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Agroindustria cresce pelo quinto més consecutivo, porém nao elimina suas perdas

Em novembro/2020, a producéo fisica da Agroindustria se expandiu 2,6% em relacdo ao mesmo més de
2019 (comparacdo interanual), sendo este 0 quinto més consecutivo de taxas de crescimento positivas.
Além disso, é importante ressaltar que essa foi a maior alta, para 0 més, desde 2012

O crescimento da Agroindustria foi puxado tanto pelo segmento de Produtos Alimenticios e Bebidas (2,3%),
guanto pelo Produtos N&o-Alimenticios (3,0%), uma vez que ambos registraram expansao de suas

producdes, para a base de comparacao interanual (isto €, novembro/2020 frente a0 mesmo més de 2019).

Producdo Fisica da Agroindustria e seus Segmentos, Setores e Subsetores

(variacéo interanual — novembro/2020 vs novembro/2019 - %)

Agroindustria 2,6%
Prod. Alimenticios e Bebidas B 23%
Prod. Alimenticios -0,3% |
Alimentos Orig. Vegetal | 1.0%
Alimentos Orig. Animal -1,6%
Bebidas B 11.2%
Bebidas Alcodlicas B 11.1%
Bebidas N&o-Alcodlicas 0 11,4%
Prod N&o-Alimenticios B 3,0%
Insumos Agropecuarios 1,5%
Produtos Téxteis 5.0%
Produtos Florestais B 5.1%
Biocombustiveis -17,5%
Borracha 2, 7%
Fumo s 11,3%

Fonte: IBGE. Elaboracéo FGV Agro.
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A producéo do segmento de Produtos Alimenticios e Bebidas, apesar de registrar expansdo, manteve a
dindmica de desaceleragdo iniciada em outubro/2020, uma vez que a taxa de crescimento foi
consideravelmente menor ao que foi observado nos meses anteriores. Isso se deve aos Produtos
Alimenticios (isto &, excluindo Bebidas), que apresentaram, pela primeira vez no ano, uma contracao (-
0,3%) — essa queda foi puxada, exclusivamente, pela retracdo da producdo de Alimentos de Origem Animal
(-1,6%), uma vez que a de Alimentos de Origem Vegetal apresentaram expanséao de 1,0%, no periodo.

E valido destacar que a queda da producéo de Alimentos de Origem Animal esta associada, notadamente,
a reducao do abate de bovinos que, de acordo com o IBGE, contraiu 8,3% no acumulado do ano (até o

terceiro trimestre de 2020). Junto a isso, tem-se 0 aumento dos custos de producao (principalmente aqueles
atrelados ao doélar — que, no ano, ficou mais valorizado em 30,7%).

Producdo Fisica dos Produtos Alimenticios, Alimentos de Origem Vegetal e Alimentos de Origem

Animal (variacdo interanual - %)
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Fonte: IBGE. Elaboracéo FGV Agro.
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Apesar do crescimento dos Alimentos de Origem Vegetal, merece destaque a desaceleracdo que esse
setor vem sofrendo. Isto &, até setembro/2020, as variagcfes interanuais vinham sistematicamente elevadas
(acima de dois digitos!); a partir de outubro/2020, a intensidade desses crescimentos ficou muito menor.
No més, a desaceleracdo do aumento da producdo de Alimentos de Origem Vegetal foi derivada de uma
gueda quase que generalizada entre os seus subsetores, sendo que a Unica excecao foi a producao
relacionada ao Refino de Acucar, que expandiu 16,6%. O bom momento do setor de Refino de Agucar, é
valido ressaltar, esta associado a reducéo da demanda pelo etanol, além disso, houve aumento da moagem
de cana de acucar, e a qualidade da matéria-prima processada também aumentou na safra 2020/2021.
Por fim, nota-se que as exportacdes brasileiras desse segmento aumentaram 60,2% em novembro/2020,
comparativamente ao mesmo més de 2019.

Contudo, o expressivo crescimento do setor de Refino de Ac¢lcar ndo foi suficiente para compensar as
guedas apresentadas pelos demais setores, com destaque para Conservas e Sucos (-28,7%) e Arroz (-
21,8%).

O setor de Bebidas, por sua vez, cresceu 11,2% - representando a sexta expansao consecutiva e 0 maior
crescimento para o més de toda a série histérica (2003) - influenciado positivamente tanto pela producéo
de Bebidas Alcodlicas, como de Nao-Alcodlicas que registraram expansao de, respectivamente, 11,1% e
11,4%.

ApoOs uma queda de 1,4% em outubro/2020, o segmento de Produtos N&o-Alimenticios registrou, em
novembro/2020, expanséao de 3,0% de sua producdo, na comparacdo com o mesmo més de 2019. Dentro
desse segmento, merece destaque a alta quase que generalizada entre os setores, sendo a Unica excecao
o de Biocombustiveis. E vélido salientar que o setor de Biocombustiveis vem, desde maio/2020, registrando
intensas e consecutivas contracdes da producao, refletindo a preferéncia do produtor em favor do agucar
em detrimento do etanol. Juntamente a isso, a queda da producgdo foi estimulada pela contracdo da
demanda, sobretudo, pelo etanol hidratado, ao longo da pandemia.

Além disso, chama a atengéo o forte desempenho de Produtos Florestais e Produtos Téxteis:

e Os Produtos Florestais registraram crescimento de 6,1% impactadas pelo aumento de 15,7% das
exportacfes, notadamente para a Unido Europeia (crescimento de 14,8%) e para os Estados
Unidos (expanséao de 39,4%).

e Os Produtos Téxteis cresceram 5,0%. Além da expansao ser significativa, ela é a primeira desde
janeiro/2020.
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Producao Fisica dos Produtos Florestais (variacdo interanual - %)
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Fonte: IBGE. Elaboracdo FGV Agro.

Producdao Fisica dos Produtos Téxteis (variacao interanual — %)
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Fonte: IBGE. Elaboracédo FGV Agro.
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Apesar do crescimento em novembro, o setor agroindustrial ainda acumula queda no ano
Mesmo com a expansao em novembro, a producgdo da Agroindustria acumula, em 2020, uma contracao de
1,7% (ou seja, de janeiro a novembro de 2020 em comparagcdo com 0 mesmo periodo do ano anterior).
Apesar da queda, € importante lembrar que, até maio/2020, o setor acumulava uma contragéo de 6,9% e,
desde entéo, tem se recuperado de suas perdas.

Além disso, se ndo fosse o desempenho do segmento de Produtos Nao-Alimenticios (Qque acumula uma
gueda de 7,5%), o setor agroindustrial ja estaria operando em campo positivo, uma vez que 0 segmento
de Produtos Alimenticios e Bebidas registrou um crescimento de 3,7% no acumulado de 2020.

E importante salientar que, possivelmente, a Agroindistria ndo devera fechar o ano em campo positivo,
uma vez que, mesmo que a produc¢édo agroindustrial cresca 3,6% (no cenario otimista) em dezembro/2020
comparativamente ao mesmo més de 2019, o setor devera fechar o ano de 2020 com uma contracdo de

1,3% frente ao ano anterior.

Producdo Fisica da Agroindustria e seus Segmentos, Setores e Subsetores

(variacdo acumulada no ano — janeiro a novembro/2020 vs janeiro a novembro/2019 - %)

Agroindustria -1,7%
Prod. Alimenticios e Bebidas M 37%
Prod. Alimenticios M 47%
Alimentos Orig. Vegetal s 12,1%
Alimentos Orig. Animal -1,4%
Bebidas -0,6% |
Bebidas Alcodlicas | 0,6%
Bebidas Ndo-Alcodlicas 2.1% [
Prod N&o-Alimenticios -7,5% N
Insumos Agropecuarios 1,4%
Produtos Téxteis -20,0% NG
Produtos Florestais | 0,6%
Biocombustiveis -9,8% W
Borracha -14,4%
Fumo P 8,6%

Fonte: IBGE. Elaboracédo FGV Agro.
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O que esperar de 2021 para a Agroindustria?

Se nao houver grandes surpresas como uma segunda onda de Covid-19 ainda mais intensa, ou fracasso
do controle da pandemia via vacina, ou algum evento politico adverso, espera-se que a producao
agroindustrial termine o0 ano atual em campo positivo.

Com isso, 0 FGV Agro estima que, em 2021, no cenario base, a Agroindustria registre um crescimento de
3,7% em relacdo ao ano de 2020. Essa expansdo deverd ser derivada tanto da alta de Produtos N&o-
Alimenticios (5,8%), como de Produtos Alimenticios e Bebidas (1,7%). Por tras da expansdo da
Agroindastria em 2021, no cenario base, tem-se a perspectiva de uma alta no PIB, uma menor depreciacéo
da moeda nacional (comparado com a média de 2020), manutencao da confianca do empresario industrial
no patamar observado em dezembro/2020, favorecimento das exportacdes de Produtos Alimenticios e

Bebidas e aumento das importac6es de Produtos Nao-Alimenticios.

Projecdes FGV Agro para a Agroindulstria e seus Segmentos em 2021 (% a.a.)

Segmento Pessimista Base Otimista
Agroindustria 1,2 3,7 55
Produtos Alimenticios e Bebidas 0,6 1,7 2,2
Produtos Nao-Alimenticios 1,8 5,8 8,9

Fonte: FGV Agro.

Metodologia das Projecbes

Para realizar as projegfes de crescimento da producdo da Agroindustria para 2021 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 projecdes, um para Produtos Alimenticios e

Bebidas e outro para Produtos N&o-Alimenticios. As projecfes para a Agroindustria, por sua vez, foram
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originadas a partir da projecdo de crescimento dos segmentos de Produtos Alimenticios e Bebidas e
Produtos N&o-Alimenticios, ponderado pela participacao de cada segmento no total da Agroindustria.
Para o modelo de projecao da producdo de Produtos Alimenticios e Bebidas, as variaveis que se
demonstraram estatisticamente significantes e, portanto, importantes para explicar a produgao foram: (i)
indice de Atividade Econémica do Banco Central (IBC-Br); (ii) indice de Confianca da Industria de
Transformacdo da Fundacdo Getulio Vargas (ICI-FGV); (iii) taxa de cambio; e (iv) exportacdes reais de
produtos alimenticios e bebidas.

Para o modelo de projecéo da producéo de Produtos Nao-Alimenticios, as variaveis que se demonstraram
estatisticamente significantes e, portanto, importantes para explicar a producéo foram: (i) indice de
Atividade Econdémica do Banco Central (IBC-Br); (i) indice de Confianca da Industria de Transformacéo da
Fundacao Getulio Vargas (ICI-FGV); e (iii) importacfes reais de produtos ndo-alimenticios.

As variaveis utilizadas nos modelos estdo melhores definidas a seguir:

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

contemporaneo 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 expanséao da producdo agroindustrial.

® indice de Confianca da Industria de Transformac&o da Fundacdo Getulio Vargas (ICI-FGV):

é o indicador sintese! da Sondagem da Industria de Transformacéo, no qual valores acima
de cem indicam a satisfacdo do setor industrial com o negocio, 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 produgao.

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

R$/US$. Espera-se uma relacéo positiva entre o aumento da taxa de cambio e a producgao
industrial, uma vez que a desvalorizacédo do real inibe as importagfes e incentiva a producao

industrial nacional.

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

Producao (trés meses), Emprego (trés meses) e Situacdo dos negocios (seis meses).
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= Exportacdes 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 sdo 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 ndo-alimenticios: valores, em délar, das importacbes de
produtos ndo-alimenticios, deflacionados pelo CPI (Consumer Price Index). Os dados brutos
sdo do Ministério da Industria, Comércio Exterior e Servigos (Mdic) e foram agregados pela

FGV Agro para compor o segmento de produtos nao-alimenticios.

Por fim, é valido 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 cenério base, foi pressuposto que, para 2021, espera-se uma expansao robusta da

producado agroindustrial, recuperando as perdas ocasionadas pela pandemia de Covid-19.

Conjuntamente, espera-se que a economia brasileira cresca 4,4%. Além disso, h4 a

expectativa de que a moeda brasileira fique desvalorizada (em torno de R$ 4,95, na média

do ano), porém, as exportacfes de Produtos Alimenticios e Bebidas devem crescer, bem

como a confianga do empresario industrial.

[=] Para o cenario pessimista, foi pressuposto que, em 2021, o PIB cres¢ca modestamente (0,6%)
e a expansao da confiangca do consumidor seja de 5,0%. O real deve estar um pouco mais
desvalorizado (R$ 5,17 na média do ano) e as exporta¢cdes devem crescer um pouco menos
do que no cenario base. Nesse cenario, a recuperagéo das perdas ocasionados pela crise

do Covid-19 sera mais lenta.

2 Com excegédo das dummies.
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[=] Para o cenério otimista, foi pressuposto que, em 2021, a economia termine 0 ano com uma
expansdo de 5,1%, conforme a projecdo méaxima verificada no Boletim Focus de 15 de
janeiro de 2021. Com isso, a confianca do empresario industrial deve ficar cerca de 15%
acima daquela verificada em 2020. Consequentemente, a taxa de cambio volta a operar em
patamar levemente mais baixo (R$ 4,32 na média do ano) do que o do cenario base (R$
4,95), as exportacdes devem crescer significativamente. Nesse cenario, a recuperagéo da

Agroindustria, de forma geral, sera mais intensa.

Modelo para a Industria de Produtos Alimenticios e Bebidas

O modelo estimado para Produtos Alimenticios e Bebidas esta apresentado na equacao 1:

In _alim_beb, = 0,60 X In _ibc_br; + 0,21 X In _ICI; + 0,44 X In _cambio, + 0,21 X In _export_alimbeb,
(Eq.1)
Onde:
t: unidade de tempo de mar¢o/2012 e novembro/2020;
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_icii: logaritmo natural ICI-FGV no tempo t;
In_cambio:: logaritmo natural da taxa de cambio; e

In_export_alimbeb:: exportacbes reais de produtos alimenticios e bebidas no tempo t.

Diante do modelo assumido e das premissas adotadas, estima-se que, no cenario base, a producéo fisica
de Produtos Alimenticios e Bebidas devera apresentar um crescimento, no cenario base, de 1,7% no ano
de 2021, em comparac¢ao com o ano anterior. Contudo, em um cenario pessimista, esse segmento podera

apresentar um crescimento de 0,6% e num cenario otimista a projecéo é de expansédo de 2,2% a.a..

Modelo para a Industria de Produtos Nao-Alimenticios

O modelo estimado para Produtos Nao-Alimenticios esta apresentado na equagéo 2:
In _prod_nao_aliment; = 0,73 X In _ibc_br; + 0,16 X In _ICI; + 0,02 X In _import_prodnaoaliment; (EQ.2)
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Onde:

t: unidade de tempo de mar¢o/2012 e novembro/2020;

In_ prod_nao_aliment: logaritmo natural do PIMAgro do segmento de produtos ndo-alimenticios no tempo
t;

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

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

In_import_prodnaoaliment:: importacdes 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 variagdo no cenario base de 5,8% no ano de 2021,
em comparacao com o ano anterior. Contudo, em um cenario pessimista, a industria de Produtos N&o-

Alimenticios podera apresentar uma expansao de 1,8% e num cenario otimista a projecéo é de 8,9% a.a..

Projecdes para a Agroindustria

As projecdes para a Agroindustria foram derivadas das projecfes 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 Agroindudstria é de 51,6%, enquanto

gue o peso do segmento de Produtos Nao-Alimenticios é de 48,4%. Logo:

Var_Agroind cengric = 51,6% X Var_ProdAlimBeb onario + 48,4% X Var_ProdNaoAliment qcpnario
Onde:
Cenario: base, pessimista ou otimista
Var_Agroindcenario: Variagdo da Agroindustria em 2021 em relacéo a 2020, para cada cenario.
Var_ProdAlimBebcenario: Variagdo do segmento de Produtos Alimenticios e Bebidas em 2021 em relagéo a
2020, para cada cenario.
Var_ProdNaoAlimentcenario: Variagdo do segmento de Produtos N&o-Alimenticios em 2021 em relacdo a

2020, para cada cenario.
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Dessa forma, o FGV Agro projeta para 2021, uma expansao da producdo agroindustrial de 3,7%. No
cenario pessimista, espera-se um leve crescimento de 1,2%. Por fim, no cenario otimista, espera-se uma
expansao de 5,5%.
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