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E de conhecimento geral que os aspectos mais importantes da estrutura agropecuaria
representam o mercado, que se traduz na formagdo de preco, a qual, por sua vez, é definida a
partir do equilibrio entre oferta e demanda, das coo%i@ﬁes macroeconémicas e da seguranga
institucional que garante ambiente de negdcios favoravel aos investimentos privados.

Atualmente, a agricultura brasileira se depara exatamente com a conjungao da ineficaz
politica econémica adotada no Pais e a inseguranga institucional, que estdo sogobrando os
ganhos alcancados a partir dos esforgos da estabilizagdo macroecondmica iniciada ha 20 anos.
Na verdade, a breve trajetéria de bonanga da economia brasileira que se iniciou em 2008,
resultado da conjuntura internacional propicia devido ao expressivo crescimento dos precos das
commadities e ao influxo de capital externo, ficou gravemente comprometida pela incapacidade
de reagao da atual gestéo federal diante do pronunciado cenario restritivo externo.

No recente relatério divulgado pelo Fundo Monetario Internacional (FMI), alertou-se que
a economia global esta em lenta recuperagio, com risco de o mundo cair numa armadilha de
baixo crescimento, uma vez que as expectativas quanto ao retorno da expans&o americana
foram adiadas apds a confirmagédo da variagcéo de apenas 0,1% no primeiro trimestre de
2014, em relagéo ao trimestre imediatamente anterior, ante projecdes de mercado de 1,2%.

Concomitante a isso, a economia chinesa, principal comprador dos produtos agricolas
brasileiros, segundo informagbes da Organizagdo para a Cooperagdo e Desenvolvimento
Econdémico (OCDE), esta dando sinais de perda de forga, traduzida no declinio da sua
producdo doméstica (tabela 1). com estimativa de crescimento de 7,5% para 2014.

TABELA 1 - CRESCIMENTO DO PRODUTO DOMESTICO - PAISES SELECIONADOS - 2009-2013

PAISES 2009 2010 2011 2012 2013
G20 -1.27 4493 381 289 2,80
China 9,21 10,43 9,45 7.80 7.70
Alemanha 5,15 4,01 334 089 0,43
Estados Unidos -2,80 251 1.85 278 1.88
Unido Europaia 4,51 2,01 1,65 =0,38 0,09

FONTE: OCDE

Além disso, os importadores chineses vém passando por problemas logisticos,
dificuldades na obtengdo de crédito e margens desfavoraveis as industrias esmagadoras de
soja. Segundo informacgdes da agéncia Reuters, as industrias da China estio perdendo entre
500 e 600 yuans (US$ 81 a US$ 97) para processar uma tonelada de soja, ante o lucro de
600 yuans no Ultimo trimestre de 2013,

Segundo estimativas do United States Department of Agriculture (USDA), o mundo
devera registrar, neste ano, uma safra recorde de gréos, com expressivo aumento, também,
nas importagées e exportacdes, no consumo total & nos estoques finais. A produgéo e o
estoque mundial de gréos devem crescer em 8,30% e 8,54%, respectivamente, em relagéo a
safra de 2012/2013. A produgao global de soja é estimada em 284,05 milhes de toneladas,
volume 5,95% superior ao de 2012/2013, e estoques mundiais finais em 69,42 milhdes,
quase 20% maiores na mesma comparacao,

No tabuleiro de milho, conforme o érgéo americano, a produgdo mundial devera chegar
a 967,52 milhdes de toneladas no ciclo atual, volume 11,6% superior ao da temporada
anterior. Com a recomposicdo da oferta americana depois da seca que derrubou a colheita
em 2012/2013, os estoques finais globais tendem a atingir 158,47 milhdes de toneladas em
2013/2014, volume 17,9% maior que o periodo antecedente (tabela 2).
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TABELA 2 - ESTIMATIVAS DE ESTOQUE E PRODUGAO MUNDIAL DAS PRINCIPAIS COMMODITIES AGRICOLAS - 201212013-2013/2014

ESTOQUE (Em milhdes de toneladas) PRODUGAO (Em milhdes de toneladas)
PRODUTO
Safra 201212013 | Salra2013/2014 | Varlagho (%) | Safra2012/2013 | Saa2013/2014 | Varlacio (%)
Soja 57,87 69,42 19,96 268,10 28405 595
Milho 134,40 15847 17.91 866,94 967,52 11,60
Trigo 176,60 186,68 571 656,50 1252 853
Grios 451,51 490,06 8,54 2.264,00 245201 8,30

FONTE: USDA - WASDE
NOTA: Elaboragéo do IPARDES.

Entre soja e milho, os Estados Unidos esperam produzir 451,8 milhes de toneladas,
8,6 milhdes acima da colheita anterior. Com média de 3,04 mil quilos de soja e 10,39 mil
quilos de milho por hectare, o fechamento da safra prevista para as duas culturas,
respectivamente, é de 96,6 milhdes e 355,2 miliGes de toneladas na temporada 2014/2015,
produgao suficiente para se chegar ac maior nivel dos estogues mundiais de cleaginosas em
oito anos.

Diante das boas condi¢des da safra mundial, o levantamento do USDA indica o declinio
das cotagBes internacionais dos grios para o proximo ciclo, uma vez que o prego médio da
soja devera cair 24%, de US$ 12,70 por bushel na temporada anterior para US$ 9,65, e o
milho tende a registrar queda de 13%, com o prego médio de US$ 3,90 por bushel, ficando
abaixo dos custos de produgao, estimados em US$ 4,50 por bushel, na proxima safra.

Em Chicago, a cotagdo média mensal da soja vem registrando queda desde agosto de
2012, com pequena recuperagdo em fevereiro de 2014, diante das previsdes de perdas
provocadas pela seca no sul do Brasil (gréfico 1). As projegdes indicam que a China, maior
importador de soja do mundo, devera produzir 12,2 milhdes de toneladas em 2013/2014,
ante 13,05 milhdes em 2012/2013, e importara 69 milhdes de toneladas. Por outro lado, o
Brasil devera permanecer como o maior exportador mundial, com volume de 45 milhdes de
toneladas em 2013/2014, 7.4% a mais que em 2012/2013, contra 43 milhdes dos EUA,
19,7% maior em igual comparacao.

Segundo as estimativas da Companhia Nacional de Abastecimento (CONAB), a
produgdo brasileira de soja devera chegar ao volume de 86 milhdes de toneladas na safra
2013/2014, crescendo 56% em relagdo a safra anterior, representando novo recorde,
mesmo com o déficit hidrico na Regido Sul, principalmente no Estado do Parana, o segundo
produtor nacional, com estimativa de colheita em 14,708 milhdes de toneladas, e Rio Grande
do Sul, com 12,421 milhdes. Por outro lado, 0 Mato Grosso deve permanecer como o maior
produtor nacional da oleaginosa, com 26,637 milhdes de toneladas na safra 2013/2014,
quantidade 13,2% maior que a do ano agricola anterior.

GRAFICO 1- COTACAQ DA SOJA NA BOLSA DE GHICAGO - JAN 2012-MAR 2014
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FONTE: BACEN/Bloomberg
NOTA: Cotagdo de contrato futura de primeira posigio de entrega negociado na Chicago Board of Trade (CBOT).




Ja em relagdo ao milho, o Brasil deveré perder espago nesta temporada, com estimativa de
colheita de 70 milhGes de toneladas, ante 81,5 milhdes no ciclo de 2012/2013. As exportagdes
brasileiras na safra 2013/2014 deverdo ficar em 20 milhdes de toneladas, o que representa
reducdo de 19,8% em relagdo & safra anterior. Esta queda do milho reflete a opcdo dos
produtores pelo plantio do algoddo na segunda safra do Mato Grosso, onde, segundo a CONAB,
a safrinha do cereal devera ocupar 3,2 milndes de hectares, 5,8% a menos que em 2012/2013, e
a colheita devera cair 14,4%, para 16,6 milhdes de toneladas. Outro fator associado & redugéo da
produgao safrinha esta relacionado ao custo na producdo do mitho no estado. Segundo o Instituto
Mato-grossense de Economia Agropecuaria (IMEA), foram gastos R$ 1,03 mil, em média, para
cada hectare, 14% acima de 2013.

Além disso, cabe destacar que hé expectativa de redugdo de area plantada da
commodity na préxima safra americana em 4%, alcangando o menor patamar desde
2010/2011, o que levou os fundos a acreditar na elevacdo do preco do mitho em Chicago
(grafico 2). Porém, segundo informagdes do Depértamento Agricola dos EUA, os estoques
do produto americano superaram a marca de 30% do nivel registrado na mesma época de
2013, exercendo presséo de baixa na cotacdo do gréo na Bolsa de Chicago.

GRAFICO 2 - COTACAO DO MILHO NA BOLSA DE CHICAGO - JAN 2012-MAR 2014
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FONTE: BACEN/Bloomberg
NOTA: Cotagéo de contrato futuro de primeira posi¢ao de entrega negociado na Chicago Board of Trade (CBOT).

Mesmo com a desvalorizagéo do real em 10,4% no ano passado, as exportagdes
brasileiras ndo apresentaram reagdo diante da trajetdria descendente das exportacdes e do
aumento do déficit na balanga comercial. A Associagdo Brasileira da Industria de Oleos
Vegetais (Abiove) reduziu, em abril, sua estimativa de exportacdo de soja em grdo entre
janeiro e dezembro de 2014 para 43 milhGes de toneladas. O volume é 2,27% menor que o
esperado em margo.

Cabe acrescentar que a corrente comercial do Brasil ficou estagnada entre 2011 e
2013, indicando que o Pais esté perdendo espaco no comércio internacional, em raz&o dos
custos e da estratégia equivocada do atual governo brasileiro em relagéo a sua politica
externa. A estratégia de negociacdes comerciais adotada pelo Brasil ao longo da dltima
década tem se mostrado completamente ineficiente, ndo deslumbrando qualquer movimento
promissor para uma maior insergdo do Pais na economia mundial. Prova disso € a prioridade
da diplomacia econémica ao aprofundamento das relagbes com os paises vizinhos, de baixa
produtividade, alto custo e riscos, em detrimento dos mercados tradicionais, como os EUA e
a Unido Europeia.

Ademais, mesmo diante do cenario internacional pouco favoravel, da inoperancia da
atual equipe econdmica do governo federal, do custo Brasil (juros, inflagdo, deficiéncias de
infraestrutura, elevagédo do custo do trabalho com perda de produtividade), o setor agricola
brasileiro demonstrou sua inegavel capacidade de superacio, crescendo 7% no acumulado
do ano, ante 2% dos servicos e 1,3% da atividade industrial, segundo os calculos das contas
regionais divulgados pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE).
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Segundo projecdes do Ministério da Agricultura, Pecuaria e Abastecimento (MAPA), o Valor
Bruto da Produg&o da agropecuaria deve crescer 2,1% em relagéo a 2013, alcangando R$ 438,4
bilhdes, sendo que o VBP agricola deve ter aumento de 4,1%, enquanto a pecuaria tera uma
redugéo de 1,6%. Tais indicadores sinalizam novamente para o &xito do agronegécio nacional em
2014, o que se deve ao grande avango da biotecnologia utilizada na agricultura, bem como &
capacidade da atividade na geracdo de encadeamentos produtivos com outros setores e a
diversificacdo da produgdo direcionada ao grande mercado global.
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