disso, a recente abertura do mercado norte-americano para a carne bovina podera beneficiar indiretamente nossa
carne suina, uma vez que a aceitagao do controle da febre aftosa no Brasil também podera credenciar o Pais a exportar para
o0 Japéo, o maior importador mundial, que atualmente esta aberto somente para o produto de Santa Catarina, assim como
0 México e a Coreia do Sul, terceiro e quarto maiores importadores, mas que estao fechados ao Brasil. Somente esses dois
paises responderam por 24% da importacdo mundial em 2015, com um volume de 1,6 milhao de toneladas.

O mercado interno brasileiro também continua bastante promissor e podera beneficiar-se ja em 2017 de uma conjuntura

econdmica mais interessante, associada a um custo de producao em queda, principalmente a partir do segundo semestre
do ano.
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Variagao entre 2015 a 2026

Produgao Brasileira de Carne Suina

5.000

4.500

4.000
3.500

3.000
Producao

32% 4/

2.500

1000 t

2.000

1.500

1.000

500

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Consumo Doméstico e Exportacao Liquida de Carne Suina

4.000

& nQ 3.000
Consumo doméstico

23% [/

2.000

1000 t

Exportacao liquida

75% =/ 1.000

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

B Consumo doméstico M Exportacéo liquida

Participacao Regional na Producao de Carne Suina

2015 2026
Producao Total: 3,5 Milhdes de Toneladas Producao Total: 4,6 Milhoes de Toneladas

Participagdo™: Participagao™

M Norte 0% M Norte 0%

B Nordeste 1% M Nordeste 1%
Sudeste 19% Sudeste 19%

B Sul66% M Sul 60%
Centro-Oeste 14% Centro-Oeste 19%

Notas: “Comparativo entre 2015 e 2026 - Projegao de 11 anos. ** A soma das participagdes, quando maiores/menores que 100%, é explicada pelo sistema de arredondamento.

Fonte : Outlook Fiesp  Elaboragao: FIESP/DEAGRO e MBAGRO
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CARNE SUINA

em 2026

4,6 MILHOES

de toneladas produzidas

E crescimento de +2,6% a.a. ou 32% em relacao a 2015

produc¢do por regiao

970 MIL

toneladas liquidas exportadas

7] crescimento de 75% em relagéo a 2015

~ 6%

7 18% .
® o% ® 1%

demanda doméstica
Nordeste

Norte
2,9 3,6
milhdes de t milhoes de t
2015 2026
_A37%
/7] crescimento de 23% (+1,9% a.a.) Centro-Oeste ® 19%
Sudeste
7 20%
@ 60%
consumo per Capita Sul 7 Crescimento (de201522026)
(kg/hab/ano) @ Participagio em 2026**
13,9 15,8
2015 2026

E crescimento de 14%
emrelagdo a 2015

Notas: *Comparativo entre 2015 e 2026 - Projecéo de 11 anos. ** Asoma das participacdes, quando maiores/menores que 100%, é explicada pelo sistema de arredondamento.
Fonte : Outlook Fiesp  Elaboragao: FIESP/DEAGRO e MBAGRO
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LACTEOS

As condi¢cdes do mercado de leite vém oscilando consideravelmente nos Ultimos anos. Sob a 6tica internacional, as cotacoes
dos produtos lacteos seguiram deprimidas em 2016, como consequéncia do excesso de producao observado a partir de
2015 e da fraca demanda mundial.

Segundo previsao do USDA, mesmo com os precos historicamente baixos, a demanda mundial ndo devera crescer e a expec-
tativa ficara por conta de uma retomada mais significativa das importacdes chinesas, que até agora ndo se concretizaram:
o retorno da China as importacdes de leite em pé em 2016 foi relativamente timido quando comparado com 2013 e 2014,

sendo insuficiente para enxugar os excedentes externos.

Do lado da oferta mundial de leite, houve um incremento significativo, em resposta aos excelentes precos observados em
2013 einicio de 2014. Particularmente, no caso da Europa, com o fim do regime de cotas e da desregulamentagdo do mercado,

os produtores aproveitaram o bom momento das cotagdes e investiram no aumento da producéo.

Atualmente, no entanto, a crise do setor lacteo europeu, gerada pelo excesso de oferta, esté levando a regido a se ajustar
as novas condigdes de mercado. Além da Europa, as produgdes da Australia, Nova Zelandia, Argentina e Uruguai também

cafram bastante, o que podera favorecer alguma recuperagdo mais consistente dos pregos no médio prazo.

O Brasil, por outro lado, foi uma excecdo na cadeia lactea em 2016, em razdo de particularidades do mercado, que ganharam
destaque a partir do segundo semestre de 2015 e que prejudicaram sobremaneira a rentabilidade da atividade: a elevacdo

dos custos com a racéo, impulsionada pelo valor do milho, aliada a alta da mao de obra.

Esse cenario de encarecimento dos fatores de producao, associado ao bom preco da arroba do boi gordo no mesmo ano,
fez com que muitos produtores aumentassem os abates de fémeas, reduzindo seus rebanhos. Com isso, a captacdo de leite
caiu drasticamente no Pais e as cota¢oes responderam com altas historicas tanto ao produtor quanto nos elos seguintes, a

ponto de o produto destacar-se nos indices de inflacdo de alimentos.

Dessa forma, 0s precos praticados no Brasil perderam completamente a aderéncia com o mercado internacional. Nem mes-

mo o incremento das importagdes em volumes néo vistos desde 2002, principalmente de leite em p6, impulsionadas pela
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valorizagdo do real ao longo do ano, foi suficiente para suprir a escassez no mercado doméstico e os precos continuaram
elevados.

Com a industria nacional pressionada pelo alto custo da matéria-prima e com o consumidor substituindo em parte a compra
de produtos mais elaborados e caros por outros mais simples, reflexo do agravamento da crise econémica, o processamento

voltou-se para o leite UHT. Como resultado, os precos desse produto ficaram bastante pressionados ao longo de 2016.
Para 2017, a tendéncia é de uma moderada recuperagdo da demanda interna, seja pelas expectativas de melhora da econo-

mia brasileira, seja pela provavel acomodacao das cotagdes, uma vez que a produgdo devera reagir aos bons pregos atuais

do mercado doméstico, apresentando algum incremento na oferta, a partir da volta das chuvas, no quarto trimestre de 2016.
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Variagao entre 2015 a 2026

Producao Brasileira de Leite

45.000

40.000

35.000

30.000
Producao

30% =/

25.000

20.000

Milhoes de litros

15.000

10.000

5.000

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Rebanho de Gado de leite

22.000

21.500

21.000
Rebanho

1% =/

20.500

1000 cabecas

20.000
19.500

19.000
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Participacao Regional na Producao de Leite

2015 2026
Producao Total: 34,2 Milhdes de Litros Producao Total: 44,4 Milhoes de Litros

Participacao™:

B Norte 5%

B Nordeste 10%
Sudeste 30%

B Sul41%

= Centro-Oeste 15%

Participagao™

B Norte 5%

B Nordeste 11%
Sudeste 34%

B Sul35%

0 Centro-Oeste 14%

Notas: “Comparativo entre 2015 e 2026 - Projegdo de 11 anos. ** A soma das participagdes, quando maiores/menores que 100%, sdo explicadas pelo sistema de arredondamento.

Fonte : Outlook Fiesp  Elaboragao: FIESP/DEAGRO e MBAGRO
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LACTEOS

em 2026

44,4 BILHOES
de litros produzidos de leite

E crescimento de +2,4% a.a. ou 30% em relagdo a 2015

consumo per capita
(I/hab/ano)

22,1 MILHOES 164,5 198,2
de cabecgas

E crescimento de +0,1% a.a. ou
1% em relagao a 2015

E crescimento de 20%
emrelagdo a 2015

produc¢do por regiao

2 51%
© 4% _7 Crescimento (de 2015 a2026)

sul @ Participagio em 2026**

Notas: *Comparativo entre 2015 e 2026 - Projegéo de 11 anos. ** A soma das participagdes, quando maiores/menores que 100%, é explicada pelo sistema de arredondamento.
Fonte : Outlook Fiesp  Elaboragao: FIESP/DEAGRO e MBAGRO
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PEIXE

Ainda se fala pouco sobre o mercado de carne de peixe no Brasil. Entretanto, dentre as proteinas animais, a producdo de
pescados talvez tenha experimentado o melhor desempenho relativo na Ultima década. Esse é um fenémeno mundial, mas,

no Brasil, parece ter assumido contornos mais dindamicos do que na maioria dos paises.

E fato que as estatisticas acerca da producéo e do consumo de peixe no Pais e no mundo carecem de maior precisdo. Na
verdade, diferentes fontes dedicadas ao tema apontam niveis razoavelmente dispares de produgéo. Contudo, todas indi-

cam a mesma tendéncia de expanséo da oferta e do consumo mundiais.

A Organizacdo das Nagbes Unidas para a Alimentacao e a Agricultura (FAO), desde o inicio da década de 1960, realiza amplo
levantamento da producao, importagéo, exportacao e consumo de pescados de aguas salgada e doce no mundo. Segundo
estimativas do Departamento de Pesca e Aquicultura do 6rgdo, a oferta global de peixes de dgua doce cresceu 76% entre
2004 e 2014, ao passo que a producdo de peixes marinhos ficou estavel no periodo, em torno de 94,5 milhdes de toneladas.

Para o Brasil, a FAO aponta um aumento na producdo de peixes de agua doce da ordem de 108%; e de dgua salgada, de 3%.

Sao numeros relevantes, que refletem no consumo per capita de pescados no Pais. O peixe é a quarta carne mais consumida
pela populacédo brasileira, com média de perto de 9 quilos por habitante/ano, considerando a producdo total de pescados
em 2015, estimada pela FAO-OCDE! , de 1,41 milhdo de toneladas.

Apesar desse forte crescimento, sobretudo de peixes de agua doce, o Brasil ainda é um produtor de pouca relevancia, repre-
sentando cerca de 0,8% da producao total de pescados no mundo, posicionando-se aquém do seu verdadeiro potencial.
Contando com boa disponibilidade de agua, com um clima que permite a produgdo durante o ano todo na maior parte do
territério, e grande oferta de graos para a alimentagédo dos peixes, o Pais tem uma condicdo produtiva bastante competitiva
para a atividade aquicola. No entanto, € preciso avancar nas tecnologias para o cultivo de espécies nativas, como o tamba-
qui e o pirarucu, aprimorar as legislacdes tributarias e ambientais, e desenvolver o mercado externo para o Brasil ganhar

importancia em termos mundiais.

1 OECD-FAO Agricultural Outlook 2016-2025
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As estimativas de crescimento para o mercado de pescados no Brasil sdo bastante promissoras. A FAO, em seu Ultimo
Outlook?, projeta uma expanséo da piscicultura brasileira de 6,0% ao ano, para o periodo entre 2015 e 2025. A elevagdo da
oferta aquicola é muito importante para atender o crescente mercado consumidor, uma vez que a oferta de peixes obtida

por meio da pesca extrativa tem uma grande limitacdo de crescimento.

Apesar do otimismo em relacdo a producao futura, em 2016 devemos observar uma estagnacao na quantidade produzida
de peixes de agua doce, uma vez que ocorreram, neste ano, diversas situagdes que prejudicaram a producdo em diferentes

regides do Brasil, como a seca, que diminuiu o reservatorio das represas, limitando a producao principalmente no Nordeste.

Além disso, assim como ocorre com outras carnes, o forte encarecimento da producéo, devido a quebra da safra de milho
(uma das matérias-primas das ra¢ées), diminuiu muito a rentabilidade dos produtores, que acabaram reduzindo seus esto-

ques de peixe.

Asituacdo econdmica também néo foi favoravel, seja pela reducdo da demanda de produtos de maior valor agregado, seja

pelo alto custo do capital necessario para financiar as operacdes e 0s novos investimentos.

Outro desafio recorrente ao setor é a questédo das licencas ambientais, tanto das propriedades quanto da utilizagéo das re-
presas das hidrelétricas. A piscicultura comercial necessita de licenciamento para o uso da agua, na construgao dos tanques

ou colocacao de tanques-rede, e, dependendo do 6rgao responsavel, essa tarefa vem se tornando cada vez mais dificil.

Em 2017, as perspectivas de expansdo sdo modestas ou estaticas. Contudo, de forma agregada, o desenho para a préxima
década sinaliza a continuidade de uma trajetéria de crescimento da oferta no Brasil, com taxas superiores a média global e
acima daquelas verificadas nos ultimos dez anos. Os dados da FAO projetam algo em torno de 6,0% ao ano para a produgao
brasileira de peixes de agua doce para os proximos dez anos, enquanto nossas previsdes séo um pouco mais otimistas, da
ordem de 8,0% anuais nesse mesmo periodo, com base nos fundamentos de retomada da economia brasileira, apontados
no capitulo de macroeconomia deste Outlook Fiesp 2026.

De qualquer forma, é imprescindivel destacar que ainda nos faltam dados mais consistentes de producao em todos os esta-
dos do Brasil, bem como de séries historicas que nos permitam a realizagdo de projecdes nos moldes como sdo feitas para
as demais carnes, ano a ano e com detalhamento regional, razdo pela qual ndo foram incluidas nesta publicacdo. A partir
da profissionalizacdo que esta ocorrendo nesse segmento, acreditamos que esta é uma questdo que tende a se resolver nos

préximos anos.

2 OECD-FAO Agricultural Outlook 2016-2025
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FERTILIZANTES

Apds o recuo de 2,0 milhdes de toneladas nas vendas de fertilizantes em 2015, principalmente em razéo do atraso na dispo-
nibilidade de crédito agricola em um momento de elevacdo dos pregos do produto no mercado interno, com o cambio se
desvalorizando, o ano de 2016 apresentou recuperagdo no primeiro semestre: as relacdes de troca mostram-se favoraveis,

em um ambiente de precos internacionais em queda e cambio em um patamar mais baixo que no segundo semestre de 2015.

Atualmente, as cotacdes internacionais da ureia encontram-se em um nivel préximo dos praticados em 2005. Entre 2015 e
2016, o prego nos principais fornecedores internacionais recuou, aproximadamente, 35%, retornando aos patamares histo-
ricos do produto, ao redor de USS 200 por tonelada.

Os fosfatados também apresentaram forte queda. No entanto, seu nivel de pregos, ao redor de USS 350 por tonelada, estéa

levemente acima da média historica anterior a 2008, quando operava em torno de US$ 285 por tonelada.

O preco do potassio, atualmente por volta de USS 250 por tonelada, encontra-se em queda desde o inicio de 2012, com a

dissolugao do cartel de seus grandes produtores.

Considerando o balanco entre oferta e demanda desses insumos no mercado global, ha pouca expectativa de que seus pregos
voltem a ascender no curto e médio prazo, o que nos traz boas perspectivas para as vendas nos proximos anos, fato que deve

levar o setor de volta a sua tendéncia de crescimento de longo prazo.

Nesse sentido, 2017 pode ser um ano de forte recuperacéo das vendas, a considerar o desenlace da economia brasileira
apos a dissolucao da crise politica instalada no Pais nos Gltimos anos. Para o setor agricola, a maior estabilidade esperada
para o cambio e 0s precos em queda dos insumos no mercado internacional podem significar um horizonte de recuperacao
bastante promissor para a venda de fertilizantes.

O ponto de atengéo nesse setor fica por conta da questao logistica. A quebra da produgdo do milho na segunda safra neste
ano reduziu o escoamento do grao para o mercado internacional e elevou o transporte interno dessa commodity aos produ-
tores de aves e suinos. Isso reduziu a oferta de veiculos para o frete de retorno nos portos, que é utilizado pelos fertilizantes

para chegar aos mercados consumidores.
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O fato elevou os precos dos fretes para a internalizagdo desses insumos, impactando os precos finais aos produtores agrico-

las e retraindo os ganhos da redugdo dos pregos internacionais desses nutrientes.

Em relagdo as projecdes de oferta doméstica, segue a duvida quanto aos investimentos em novos projetos. A crise econdmi-
ca, a situacdo financeira de algumas empresas e o excesso de oferta dos produtos, que levaram a uma retragao significativa

dos precos internacionais, reduzem a perspectiva de ampliacao da capacidade de producdo da industria nacional.

Por outro lado, temos visto a entrada de novos players no mercado, a exemplo da venda do controle da Galvani para a Yara e a
venda dos ativos da Anglo American, o que pode destravar alguns projetos antigos. Nas projecdes, como nos anos anteriores,
serdo considerados dois cenarios: o primeiro contempla apenas alguns investimentos em andamento e o segundo, mais oti-

mista e possivelmente menos realista, considera uma retomada mais ampla dos investimentos no setor.
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Necessidade de Importagao sobre a Demanda Brasileira de Fertilizantes

99%

81% 81%

92%

71%
Producado NPK

73%

60%

98% =/

46%

2015 2025 2015

2025

2015 2025 2015 2025

Participagao no Consumo Doméstico de Fertilizantes por Cultura

2015
Consumo: 13 Milhoes de Toneladas

Participagdo™:
B Algodao 5%
B Arroz 6%
Cana 15%
B Trigo 2%
Feijéo 1%
B Milho 24%
W Soja (grao) 36%
M Café3%
Laranja 1%
Outros 4%

2025

Consumo: 18,9 MilhGes de Toneladas

Nota: * Asoma das participagées, quando maiores/menores que 100%, é explicada pelo sistema de arredondamento.

Fonte : Outlook Fiesp  Elaboragao: FIESP/DEAGRO e MBAGRO
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Participagdo™:

Algodao 5%
Arroz 5%

Cana 13%
Trigo 3%

Feijéo 1%
Milho 20%

Soja (grao) 37%
Café 3%
Laranja 1%
Outros 13%



FERTILIZANTES

em 2025

NPK N P K
producdo nacional 6,01 1,2mi  4,0mi  0,8mi

(em milhoes de toneladas)

crescimento 7] crescimento /7] crescimento 7] crescimento
de 938% de 65% de 93% de 179%
g’ demanda doméstica demanda doméstica de
(em milhGes de toneladas) NPK em 2025 principais culturas

(em milhGes de toneladas)

NPK N P K -
mi

i i i H s j Cresc’imeno e 46%

18,9m| 4,2m| 7,0m| 7,8m| L ‘ﬁ 7] to de 46

7] crescimento /7] crescimento [~/ crescimento [~/ crescimento

. 3,8mi
de 44% de 18% de 58% de 50% Milho ) J7] crescimento de 21%
\!’
| |
|
]
| |

2,4mi
dependéncia externa /7] crescimento de 21%

(participagao de nutrientes importados)

0,9mi
7] crescimento de 25%

NPK N P K
7 1 0/ 0 73 o/0 460/0 9 20/0 Arroz %V I c,g:.?.m!, de 6%

consumo doméstico
de NPK por regiao

7 Crescimento (de2015a2025)
@ Participagdo em 2025**

~7 98%
® 5%

~"125%
® 10%

Nordeste

Centro-Oeste
AN 2T%

A 19%

© 28%

Sudeste
Sul

Notas: *Comparativo entre as safras 2015 e 2025 - Projegdo de 10 anos. ** A soma das participagées, quando maiores/menores que 100%, é explicada pelo sistema de arredondamento.
Fonte : Outlook Fiesp  Elaboragdo: FIESP/DEAGRO e MBAGRO
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Necessidade de Importacao sobre a Demanda Brasileira de Fertilizantes

99% 100%

81% 81% 81%
b d d 7%

Producao NPK 60% 61%

40% =/

2015 2025 2015 2025 2015 2025 2015 2025

Participagao no Consumo Doméstico de Fertilizantes por Cultura

2015 2025
Consumo: 13,1 MilhGes de Toneladas Consumo: 18,9 Milhdes de Toneladas

Participagao™:
B Algodao 5%
B Arroz 6%

Participacao™:
B Algodéo 5%
B Arroz 5%

Cana 15% Cana 13%

M Trigo 2% B Trigo 3%
Feijéo 1% Feijao 1%

B Milho 24% M Milho 20%

B Soja (gréo) 36% B Soja (grao) 37%

M Café3% M Café3%
Laranja 1% Laranja 1%
Outros 4% Outros 13%

Nota: * Asoma das participagées, quando maiores/menores que 100%, € explicada pelo sistema de arredondamento
Fonte : Outlook Fiesp  Elaboragao: FIESP/DEAGRO e MBAGRO
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FERTILIZANTES

NPK N P I
produgio nacional 4, 31M | 1,Imi 3,0mi 0,2mi

(em milhoes de toneladas)

crescimento /7] crescimento 7] crescimento ) redugdo
de 40% de 42% de 47% de -20%
g demanda doméstica demanda doméstica de
(em milhGes de toneladas) NPK em 2025 principais culturas

(em milhoes de toneladas)

NPK N P K

. soja % 7,0mi
18,9m| 4,2m| 7,0m| 7,8m| [Z] crescimento de 46%
/7] crescimento 7] crescimento /7] crescimento [/ crescimento Milho % 3 : Smi

de 44% de 18% de 58% de 50% crescimento de 21%

2,4mi

E crescimento de 21%

%
Cana i
H
; 0,9mi
Algodao [Z] crescimento de 25%

dependéncia externa
(participagdo de nutrientes importados)

§,

NPK N P K
81% 7% 61% 100% Arroz vm Ecrgﬁmidee%

consumo domeéstico
de NPK por regiao

7 Crescimento (de201522025)
@ Participagio em 2025**

A7 98%
@ 5%

~"125%
@ 10%

Nordeste

Centro-Oeste
AN 2T%

A 19%

© 28%

Sudeste
Sul

Notas: *Comparativo entre as safras 2015 e 2025 - Projegéo de 10 anos. ** A soma das participagoes, quando maiores/menores que 100%, é explicada pelo sistema de arredondamento.
Fonte : Outlook Fiesp  Elaboragao: FIESP/DEAGRO e MBAGRO
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No horizonte de dez anos, a necessidade de aumento na area total cultivada no Brasil sera de 3,4 milhdes de hectares, um
acréscimo de apenas 1,4% no perfodo, ritmo muito aquém do observado na Ultima década. Desse total, a agricultura devera
crescer cerca de 8,0 milhdes de hectares (14%), e 57% dessa necessidade de area sera suprida pelo aproveitamento de areas

de pastagens as quais, por sua vez, perderdo o equivalente a 4,5 milhdes de hectares.

As explicacdes para a reduzida necessidade adicional de area, passam pelos ganhos de produtividade e a maior utilizagao
da &rea cultivada, por meio da ampliacdo do plantio de mais de uma safra por ano, além do avanco da agricultura em terras
de pastagens, como mencionado. Com isso, projetamos que, para atender a demanda de alimentos no Brasil e no Mundo,
o Pais terd de aumentar a sua producdo de graos em 46,5%, enquanto a area utilizada para esse fim crescera apenas 14%

na préxima década.

Essa combinacao de produtividade, uso intensivo do solo e utilizacao de pastagens com atividade agricola tem permitido
ao Brasil atender as demandas por alimentos, fibras e energia com um minimo de crescimento na area utilizada pelo agro-

negdcio, que sera cada vez mais restrito, dadas as limitagdes ambientais existentes.

Nesse sentido, vale destacar aimportancia do Novo Cédigo Florestal, que, se por um lado ndo alterou as exigéncias de reserva
legal das propriedades em relagdo a legislagdo anterior, por outro ofereceu alternativas de cumprimento ao produtor, por
meio, por exemplo, da possibilidade de compensar a reserva em outras areas, fora da propriedade, de acordo com as regras
estabelecidas pelo Programa de Regularizagdo Ambiental (PRA) de cada Estado. A regra permite promover o reflorestamento,
por exemplo, em &reas menos produtivas ou menos aptas ao plantio, facilitando e incentivando o setor a regularizar sua situ-

acao ambiental, no sentido de reduzir os reflexos negativos a oferta de produtos agricolas.

Dentre os segmentos do agronegocio, o sucroalcooleiro destaca-se por ndo ter apresentado ganho de produtividade agri-
cola significativo, como ocorrido em periodos anteriores. Isso em razdo dos enormes desafios pelos quais a indUstria tem
passado, seja pelos problemas econémicos e financeiros, que limitaram a capacidade de investimento das empresas, seja
pelas novas exigéncias tecnoldgicas vinculadas as questdes ambientais e de trabalho, que intensificaram muito rapida-
mente a mecanizagdo das operacdes no campo, mesmo sem que as solucdes estivessem completamente adaptadas, com

prejuizos a produtividade das lavouras.
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No entanto, o setor deve recuperar pelo menos parte de sua capacidade de investimento, dadas as boas condicées dos mer-
cados de agucar. A consequéncia esperada € uma melhora dos indices de produtividade em geral, 0 que contribuira para a

menor demanda por areas destinadas a esse importante setor do agronegocio.

Outro fator que podera impactar a dinamica do mercado de terras ¢ a discussao sobre a compra de terras por estrangeiros no
Brasil. Na prética, a atual situagdo regulatéria limita a aquisicéo de propriedades agricolas por estrangeiros, mas existe uma
perspectiva de que esse assunto entre na pauta do Congresso. Embora nao pretendamos aqui promover uma discusséo
mais aprofundada sobre o tema, é possivel inferir que, caso as restricdes sejam reduzidas, a entrada de capital estrangeiro

para a producdo impactara na dinamica de uso da terra, ao possibilitar maior fluxo de investimentos a producao.
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Area Total com Agropecuaria por Regiao
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Area de Pastagem por Regiao

200.000
180.000 — — —— —— —— ——
160.000 —— —— —— —— —— ——
140.000 — —— ——

100.000 ——
80.000 —— —— ——
60.000

Area (1000 ha)

40.000
20.000
0

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

M Norte M Nordeste Sudeste M Sul Centro-Oeste

Area de Lavouras (Primeira Safra) por Regiao

Area (1000 ha)
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B Norte M Nordeste Sudeste M Sul Centro-Oeste
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USO DA TERRA

em 2026

244.,4 MILHOES

de hectares de area ocupada pela agropecuaria em 2026

64,8 MILHOES 179,6 MILHOES

de hectares ocupados com lavouras (12 safra) de hectares com pastagens

7] expansio de 8,0 milhées de hectares em relagio a 2016 W\ redugio de 4,5 milhdes de hectares em relagéo a 2016
(area que sera ocupada por lavouras)

342 mil hectares por ano

demanda por novas areas até 2026

o de participacao das lavouras de inverno**
no total produzido de graos no Brasil em 2026
o exemplo: 73% da producao de milho vira da segunda safra

Notas: *Comparativo entre as safras 2016 e 2026 - Projegéo de 10 anos. ** Considera o milho (22 safra), feijao (22 e 32 safras) e trigo.
Fonte : Outlook Fiesp  Elaboragao: FIESP/DEAGRO e MBAGRO
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