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O més de fevereiro/2020 foi positivo para a producao agroindustrial brasileira

Com relacdo a fevereiro/2019, a Agroindustria registrou um crescimento de 1,8%. Para essa base de
comparacdo, a expansdo da producdo agroindustrial foi puxada tanto pelo segmento de Produtos
Alimenticios e Bebidas (1,2%) quanto pelo segmento de Produtos Nao-Alimenticios (2,4%), uma vez que
ambos registraram crescimento da produgéo fisica.

Dentro do segmento de Produtos Alimenticios e Bebidas, o Unico setor que registrou queda de sua
producéo fisica foi o de Alimentos de Origem Animal (-2,9%). Esse setor, contudo, foi prejudicado,
principalmente, pelas seguintes atividades: Carnes Bovinas (-3,4%), Produtos de Carne (-13,5%) e
Laticinios (-16,9%). A atividade de Carnes Suinas e Aves, contudo, registrou crescimento no periodo: 3,3%.
O setor de Alimentos de Origem Vegetal apresentou forte expansdo em fevereiro/2020, de 5,4%. O
destaque positivo foi para a atividade de Refino de AgUcar, que registrou uma expansao de 42,1% no més,
em comparacgdo com fevereiro/2019.

Dentro do segmento de Produtos Nao-Alimenticios, os setores que puxaram a producao para baixo foram:
Produtos Téxteis (-0,5%) e Borracha (-2,2%).

O setor de Insumos Agropecudrios, embora néo tenha registrado queda de sua producao, ela se manteve
praticamente estagnada (0,3%). Essa estagnacao esta atrelada, possivelmente, a queda das importacfes
(de -28,2%) do setor ocasionada, sobretudo, ao délar mais caro e ao “lockdown” chinés, o que acarretou
em uma queda do valor médio diario (em US$) das importacBes brasileiras provenientes da China de
Intermediarios para Fertilizantes (-17,6%), Adubos e Fertilizantes (-96,9%) e Defensivos Agricolas (-7,0%).
No entanto, o destaque positivo entre os setores do segmento de Produtos Nao-Alimenticios foi o de
Produtos Florestais, que registrou, em fevereiro/2020, uma expanséo de 2,7%, mesmo com o valor médio
diario (em US$) das exportacdes desse setor ter registrado contra¢éo de 13,5% no més. Uma taxa positiva
de variacdo da producdo desse setor € uma boa noticia, considerando que o ano de 2019 néo foi bom para

ele.
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Producdao Fisica da Agroindustria e seus Segmentos, Setores e Subsetores
(variacéo interanual — fevereiro/2020 vs fevereiro/2019 - %)

Agroindustria 1,8%
Prod. Alimenticios e Bebidas I 1.2%
Prod. Alimenticios 0,1%
Alimentos Orig. Vegetal N 5,4%
Alimentos Orig. Animal -2,9%
Bebidas B 45%
Bebidas Alcodlicas B 5.9%
Bebidas Ndo-Alcodlicas N 2,9%
Prod N&o-Alimenticios M 2,4%
Insumos Agropecuarios 0,3%
Produtos Téxteis -0,5% |
Produtos Florestais HW27%
Biocombustiveis e 13,9%
Borracha -2.2%
Fumo P 35,7%

Fonte: IBGE. Elaboracéo FGV Agro.

Como a Agroindustria devera fechar o ano de 2020? Apesar dos bons numeros em
fevereiro/2020, FGV Agro revisa, novamente, para baixo as projecdes para 2020

Como foi visto, 0 més de fevereiro/2020 foi bom para producdo agroindustrial brasileira, considerando a
variacado interanual: 1,8%. Contudo, devido as incertezas ocasionadas pela epidemia do Covid-19 e o
cenario ja observado em marco/2020, o FGV Agro revisou, novamente, para baixo as projecdes para a
Agroindustria em 2020:

e Agroindustria: de 0,7% a.a. para -3,4% a.a.;
e Produtos Alimenticios e Bebidas: de 1,1% a.a. para -2,8% a.a.;

e Produtos Nao-Alimenticios: de 0,4% a.a. para -4,1% a.a..
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Por tras dessas revisdes, ha a expectativa de contracao do PIB (-4,4%), menor confian¢ca do empresario
industrial (-10,0%) e estagnacé&o do valor exportado (0,0%).

Projec6es FGV Agro para a Agroindustria e seus Segmentos em 2020 (% a.a.)

Segmento . .Ultimas Projecdes _ . P.rojegﬁes Atualizada§ .
Pessimista Base Otimista  Pessimista  Base Otimista
Agroindistria -1,31 0,74 2,42 -6,57 -3,44 0,04
Produtos Alimenticios e Bebidas -1,11 1,09 2,74 -5,89 -2,81 0,42
Produtos Nao Alimenticios -1,52 0,36 2,08 -7,29 -4,11 -0,36

Fonte: IBGE. Elaboracéo FGV Agro.

Metodologia das Projecbes

Para realizar as proje¢fes de crescimento da produgéo da Agroindustria para 2020 foi utilizado o método
economeétrico dos Minimos Quadrados Ordinarios (MQO), que tem como objetivo encontrar o melhor ajuste
para um conjunto de dados, buscando minimizar a soma dos quadrados das diferencas entre o valor
estimado e os dados observados.

Diante disso, foram construidos dois modelos para realizar as proje¢fes, um para Produtos Alimenticios e
Bebidas e outro para Produtos Nao-Alimenticios. As projecfes para a Agroindustria, por sua vez, foram
originadas a partir da projecdo de crescimento dos segmentos de Produtos Alimenticios e Bebidas e
Produtos N&o-Alimenticios, ponderado pela participacédo de cada segmento no total da Agroindustria.
Para o modelo de projecdo da producdo de Produtos Alimenticios e Bebidas, as variaveis que se
demonstraram estatisticamente significantes e, portanto, importantes para explicar a producéo foram: (i)
indice de Atividade Econémica do Banco Central (IBC-Br); (ii) indice de Confianca da Industria de
Transformacéo da Fundacéo Getulio Vargas (ICI-FGV); (iii) taxa de cambio; (iv) varidvel qualitativa para a
greve dos caminhoneiros; e (v) exportacdes reais de produtos alimenticios e bebidas.

Para o modelo de projecéo da producao de Produtos Nao-Alimenticios, as variaveis que se demonstraram
estatisticamente significantes e, portanto, importantes para explicar a producdo foram: (i) indice de
Atividade Econdmica do Banco Central (IBC-Br); (i) indice de Confianca da Industria de Transformago da

Fundacao Getulio Vargas (ICI-FGV); e (iii) importacdes reais de produtos ndo-alimenticios.
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As variaveis utilizadas nos modelos estdo melhores definidas a seguir:

(=]

s

indice de Atividade Econdmica do Banco Central (IBC-Br): é um indicador mensal

contemporéneo da atividade econdmica nacional, e pode ser considerada uma proxy do
comportamento do PIB brasileiro. Essa variavel foi escolhida, pois espera-se que o aumento
do PIB ocasione a expansao da producéo agroindustrial.

indice de Confianca da Industria de Transformacdo da Fundacdo Getulio Vargas (ICI-EGV):

é o indicador sintese! da Sondagem da Industria de Transformagao, no qual valores acima
de cem indicam a satisfacéo do setor industrial com o negdcio, enquanto que valores abaixo
de cem indicam uma situacdo de insatisfacdo. Espera que o aumento da confianca dos

empresarios industriais, ocasione maiores investimentos no setor, logo, aumente a producao.

Taxa de Cambio: taxa de cambio comercial (compra) divulgada pelo Banco Central, em

R$/US$. Espera-se uma relagao positiva entre o0 aumento da taxa de cambio e a producgéo
industrial, uma vez que a desvalorizag&o do real inibe as importacdes e incentiva a producdo

industrial nacional.

Variavel qualitativa (dummy) para a greve dos caminhoneiros: variavel binaria (Qque assume

o valor de 0 ou 1) para indicar a presenca e a auséncia da greve dos caminhoneiros. Logo,
para meses anteriores a maio/2018, a variavel assume valor zero, e para 0s meses a partir
de maio/2018 a variavel assume valor unitario. Espera-se que a greve dos caminhoneiros

tenha impactado negativamente a producao da agroindudstria.

Exportac@es reais de produtos alimenticios e bebidas: valores, em délar, das exportacdes de

produtos alimenticios e bebidas, deflacionados pelo CPI (Consumer Price Index). Os dados
brutos sao do Ministério da Industria, Comércio Exterior e Servigcos (Mdic) e foram agregados
pela FGV Agro para compor o segmento de produtos alimenticios e bebidas.

Importacdes reais de produtos nao-alimenticios: valores, em dolar, das importacdes de

produtos ndo-alimenticios, deflacionados pelo CPI (Consumer Price Index). Os dados brutos

1 Composto por seis quesitos: Nivel de demanda total (interna e externa), Nivel de estoques, Situa¢@o Atual dos negdcios e expectativas sobre

Producéo (trés meses), Emprego (trés meses) e Situacédo dos negdécios (seis meses).
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sdo do Ministério da Industria, Comércio Exterior e Servigcos (Mdic) e foram agregados pela
FGV Agro para compor o segmento de produtos ndo-alimenticios.

Por fim, é vélido ressaltar que as variaveis? foram transformadas em logaritmo natural (In) para que o

resultado do modelo traga a elasticidade entre a variavel explicativa e a variavel dependente.

Pressupostos para os cenarios

Para projetar a producao fisica dos segmentos da Agroindustria (Produtos Alimenticios e Bebidas e

Produtos Nao-Alimenticios) foram construidos, através de pressupostos, trés cenarios: base, pessimista e
otimista.

=] Para o cenario base, foi pressuposto que, em 2020, espera-se uma contracao significativa

da produgédo agroindustrial, reflexo das incertezas ocasionadas pela pandemia de Covid-19.

Conjuntamente, espera-se que a economia brasileira contraia 4,4%, conforme indica um

estudo do Centro de Macroeconomia Aplicada da FGV?® que considera a economia global

fraca e impacto da crise do coronavirus parecido com o do pdés-greve de caminhoneiros. Além

disso, espera-se que a moeda brasileira fica ainda mais desvalorizada, estagnando as

exportacdes agroindustriais.

= Para o cenario pessimista, foi pressuposto que, em 2020, o PIB caia (-7,5%) e que a
confianga do empresario industrial caia ainda mais, mas que a taxa de cambio mais elevada
(R$ 5,20 na média do ano) traga um alivio via exportagcfes. Nesse cenario, as consequéncias

do Covid-19 serdo ainda mais severas para a economia brasileira.

=] Para o cenario otimista, foi pressuposto que em 2020, a economia reaja e termine 0 ano com
uma contracédo de 0,50%*. Com isso, a confianca do empresario industrial deve se manter
estagnada em relagdo a 2019. Consequentemente, a taxa de cambio volta a operar em

patamar mais baixo (R$ 4,20 na média do ano) do que o do cenario base (R$ 4,70), o que

2 Com excessao das dummies.
3 https://eesp.fgv.br/noticia/pib-do-brasil-podera-encolher-44-em-2020-maior-queda-desde-1962
4 Mediana das projecdes do Boletim Focus de 27/03/2020.
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deve prejudicar as exportacbes da agroindustria e favorecer o setor importador. Nesse

cenario, as consequéncias do Covid-19 serdo mais brandas para a economia brasileira.

Modelo para a Industria de Produtos Alimenticios e Bebidas

O modelo estimado para Produtos Alimenticios e Bebidas esté apresentado na equagéo 1:

In _alim_beb, = 0,60 X In _ibc_bry + 0,21 X In _ICI; + 5,13 X d_caminh; + 0,44 X In _cambio; +
0,21 X In _export_alimbeb, (EQ.1)

Onde:
t: unidade de tempo de mar¢o/2012 e dezembro/2019;
In_alim_beb:: logaritmo natural do PIMAgro do segmento de produtos alimenticios e bebidas no tempo t;
In_ibcbr:: logaritmo natural do IBC-Br no tempo t;
In_icit: logaritmo natural ICI-FGV no tempo t;
In_cambio:: logaritmo natural da taxa de cambio;
In_export_alimbeb:: exportacdes reais de produtos alimenticios e bebidas no tempo t; e
d_caminh: dummy para a greve dos caminhoneiros, em que:

e d_caminh = 0, para os meses antes de maio/2018; e

e d_caminh =1 para 0s meses a partir de maio/2018.

Diante do modelo assumido e das premissas adotadas, estima-se que, no cenario base, a producao fisica
de Produtos Alimenticios e Bebidas devera apresentar uma variagdo no cenario base de -2,81% no ano de
2020, em comparagdo com o ano anterior. Contudo, em um cenario pessimista, esse segmento podera

apresentar uma contracao de 5,89%, e num cendrio otimista a projecdo é de 0,42% a.a. de crescimento.

Modelo para a Industria de Produtos Nao-Alimenticios

O modelo estimado para Produtos Nao-Alimenticios esta apresentado na equacéo 2:

In _prod_nao_aliment, = 0,73 X In _ibc_br: + 0,16 X In _ICI; + 0,02 X In _import_prodnaoaliment; (EQ.2)
Onde:
t: unidade de tempo de marg¢o/2012 e dezembro/2019;
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In_ prod_nao_aliment;: logaritmo natural do PIMAgro do segmento de produtos nao-alimenticios no tempo
t;

In_ibcbr: logaritmo natural do IBC-Br no tempo t;

In_ici:: logaritmo natural ICI-FGV no tempo t; e

In_import_prodnaoaliment;: importagdes reais de produtos nao-alimenticios no tempo t.

Diante do modelo assumido e das premissas adotadas, estima-se que, no cenario base, a producao fisica
de Produtos Nao-Alimenticios devera apresentar uma variagao no cenario base de -4,11% no ano de 2020,
em comparagdo com o ano anterior. Contudo, em um cenario pessimista, a industria de Produtos N&o-

Alimenticios podera apresentar uma retragdo de 7,29% e num cenario otimista a projecéo é de -0,36% a.a..

Projecdes para a Agroindustria

As projecdes para a Agroindustria foram derivadas das projecdes dos segmentos de Produtos Alimenticios
e Bebidas e de Produtos Nao-Alimenticios. Para isso, a taxa de crescimento da Agroindustria foi composta
pelo crescimento de cada um dos seus segmentos ponderado pelo seu respectivo peso no total da
Agroindustria.

O peso do segmento de Produtos Alimenticios e Bebidas no total da Agroindastria € de 51,6%, enquanto
gue o peso do segmento de Produtos Nao-Alimenticios é de 48,4%. Logo:

Var_Agroind .naric = 51,6% X Var_ProdAlimBeb onqrio + 48,4% X Var_ProdNaoAliment .nario
Onde:
Cenario: base, pessimista ou otimista
Var_Agroindcenario: Variagdo da Agroindustria em 2020 em relagéo a 2019, para cada cendrio.
Var_ProdAlimBebcenario: Variacdo do segmento de Produtos Alimenticios e Bebidas em 2020 em relacdo a
2019, para cada cenario.
Var_ProdNaoAlimentcenario: Variacdo do segmento de Produtos Nao-Alimenticios em 2020 em relacao a

2019, para cada cenario.
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Dessa forma, o FGV Agro projeta para 2020, uma contracdo da producdo agroindustrial de 3,44%. No
cenario pessimista, espera-se uma retracdo da agroindustria de 6,57% em rela¢do a 2019. Por fim, no
cenario otimista, espera-se uma estagnacao (0,04%).

E importante ressaltar que, naturalmente, diante da incerteza e da velocidade com que a pandemia tem

evoluido, se for necessario, essas projecdes poderdo ser revisadas ja no préximo més.




