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A previsao da Diretoria de Estudos e Politicas Macroeconémicas (Dimac) do Ipea
para o produto interno bruto (PIB) do setor agropecuario é de crescimento, em
2020, de 3,4%, caso o prognostico de safra adotado seja do Instituto Brasileiro de
Geografia e Estatistica (IBGE). Caso se utilize o prognostico de safra da Compa-
nhia Nacional de Abastecimento (Conab), mais otimista, o crescimento do PIB
do setor seria mais alto, de 4,1%. Essa alta, em ambos os cenarios para a safra
2019/2020, representa uma forte aceleracao da atividade do setor em relagio ao
ano passado, quando o crescimento foi de 0,7% — de acordo com a nossa estimati-
va. Por segmento, a previsao de 2020 ¢ de alta de 3,9% (cenario safra IBGE) ou de
5% (cenario safra Conab) no valor adicionado da lavoura e de 3,5% no valor adi-
cionado da pecuaria. As culturas que deverdo contribuir mais para o crescimento
do valor adicionado da lavoura seriam a soja (alta de 8,7% na produgao, de acordo
com o IBGE) e o café (13,1%). Em relagao a pecuaria, todos os componentes
devem impulsionar o crescimento do valor adicionado do segmento.

Em relagiao aos dados de comércio exterior da cadeia do agronegécio, em 2019,
as exportagoes cafram 5% (em valor) apesar do crescimento expressivo em valor
de produtos importantes na pauta de exportagao — como o milho, carnes bovina
e de frango e o algodao. A queda das exportagoes ¢ explicada, principalmente, pela
contragao das vendas externas da cadeia da soja. Além disso, as exportagdes de
celulose e o agucar também apresentaram quedas. Embora o valor das importa-
¢Oes brasileiras de produtos agroindustriais seja muito inferior ao das exportagdes,
impactando pouco na balan¢a comercial do agronegécio, houve pequeno cresci-
mento de 1% em 2019, comparado com 2018. O trigo — produto de maior valor da
pauta — apresentou leve queda de 1% no valor importado, o qual foi amplamente
compensado com o aumento das importagdes de malte.

Esta se¢ao conta ainda com a analise detalhada dos mercados e precos agropecu-
arios domésticos feita pelo Centro de Estudos Avangados em Economia Aplicada
da Universidade de Sao Paulo (USP). Na compara¢ao anual de 2019 em relagao a
2018, os precos aumentaram para todos os produtos pecuarios. No caso dos pro-
dutos agricolas, a soja, o algodao, a laranja e o café tiveram os menores pregos na
média de 2019, apesar do forte crescimento no ultimo trimestre do ano. No caso
do milho, os precos foram maiores em 2019 comparado a 2018.

Esta Carta de Conjuntura também conta com a subsecao de crédito rural, que apre-
senta as contratacOes e as condi¢des de crédito. Ainda que no agregado do crédito
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rural o volume e o numero de contratos tenham recuado em 2019 ante a 2018,

observam-se uma importante recuperacao na segunda metade do ano e um bom
desempenho das linhas de custeio e investimento, assim como do crédito a pessoa
fisica de todos os portes. Ao longo de 2019, observou-se também a continuidade
da trajetoria de redugao das taxas médias de juros do crédito rural.

Por fim, a Carta conta nesta edigao com a subsec¢do de insumos, com destaque para
os fertilizantes e a produgao de maquinas agricolas.

1 PIB agropecuario 2019 e 2020

O Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea estima que o produto interno bruto (PIB)
agropecuario tenha crescido 0,7% em 2019. Levando em consideragao as estima-
tivas do Levantamento Sistematico da Produgao Agricola (LSPA), do Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), estimamos um crescimento de 1,1%
no PIB da lavoura. Para o segmento de pecuaria, com base nas informacoes das
Pesquisas Trimestrais do Abate de Animais, do Leite, do Couro e da Producio de
Ovos de Galinha — complementadas por previsdes econométricas da Dimac —,
estimamos um crescimento de 2,8% no PIB. Em sentido contrario, o componente
outros” deve contribuir negativamente para o setor, com uma queda de 2,8% em

2019.

Para 2020, a previsao do PIB ¢ de aceleragdao do setor agropecuario. Foram elabo-
radas duas previsoes a partir dos prognoésticos do IBGE e da Companhia Nacional
de Abastecimento (Conab) para a safra 2019/2020, ambos divulgados em fevereiro
de 2020. Com base no primeiro, a previsao da Dimac/Ipea de crescimento do PIB
agropecuario ¢ de 3,4%. O prognéstico de safra da Conab ¢é mais otimista, gerando
uma previsio (da Dimac/Ipea) mais elevada, de 4,1%. Para o nivel de atividade do
segmento de pecuaria, em ambas as projecoes, utilizamos as previsoes de produ-
¢ao do Departamento de Agricultura dos Estados Unidos (United States Depart-
ment of Agriculture — USDA) — complementadas por previsoes econométricas da
Dimac. A seguir, a descrigao mais detalhada dos determinantes do crescimento de
2019 e de 2020.

1.1 PIB Agropecuario do quarto trimestre de 2019

No quarto trimestre de 2019, estimamos que o PIB do setor agropecuario tenha
recuado 2,7% em relacdo ao mesmo trimestre do ano anterior. O resultado do
petiodo pode ser explicado pelas quedas nas safras (2018/2019) de cana-de-agtcar
(2,1%), mandioca (2,1%) e trigo (1,4%) — segundo dados do LSPA/IBGE. En-
tre as variagOes positivas na agricultura, o destaque ficou para a safra de laranja,
que cresceu 5,6%. A pecuaria, por sua vez, apresentou crescimento de 1,1%. Os
destaques para o trimestre foram as altas na producao de suinos (7,8%) e de ovos

1. Subsecio elaborada por Pedro M. Garcia, José Ronaldo de C. Souza Junior e Ana Cecilia Kreter, todos da Dimac/Ipea.
2. O componente outros inclui: produtos da exploragio florestal e da silvicultura; pesca e aquicultura (peixe, crusticeos e moluscos).
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(4,3%) — de acordo com os dados das pesquisas trimestrais do IBGE mostrados
no grafico 2. Os demais produtos apresentaram pequenos aumentos, a exce¢ao da

produgao de leite, que teve queda de 0,9%.

GRAFICO 1

Previsdo de crescimento do PIB agropecuario por
componente (4o trim./2019)

(Taxa de variagao em relagio ao mesmo periodo do ano
anterior, em %o)

GRAFICO 2

Pecuaria: taxa de crescimento interanual do volume

produzido (4o trim./2019)

(Taxa de variacdo em relagio ao mesmo petriodo do ano

anterior, em %o)
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Elaboracio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea. Fonte: IBGE.

1.2 PIB da agropecuaria em 2019

Elaboracio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

Como mencionado na Carta de Conjuntura no 45, as previsoes de safra do LSPA in-
dicam que o resultado positivo do ano pode ser explicado principalmente por altas
significativas na segunda safra de milho (34,1%) e na safra de algodao (39,8%). O

forte crescimento dessas duas culturas amenizou o impacto negativo de produtos

relevantes da composi¢ao do componente, como a soja (-1,5%) e o café (-1,1%),
que contribuiram negativamente para o PIB da lavoura em 2019 (tabela 1).

TABELA 1
Previsio da produgio agricola para 2019
(Em % e pontos percentuais)

Produtos da Lavoura Variagdo prevista na produgdo
(em %)

Arroz

Milho

Trigo e outros cereais
Cana-de-agUcar

Soja

Outros produtos e servigos da lavoura
Mandioca

Fumo

Algoddo herbaceo e outras fibras
Laranja

Café

Contribuigdo para o crescimento do PIB da

lavoura
(em pontos percentuais)

-12,6 0,3
23,6 2,1
1,4 0,0
-1,0 -0,1
3,7 -1,5

1,1 0,2
21 0,1
4,4 0,1
39,8 1,7

5,6 01
-16,6 -1,1

Fonte: LSPA/IBGE e Ipea.
Elaboracio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
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No que se refere a pecuaria, os destaques sao as altas de produg¢ao de bovinos, su-
inos e ovos (tabela 2). A producao de bovinos, que é o produto de maior peso no
componente, apresentou crescimento de 2,7%, o que representa uma contribuicao
positiva de 1,4% para o fechamento do ano. Em 2019, a pecuaria foi beneficiada

principalmente pela peste suina africana (PSA) na Asia, pela habilitacio de novas
plantas para exportagdo e pelo aumento da quantidade exportada.

TABELA 2
Previsdao da produgio pecuaria para 2019
(Em % e pontos percentuais)

o~ N ~ Contribuigdo para o crescimento do
- Variagdo prevista na produgdo .
Produtos da Pecudria (em %) PIB da pecudria
i (em pontos percentuais)

Bovinos 2,7 1,4
Leite 2,2 0,4
Suinos 4,2 0,3
Aves 0,0 0,0
Ovos 6,2 0,6

Fonte: IBGE ¢ Dimac/Ipea.
Elaboracdo: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

1.3 PIB da agropecuaria em 2020

Como foi apresentado no inicio da se¢ao, a Dimac/Ipea trabalha com dois ce-
narios para a projecio do PIB Agropecuario de 2020, utilizando os progndsticos
da safra 2019/2020 do IBGE e da Conab (ver tabela 5), ambos com crescimento
(3,4% e 4,1%, respectivamente). Nos dois cenarios, o componente que mais deve
contribuir positivamente para esse resultado é a lavoura, que deve crescer acima
de 3,9% devido principalmente ao crescimento esperado nas produgoes de soja e
café. As previsdes para a safra 2019/2020 da soja indicam que a produgao deste
segmento, que ¢ o de maior peso na lavoura, deve crescer entre 7,1% (segundo a
Conab) e 8,7% (de acordo com o IBGE). Aliado a isso, é esperada uma alta de dois
digitos na producao de café, que entra no ano positivo de sua bienalidade (tabela
3). Para a pecuaria, as estimativas indicam um crescimento de 3,5% em 2020. To-
dos os segmentos devem contribuir positivamente, com destaque para a produg¢ao
de suinos, com alta de 4,5% (tabela 4). No sentido contrario, esperamos um novo
ano de redugao no componente outros, que deve apresentar queda de 4,1%.

Um dos riscos dessas projecdes de PIB do setor neste ano é o efeito do corona-
virus sobre a demanda por produtos agropecuarios. Os dois produtos com maior
peso no valor adicionado do PIB Agropecuario — soja e carnes — também sao itens
relevantes na pauta de exportagdes para a China. Contudo, o efeito esperado sobre
a produgio de soja ndo ¢ significativo, nesse primeiro momento, porque essa cul-
tura ja iniciou sua fase de colheita, e o PIB ¢é contabilizado pelo volume colhido, e
nao pela quantidade exportada. No caso da carne bovina, que possui uma produ-
¢ao mais dinamica, o impacto potencial pode ser maior. Os problemas enfrentados
atualmente pela China, como a implementag¢ao de quarentena em diversas cidades
e as dificuldades de armazenamento dos contéineres refrigerados nos portos chi-
neses, acarretam uma dificuldade para a circulagio de mercadorias. Apesar das ex-
portagoes do produto continuarem crescendo, a incerteza em relagao ao mercado
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asiatico pode ter sido um dos fatores que contribuiu negativamente para a queda -
dos precos do boi gordo nos mercados futuros.

®

TABELA 3
Previsdo da produgio para a safra 2019/2020
(Variacdo, em %)

Algoddo herbaceo 1,6 1,61

Amendoim (Total) 4,3 18,84

Amendoim (12 Safra) 4,4 19,30

Amendoim (22 Safra) -1,0 3,23

Arroz 1,0 0,63

Banana -3,0 n.d.

Batata-inglesa (Total) -0,9 n.d.

Batata-inglesa (12 Safra) 0,5 n.d.

Batata-inglesa (22 Safra) -2,2 n.d.

Batata-inglesa (32 Safra) -1,6 n.d. n
Cacau -5,9 n.d. 2
Café (Total) 13,1 1592258 5"
Café Arabica 22,3 26,0a34,1 Q_
Café Canephora -7,7 -7,1a6,8 (D
Cana-de aglcar 0,3 3,59 n
Feijdo (Total) 1,7 1,17 O
Feijdo (12 Safra) 3,8 9,39 \2.
Feijdo (22 Safra) 10,1 -3,69 g
Feijdo (32 Safra) -19,7 -1,30 ~+
Girassol n.d. -6,48 E
Fumo -2,1 n.d. Q
Laranja 4,2 n.d. :
Mamona 3,5 1,63 (o))
Mandioca 19 n.d. :
Milho (Total) -4,4 0,44 ’_|_°
Milho (12 Safra) 3,9 1,60 -,
Milho (22 Safra) -7,3 0,13 3
Soja 8,7 7,15 8

~+

Tomate -3,3 n.d. 3
Trigo -7,6 3,73 o
Uva 6,5 6,26 D
Fonte: LSPA e Conab. B
Elaboracio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea. —_
Obs.: n.d. — nio disponivel. O

TABELA 4
Previsdo da produgio pecuaria em 2020
(Variagao, em %)

Bovinos 3,5
Leite 2,9
Suinos 45
Aves 2,1
Ovos 5,4

Fonte: USDA e proje¢oes do Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea para a producio de ovos.
Elaboracio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.




TABELA 5
Previsdo de crescimento do PIB Agropecuario por componente para os anos de 2019 e 2020
(Variacdo, em %)

Fonte principal dos dados da lavoura

PIB agropecudrio 3,4 4,1
Lavoura 3,9 5,0
Pecudria 35
Outros -4,1
Fonte: Ipea.
Elaboracio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
Obs.: Para os produtos em que nio havia previsoes do LSPA, utilizaram-se as estimativas da Conab e vice-versa.

2 Setor externo?

As tabelas 6 e 7 apresentam, respectivamente, os dados de exportaciao e impor-
tacdao de produtos do agronegdcio utilizando as nomenclaturas de principais pro-
dutos de exportacdo (PPE) e de principais produtos de importagao (PPI) para o
petiodo de janeiro a dezembro de 2018 e 2019. No total, o valor das exportagdes
desses produtos caiu 5% no ano, mantendo a tendéncia mostrada nas Cartas de
Conjuntura anteriores.

A soja, principal produto de exporta¢ao brasileira, sofreu uma redugao de 21% das
vendas externas devido a redugdes tanto em volume quanto em pregos em 2019. A
PSA na China provocou o descarte de grande parte do rebanho suino, reduzindo
fortemente a demanda por ragdes naquele pais e impactando de forma direta as
exportagOes brasileiras, dado que a China ¢ responsavel por 75% da demanda por
soja. As exportagoes de farelo de soja também cairam fortemente no periodo, com
redugdo de 12% em valor, mantendo-se estavel a quantidade e queda de 12% em
pregos.

Além da soja ser o principal produto agroindustrial exportado pelo Brasil, o pais
¢ o maior exportador mundial, com participagdo crescente no mercado interna-
cional. Esse crescimento vem ocorrendo nao sé pelo aumento da produ¢io, mas
também pela guerra comercial entre os Estados Unidos e a China, que tirou os
americanos da lideranca. Por ser a principal commodity dos PPEs, a redugao das ex-
portacoes do produto tem um impacto significativo também sobre o PIB do setor.

Um fator que pode influenciar fortemente o comércio exterior de produtos agro-
pecuarios, especialmente a soja, ¢ o recente acordo Estados Unidos-China. Quase
90% da soja importada pela China ¢ proveniente dos EUA (35%) e Brasil (55%).
Pelo acordo entre os dois paises, as exportagoes de soja para a China teriam de
crescet, ainda em 2020, 192%, e, em 2021, 258% — sempre em relagdao aos dados
de 2019. Essa meta ¢ claramente inviavel, pois representaria um volume maior do
que toda a soja produzida nos Estados Unidos atualmente. Ainda assim, havera
uma pressao muito forte no sentido de ampliar fortemente as exportagoes de soja
norte-americanas para a China, certamente deslocando os principais fornecedores.

3. Subse¢io elaborada por Marcelo Nonnenberg ¢ Ana Cecilia Kreter, ambos da Dimac/Ipea.
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Claro que sendo a soja uma commodity, é sempre possivel realocar a oferta brasileira

para outros mercados que deixariam de ser atendidos pela soja dos Estados Uni-
dos — com todas as dificuldades de redefini¢des logisticas e contratuais envolvidas.

As exportagoes de celulose de 2019, comparado a 2018, cairam 4% em valor no
acumulado do ano, em razdo de uma queda de 5% nos precos, uma vez que as
quantidades aumentaram 1%.

As exportagdes de milho tiveram extraordinario desempenho em 2019, confir-
mando a tendéncia mostrada nas Cartas de Conjuntura anteriores. O valor das ven-
das aumentou 84% no periodo, resultado do crescimento de 86% nas quantidades
e da queda de 1% nos pregos. A producao doméstica contribuiu para o aumento
das vendas externas, aumentando nos ultimos meses em razao da expansio da
producdo da segunda safra — responsavel atualmente por 74% do total, cujo cres-
cimento em relacao ao ano anterior foi de 37%.

O valor da producio de carne bovina cresceu 20% em 2019 em relagao a 2018,
fazendo com que esse produto tenha superado a exportagao de aves. Houve au-
mento de 16% na quantidade exportada, e de 13% nos precgos. Os bons resultados
obtidos em 2019 estido relacionados diretamente com o aumento das vendas em
mercados ja consolidados, a exemplo de China, Emirados Arabes ¢ Russia.

As exportagoes de carne de frango cresceram 9% no acumulado do ano, em razao
do aumento de 3% no volume da producio e da elevagao de 5% nos pregos. A
queda na produgiao de proteinas animais em consequéncia da PSA foi uma das
razoes para o bom desempenho do produto.

A Arabia Saudita habilitou recentemente oito frigorificos de carne bovina para a
exportacdo. A China também habilitou mais treze plantas brasileiras, sendo cinco
de carne suina, cinco de carne bovina e trés de aves. Segundo a Associagdao Brasi-
leira de Proteina Animal (ABPA), para 2020 a expectativa é de aumento da oferta
de proteina animal no mercado internacional.

A queda de US$ 6,8 bilhoes nas exportagoes brasileiras de soja em 2019 superou
muito o aumento de US$ 1,6 bilhdo nas exportagoes de proteina animal. A redugdo
nas exportagoes de soja foi tdo expressiva que superou o valor das exportagoes de
carne bovina (6,5 bilhoes). O resultado negativo da soja contribuiu para a queda de
5% no valor dos PPEs brasileiros.

O café teve forte crescimento no acumulado do ano, com aumento de 5% em va-
lor, o que resulta na elevacao de 22% nas quantidades e queda de 14% nos precos.
De acordo com o Conselho dos Exportadores de Café do Brasil (Cecafé), no total
de 2019, o pafs exportou 36,5 milhdes de sacas de café verde (32,6 milhdes de
sacas de arabica e 3,9 milhdes de robusta). Vale destacar que a exportacao do café
robusta (ou conilon) apresentou crescimento de 59,5%, quando comparado ao
ano anterior, enquanto a variedade arabica registrou aumento de 11% no periodo.
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As exportagdes de café brasileiro cresceram em quase todas as regides em 2019.
Para a Europa aumentou 10,7% em relagao a 2018. Para os Estados Unidos, o
aumento foi de 29,8%; na Asia, de 6,9%; América do Sul, 4,4%; Africa, 51,6%; ¢
Oceania, 4,3%. Apenas as exportacoes para a América Central registraram queda
de 27,7% em comparagao a 2018 (Cecafé).

As exportagoes de agucar em bruto cairam 17% em valor, com queda de 12% em
quantidade e de 5% nos precos em 2019, comparando com 2018. Por sua vez,
as exportacoes de algodio aumentaram 57% em valor, com elevagao de 66% em
quantidade e reducdo de 5% nos precos.

TABELA 6
Exportagio - Valor (em US$ milhges), peso (em mil toneladas) e prego médio para os principais
produtos, janeiro-outubro 2018-2019

Soja mesmo triturada 33.055 26.077 -21% 83.258 74.073 -11% -11%
Celulose 8.272 7.473 -10% 15.190 15.292 1% -10%
Milho em graos 3.918 7.212 84% 22.941 42.724 86% -1%

Carne de bovino congelada, fresca ou refrigerada 5.456  6.546 20% 1354 1.570 16% 3%

Carne de frango congelada, fresca ou refrig. Inclusive miudos 5.874  6.405 9% 3.823 3.951 3% 5%

Farelo e residuos da extragdo de 6leo de soja 6.624  5.855 -12% 16.670 16.682 0% -12%
Café cru em grao 4357 4571 5% 1.826 2.229 22% -14%
Aglcar de cana, em bruto 5.390 4.483 -17% 18.174 15.980 -12% -5%
Algoddo em bruto 1.687 2.640 57% 974 1.614 66% -5%
Fumo em folhas e desperdicios 1.894  2.047 8% 441 530 20% -10%
Demais produtos 14.604 13.288 -9% -

Fonte: Secretaria de Comércio Exterior (SECEX).
Elaboracdo: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

A tabela 7 apresenta os dados de importagoes dos principais produtos do agro-
negdcio com base na nomenclatura PPI no acumulado de 2019. No conjunto,
esses produtos tiveram elevacao de 1% no valor importado. As importacdes de
trigo cairam 1% em valor, com reduc¢ao de 4% nas quantidades e aumento de 3%
nos pregos em 2019, comparado com o ano anterior. Vale notar que a redugao na
quantidade importada ocorreu simultaneamente a queda na produgao de 1,2%, de
acordo com a Conab. De toda forma, devera haver uma queda dos estoques no
Brasil, a menor da série dos ultimos oito anos.

As importagoes de malte, principal insumo da inddstria cervejeira, cresceram 34%
em valor, basicamente devido ao aumento de 36% nas quantidades importadas,
e uma queda de 2% nos pregos. As importagées dos PPI — salmoes, produtos
horticolas preparados e demais semimanufaturados — tiveram crescimento de 4%,
5% e 16%, respectivamente. Os outros produtos, apenas com a exce¢ao do pro-
duto “preparacées alimenticias, outras”, sofreram queda nos valores importados.
Entretanto, nos casos de vinhos, azeite ¢ borracha, as reducoes foram em razao da
queda dos pregos.
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TABELA 7
Importagio - Valor (em US$ milhdes), peso (em mil toneladas) e prego médio para os principais
produtos, janeiro-julho 2018-2019

I D e,

v T v [l o | o [ e
Trigo em grédos 1.502 1.491 -1% 6.817 6.576 -4% 3%
Malte inteiro ou partido, ndo torrado 403 539 34% 798 1.086 36% -2%
Salmdes-do-pacifico, etc.frescos,refrig.exc.filés,etc. 505 526 4% 77 86 12% -7%
Produtos horticolas preparados/conserv.em acido acético 466 491 5% 495 520 5% 0%
Demais produtos semimanufaturados 379 441 16% 367 471 28% -9%
Vinho de uvas 376 372 -1% 119 120 1% -2%
Azeite de oliva, virgem 382 355 -7% 69 78 14% -18%
Borracha natural,balata,guta-percha,guaiule,chicle,etc. 343 332 -3% 225 225 0% -3%
Preparagdes alimenticias, outras 263 282 7% 44 46 5% 3%
Preparagdes utilizadas na alimentagdo de animais 272 260 -4% 92 102 11% -14%
Demais produtos 3.988 3.909 2%

I YN N B S P N

Fonte: SECEX.
Elaboracio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

A tabela 8 mostra a evolugao das importagdes dos principais insumos utilizados
na agropecuaria entre 2018 e 2019. No conjunto, as importagoes desses produtos
cresceram 13% em 2019. A principal categoria dos produtos da pauta de importa-
¢d0 sdo inseticidas, formicidas e herbicidas (também conhecidos como agroquimi-
cos) — que correspondem a 50% do valor total despendido — com um expressivo
crescimento de 18% no valor da produciao em 2019 comparado a 2018. O valor
das importagoes de adubos e fertilizantes cresceram 7%; e o de compostos orga-
no-inorganicos aumentou 27%, os quais correspondem a 20% e 10%, respectiva-
mente, do valor total das importa¢des. Como a produgdo agropecuaria nao esta
crescendo na mesma propor¢ao, provavelmente deve estar havendo substituicao
de produtos domésticos por produtos importados, a despeito da desvalorizagao
do real no periodo.

TABELA 8
Valor (em US$) e Peso (em kg) importado de insumos agricolas segundo PPI, janeiro a dezembro
de 2018-2019

Variagdo Variagdo
| 2018 | 2019 | m 2019

Inseticidas, formicidas, herbicidas e prods. semelhantes 2.606.159.576 3.071.150.072 18% 244.153.221  287.634.504 18%
Adubos ou fertiliz. cont. nitrogénio, fésforo e potassio 1.176.216.384 1.260.976.125 7% 2.662.349.100 3.161.332.911 19%
Compostos organo-inorganicos 477.967.745  605.683.205 27% 90.538.209 125.433.519 39%
Borracha natural, balata, guta-percha, guaiule, chicle, etc. 343.181.045  331.874.732 -3% 193.789.868  190.430.666 2%

Preparagdes utilizadas na alimentagdo de animais 272.123.490 260.127.820 -4% 78.936.991 85.054.493 8%

Compostos heterociclicos, seus sais e sulfonamidas 190.841.144  231.114.810 21% 27.345.669 44.344.225 62%
Acidos carboxilicos, seus anidridos, halogenetos, etc. 96.186.854 104.485.753 9% 28.561.653 29.528.906 3%

Demais produtos manufaturados 107.409.442 93.431.254 -13% 397.039.543  273.870.599 -31%
Compostos de fungbes nitrogenadas 48.917.555 55.330.697 13% 4.230.805 5.189.518 23%
Produtos e preparagdes das ind. quim. ou conexas, outros 52.491.893 52.581.290 0% 15.111.957 18.289.051 21%
Demais produtos basicos 49.086.914 50.183.503 2% 33.773.356 39.445.206 17%
Demais produtos semimanufaturados 19.871.977 36.923.452 86% 85.747.524 155.810.081 82%

TOTAL 5.440.454.019 | 6.153.862.713 3.861.577.896 | 4.416.363.679

Fonte: SECEX.
Elaboracio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
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3 Mercados agropecuarios*

A média do Indicador Cepea/Esalq Parana de preco da soja teve alta de 7,4%
entre o terceiro e o quarto trimestre de 2019. Ja na comparagao entre os valores
médios de 2019 e de 2018, o preco teve queda de 2,1% (grafico 3). No ultimo tri-
mestre de 2019, os precos foram impulsionados pela desvalorizagido do real ante
o dolar e pelas altas nos precos internacionais. A partir de setembro, a queda na
safra 2019/2020 nos Estados Unidos foi se confirmando, ao mesmo tempo que a
falta de chuva preocupava os agricultores no Brasil, impulsionando os precos. As
chuvas voltaram com maior intensidade no ultimo bimestre do ano, favorecendo
o desenvolvimento das lavouras. Com a colheita come¢ando a ganhar ritmo em
janeiro, a maior disponibilidade fez com que os pregos caissem ligeiramente.

GRAFICO 3
Indicador Cepea/Esalq Parana de prego da soja

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

Em relacdo a produciao doméstica da soja, a Conab apontou para uma queda de
3,6% na safra 2018/2019 em comparacio com a safra anterior, via diminui¢ao em
5,5% na produtividade devido a falta de chuvas em importantes regides produ-
toras, diante do avanco de 2,1% na area plantada (Conab, 2019°%). Quanto a safra
2019/2020, as perspectivas mais recentes da Conab apontam para uma safra 7,1%
maiort, resultado de crescimento de 2,6% da area e de 4,4% da produtividade. Para
a Companhia, o aumento da 4area ¢é respaldado pela alta liquidez do produto, pelo
comportamento do cambio e pela guerra comercial entre China e Estados Unidos
(Conab, 2020°).

Para a regido de Campinas/SP, a média do Indicador Esalq/BM&FBovespa de
preco do milho teve alta de expressivos 20,7% entre o terceiro e o quarto trimes-
tre de 2019. Com isso, a comparagao anual de pregos se tornou positiva, com 0s

4. Secio elaborada por Geraldo Sant”Ana de Camargo Barros, Nicole Renné Castro, Ana Carolina de Paula Morais e Felipe Miranda de Souza
Almeida; André Sanches (graos); Fernanda Geraldini Palmieri (hortifruticolas); Renato Garcia Ribeiro (café); Natdlia Salaro Grigol (leite);
Shirley Martins Menezes e Regina Mazzini Rodrigues Biscalchin (boi); e Juliana Ferraz e Luiz Gustavo Susumo Tutui (suinos, aves e ovos),
todos do Centro de Estudos Avangados em Economia Aplicada da Escola Superior de Agricultura Luiz de Queiroz da Universidade de Sao
Paulo (Cepea/Esalq/USP).

5. Conab — Companhia Nacional de Abastecimento. Acompanhamento da safra brasileira de grios. Brasilia: Conab, set. 2019. v. 6, p. 1-126.
(Décimo segundo levantamento, safra 2018/2019).

6. Conab — Companhia Nacional de Abastecimento. Acompanhamento da safra brasileira de graos. Brasilia: Conab, fev. 2020. v. 7, p. 1-25.
(Quinto levantamento, safra 2019/2020).

3
N
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valores médios de 2019 apresentando alta de 2,8% em relacao a 2018 (grafico 4).
No quarto trimestre, a forte alta foi reflexo da menor disponibilidade devido as
exportacoes recordes ao longo de 2019. A elevada producio na safra 2018/2019

e 0s precos competitivos atrairam o interesse de compradores externos, e as ex-
portagoes superaram 43 milhdes de toneladas ao longo de 2019 — o maior volume
exportado da histéria. Em janeiro, os pregos seguiram em alta, ainda influenciados
pela menor disponibilidade.

GRAFICO 4
Indicador Esalq/BM&FBovespa de prego do milho
(Em R$/saca de 60 kg)
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Fonte: Cepea/Esalq/USP.

Quanto a produg¢io de milho, a Conab estimou que a safra 2018/2019 teve aumen-
to de 24% em relagao a safra anterior, impulsionada pela segunda safra (36%), que
teve maior produtividade e drea plantada (Conab, 2019%). Para a safra 2019/2020, a
Companhia aponta para uma produgdo de milho 0,4% maior, com queda de 2,3%
na produtividade e aumento de 2,8% na area. Para a primeira safra, enquanto a area
deve ser maior, influenciada pelos bons precos do cereal, a produtividade deve ser
menot, em consequéncia dos problemas climaticos na regiao Sul. Em relacdo a
segunda safra, a semeadura tem acontecido a medida que a colheita da soja avanga.
Ressalta-se que o atraso no plantio da soja no pafs aumentou a expectativa de risco
da segunda safra, de modo que a area podera diminuir (Conab, 20209).

A média do Indicador Cepea/Esalq Parand de preco do trigo no quarto trimestre
de 2019 teve queda de 2,4% ante o trimestre anterior. Ja na comparagao entre 2019
e 2018, o preco teve alta de 2,8% (grafico 5). O avanco da colheita e a necessidade
de venda do produtor para pagamentos de dividas de custeio pressionaram para
baixo os precos em outubro. No entanto, nos dois dltimos meses do ano, a pouca
disponibilidade de griaos de alta qualidade, a desvaloriza¢iao do real ante o ddlar e
as preocupagoes quanto a safra argentina levaram a altas no prego.

Segundo a Conab, na safra 2019 de trigo, as lavouras da regiao Sul enfrentaram pro-
blemas climaticos — geadas e estiagem — que impactaram a produtividade (-4,9%),
levando a queda de 5% na producao (Conab, 20195 e 202006). Para a safra 2020, as
atuais perspectivas sao de aumento de 3,7% no volume produzido (Conab, 2019>
e 20209).

ipea
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GRAFICO 5
Indicador Cepea/Esalq Parana de prego do trigo ﬁ
(Em RS/t '
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Fonte: Cepea/Esalq/USP.

No quarto trimestre de 2019, a média do Indicador Cepea/Esalq de preco do
algodao teve alta de 2,5% em relagio ao terceiro trimestre. Ainda assim, na com-
paracio entre 2019 e 2018, o preco teve queda de 13,9% (grafico 6). No ultimo
trimestre do ano, a alta refletiu a desvalorizacao do real: a paridade de exportagao
acima dos precos domésticos deu suporte aos valores no Brasil e estimulou novos
negodcios para o mercado externo. Quanto a queda do preco entre 2018 e 2019, de-
correu do maior excedente do produto em virtude dos consecutivos aumentos de
producio nas ultimas trés safras e do volume recorde colhido na safra 2018/2019.

GRAFICO 6
Indicador Cepea/Esalq do prego do algoddo em
pluma —
(Em centavos de R$/1p) C(‘f:)'
400
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pluma de alta qualidade no mercado internacional (a
maior parte da producio ja foi negociada). No cam-
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200 a perspectiva de oferta elevada na safra 2019/2020
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Fonte: Cepea/Esalq/USP. — —

Para a producao de algodao, segundo a Conab, houve crescimento de 35,9% entre
as safras 2017/2018 e 2018/2019, reflexo da expansiao em 37,8% na drea plantada,
com queda de 1,3% na produtividade (Conab, 20195). A Companhia espera novo
aumento de area na safra 2019/2020, em 5,3%, mas uma produtividade 3,5% me-
not. Apesar disso, a produ¢ao pode aumentar 1,6% em relagao a da safra passa-
da, possivelmente chegando a um dos maiores volumes da série historica (Conab,
20200).
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Na média do quarto trimestre de 2019, o Indicador Esalq/Senar-RS de preco do
arroz em casca teve aumento de 6,2% em relacio ao trimestre anterior e, na com-
paracdo entre 2019 e 2018, houve alta de 9,4% (grafico 7). A alta no quarto tri-
mestre, que continuou em janeiro de 2020, foi reflexo da menor disponibilidade

e do maior interesse comprador. O pouco volume remanescente em estoque € as
incertezas quanto as condi¢oes climaticas na regiao Sul do pafs ajudaram a susten-
tar os precos no periodo.

GRAFICO 7

Indicador Esalq/SENAR-RS do prego do arroz em

casca
(Em R$/ saca de 50 kg)
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Fonte: Cepea/Esalq/USP.
Obs.: SENAR/RS — Servico Nacional de Aprendizagem Rural do Rio
Grande do Sul.

Quanto a producao de arroz na safra 2018/2019, a Conab estimou queda de 13,4%
ante a safra 2017/2018, com produtividade quase estavel (+0,6%) ¢ queda na area
plantada (13,9%) (Conab, 2019%). Para a safra 2019/2020, a Companhia aponta
para a continuidade da tendéncia de queda da area destinada a cultura (1,1%). Mas,
com o aumento esperado da produtividade (1,7%), a producao em 2019/2020
pode ser ligeiramente maior (0,6%) (Conab, 20200).

No que diz respeito aos hortifruticolas, o preco médio de comercializacio da ba-
nana nanica teve aumento de 5,5% entre o terceiro e o quarto trimestre de 2019,
com aumento de 23,2% na comparagao entre 2019 e 2018 (grafico 8). A alta dos
precos no dltimo trimestre do ano ocorreu porque o volume de banana nanica
estava baixo no perfodo especifico. A qualidade média das frutas, ainda, melhorou,
visto que havia pouca oferta de bananas “de inverno” (de menor qualidade) diante
de bananas de verdo (de melhor coloracdo e calibre) — também favorecendo os
precos. Quanto ao alto patamar de precos médios de 2019, refletiu o leve recuo na
area com cultivo de banana utilizando média ou alta tecnologia (resultado da baixa
rentabilidade da banana prata em 2018, que restringiu investimentos) e as fortes
chuvas, ventanias e granizo que atingiram o Vale do Ribeira (Sao Paulo) no fim de
2018 e em maio de 2019.

Apesar da queda na producio de banana nanica, o IBGE/LSPA estima que a
produgao total de banana no pais em 2019 deve ter aumento de 6%, ante a 2018,
decorrente do aumento de 6,9% na produtividade.
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GRAFICO 8

Companhia de Entrepostos e Armazéns Gerais de Sdo
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Fonte: Cepea/Esalq/USP.

Os precos da laranja pera no mercado in natura subiram expressivos 41,9% entre
o terceiro e o quarto trimestre de 2019, conforme era esperado. A alta ocorreu em
consequéncia da redugao no volume disponivel da laranja pera nesse periodo e do
aumento do consumo da fruta, que tipicamente ocorfre na primavera € N0 verao.
Entretanto, na comparagao entre 2019 e 2018, ainda houve queda de 3,4%, o que
refletiu a maior safra em 2019/2020 (grafico 9). Apesar da queda da laranja pera, a
producio total de laranja, segundo o LSPA/IBGE, foi 5,6% maior em 2019, frente
a 2018, resultado da maior produtividade (5,2%) e da estabilidade da area colhida
(+0,4%).

GRAFICO 9
Estado de Sao Paulo: prego médio de comercializagio
da laranja pera in natura no atacado
(Em R$/ caixa de 40,8 kg, na arvore) @3
p— —
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Fonte: Cepea/Esalq/USP,

O preco médio de comercializacio da batata agata especial teve queda de 28,8%
entre o terceiro e o quarto trimestre de 2019, mas, na comparagio entre 2019 e
2018, houve alta de 81,8% (grafico 10). A queda no dltimo trimestre refletiu uma
concentracao de oferta da safra de inverno entre os meses de outubro e novem-
bro e a perda de qualidade da batata ofertada. Nesse periodo do ano, os precos
costumam ser mais baixos — com os custos de produ¢ao usualmente menores, o
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produtor consegue se capitalizar mesmo com menores precos. Em dezembro, os

precos ja voltaram a ter alta devido a finalizagao da safra de inverno. A forte alta
dos pregos na comparacao anual, por sua vez, reflete a redugao de area de plantio
apos dois anos anteriores de pregos abaixo dos custos de produgio. Segundo o
LSPA/IBGE, a producao total de batata em 2019 foi 0,18% maior que a obtida
em 2018, com queda principalmente na terceira safra.

GRAFICO 10
Ceagesp: preco médio de comercializagio da batata

agata especial no atacado ‘
(Em R$/ saco de 50kg)
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Fonte: Cepea/Esalq/USP.

O Indicador Cepea/Esalq do café arabica teve forte alta de 14,2% no quarto tri-
mestre de 2019, frente ao trimestre imediatamente anterior, com o valor da saca
voltando a patamares reais nao atingidos desde 2017 (grafico 11). A alta dos pre-
cos refletiu a baixa oferta de cafés finos da safra 2019/2020, devido a0 clima seco
no desenvolvimento dos griaos e posterior excesso de chuvas em junho e julho
(durante a colheita). Além disso, houve preocupagdes iniciais quanto ao desenvol-
vimento da safra 2020/2021 — com altas temperaturas e baixo nivel pluviométrico
até outubro. Ainda que o retorno das chuvas em novembro tenha permitido uma
boa recuperagiao das lavouras de café arabica, as incertezas quanto a oferta no
curto prazo impulsionaram os pregos do produto no mercado internacional. Isso
porque, além do Brasil, houve menor volume de cafés bons a finos em origens
como Colombia e América Central, cenario que levou a queda dos estoques da
Bolsa de Nova York (ICE Futures) no final do ano de 2019. Mesmo com a alta no
segundo semestre, na comparacao entre 2019 e 2018, o prego teve queda de 2,5%.
Isso porque, até o més de outubro, os valores estavam enfraquecidos devido as
perspectivas iniciais de oferta ainda confortaveis na safra de 2019/2020.

Quanto a produgao de café em 2019, o volume produzido e a produtividade média
foram inferiores aos observadas na safra 2018, influenciados pelo ciclo de bienali-
dade negativa e por condicées climaticas adversas, o que contribuiu para queda de
producao de 20%." Ainda segundo estimativas da Conab, a producio de café na
safra 2020 deve apresentar alta entre 15,9% e 25,8% frente a 2019, com ganho de
1,4% em area e entre 11,4% e 20,9% em produtividade. O maior volume ¢ reflexo
da influéncia da bienalidade positiva para o café arabica sobre quase todas as regi-
oes produtoras, além das melhores condi¢oes climaticas.

7. Conab — Companhia Nacional de Abastecimento. Acomp. safra brasileira de café: safra 2019 — terceiro levantamento, v. 5, n. 3, p. 1-48, setembro
2019.
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GRAFICO 11

Indicador Cepea/ESALQ do café arabica

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

A média do prego do leite ao produtor no Brasil teve queda de 1,4% entre o ter-
ceiro e o quarto trimestre de 2019, enquanto na comparagao entre 2019 e 2018,
manteve alta de 10,3% (grafico 12). A apenas modesta queda dos pregos na com-
paragdo com o terceiro trimestre representou uma fuga do padrao sazonal. Isso
porque, sazonalmente, ocorre o aumento da captagao e quedas substanciais de
precos no ultimo trimestre do ano. A sustentagao dos precos nesse periodo refletiu
uma conjungao de elementos. Do lado da producio, alguns fatores contribuiram
para limitar o crescimento da oferta: i) o atraso no retorno das chuvas no Sudeste;
i) a saida de produtores da atividade nos tltimos anos e a grande inseguranga em
realizar investimentos de longo prazo frente as incertezas no curto prazos; iii) a ele-
vagao continua dos custos de produgdo no quarto trimestre, com a valoriza¢ao do
milho e da soja e a alta nos precos da gasolina e do diesel; e iv) o abate precoce de
vacas leiteiras em virtude dos elevados precos no mercado do gado de corte. Do
lado da demanda, o estoque enxuto de derivados das industrias manteve acirrada
a competicao entre laticinios para a compra da matéria-prima, principalmente de-
pois da segunda quinzena de novembro.

Dados da Pesquisa Trimestral do Leite (PTL) do IBGE, disponiveis até o terceiro
trimestre de 2019, mostram que, na comparagao entre janeiro a setembro de 2019
e de 2018, a captacio de leite cru no Brasil teve alta de 3%. Ressalta-se, no entanto,
que os dados da PTL retratam apenas o mercado formal de leite, nao sendo possi-
vel inferir diretamente sobre os movimentos da produ¢ao no campo.

GRAFICO 12

Brasil: preco do leite recebido pelo produtor (prego —
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O Indicador ESALQ/B3 do preco do boi gordo teve alta de expressivos 23,7%
no quarto trimestre de 2019, frente ao trimestre imediatamente anterior. Assim,
na comparagao entre 2019 e 2018 houve alta de 12,5% (grafico 13). No quarto
trimestre, 0 aumento sazonal da demanda doméstica, visando o abastecimento de
varejistas para o final de ano, somou-se ao cenario de oferta relativamente limitada

de animais para abate e ao ritmo intenso das vendas externas, elevando as cotagoes

para patamares recordes historicos. .
~
GRAFICO 13  — —_—
Indicador Esalq/B3 do prego do boi gordo Perspectivas Boi:
(Em R$/arroba)
Espera-se que a oferta de animais a industria siga
220 restrita, dado o aumento dos abates de fémeas
210 e também o menor investimento de pecuaristas
200 para reposicio de matrizes nos anos anteriores.
190 No final de 2019, novas plantas frigorificas foram
180 habilitadas para exportar a carne a China, mantendo
170 o volume de carne bovina exportada acima das 100
iig mil toneladas por més, conforme dados da Secex.
o W Caso os volumes exportados se mantenham, sera
130 essencial garantir aumento de produtividade. Para
120 o pecuarista, a gestdio da atividade na fazenda
& 3 é ¢ T 5 3= % % 3 38 8 tornar-se-a ainda mais relevante, tendo em vista a
perspectiva de aumento nos custos de producio,
2017 2018 —2019 puxada pelas estimativas de crescimento de precos
de animais de reposicio e do milho utilizado para
Fonte: Cepea/Esalq/USP. a ragdo.puxada pelas estimativas de crescimento de
precos de animais de reposicio e do milho utilizado
para a ragao.
 —— ——

Quanto a produgao, dados da Pesquisa Trimestral do Abate (PTA) do IBGE, pri-
meiros resultados, mostram que, na comparagao entre 2019 e 2018, o peso total
das carcagas bovinas abatidas aumentou 3,1%. Entre o terceiro e o quarto trimes-

tre de 2019, o peso abatido teve queda de 3,6%.

No quarto trimestre, o preco da carcaga especial suina no atacado da capital paulis-
ta teve aumento de 18,8% em relagdo ao trimestre anterior, com o pre¢o médio de
2019 ficando 29,4% maior que o de 2018 (grafico 14). O fim de 2019 foi marcado
pelo aquecimento da demanda doméstica e pelo forte incremento da demanda chi-
nesa pelas proteinas brasileiras e, com isso, os precos tanto do animal vivo quanto
da carne atingiram o maior patamar nominal de toda a série histérica do Cepea,
iniciada em 2004.

GRAFICO 14
Grande Sio Paulo: preco médio de comercializagio
da carcaga especial suina no atacado
(Em R$/kg)
—
105 Perspectivas para a carne suina
95 Apesar de os precos do suino vivo e da carne
a5 terem iniciado 2020 em queda, devido ao tipico
petiodo de enfraquecimento da demanda, espe-
75 cialmente a doméstica, espera-se que nos proxi-
65 mos meses as vendas da carne suina voltem a se
aquecet, o que tende a elevar ou a0 menos sus-
55 tentar os precos. O fundamento vem da redugio
45 na produgao global de suinos, ocasionada pelos
§ & §F 8§ T 5 = & % %3 &8 & casos de peste suina africana (PSA) na Asia, con-
texto que deve continuar favorecendo as vendas
—2017 —2018 —2019 . . .
brasileiras de carnes no mercado internacional.
—

Fonte: Cepea/Esalq/USP.
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Quanto a produgao de carne suina, dados da Pesquisa Trimestral do Abate (PTA)

do IBGE, primeiros resultados, mostram que o peso total das carcagas suinas aba-
tidas aumentou 4,3% na comparagao entre 2019 e 2018. O peso abatido aumentou
0,6% entre o terceiro e o quarto trimestre.

O preco médio do frango resfriado, no atacado da Grande Sao Paulo, teve alta de
7,4% frente ao trimestre anterior, e, comparando-se 2019 e 2018, houve aumen-
to de 22,1% (grafico 15). As intensas altas nos precos das carnes suina e bovina
fizeram com que a carne de frango se tornasse a mais competitiva no mercado
brasileiro, o que resultou no aumento da demanda doméstica e, consequentemen-
te, na elevagao de pregos. As exportacoes também se intensificaram no final do
ano, corroborando para a elevacao de pregos. Em janeiro, os pregos recuaram em
funcio do tipico enfraquecimento da demanda doméstica em comecgos de ano —
tanto decorrente das despesas extras de janeiro quanto devido as férias escolares.
Além disso, o mercado tentou buscar um equilibrio apos as fortes altas registradas
no final de 2019.

GRAFICO 15
Estado de Sao Paulo: prego médio de comercializagio
do frango abatido (inteiro resfriado) no atacado
(Em R$/kg) »
60 Perspectivas para a carne de Frango
55
5,0
4,5 A expectativa ¢ de que os precos domésticos da
"0 carne de frango sigam atrelados aos valores das
’ proteinas bovina e suina. As altas nos pregos das
3,5 carnes levam o consumidor a optar por proteinas
com valores mais baixos, como ¢ o caso do frango.
3,0
E & F R E S 288 3 88
—2017 —2018 —2019
——

Fonte: Cepea/FEsalq/USP.

Quanto aos abates de aves, segundo dados do PTA/IBGE, primeiros resultados,
houve leve aumento de 0,2% no peso total das carcagas abatidas na comparagao
entre 2019 e 2018. Entre o terceiro e o quarto trimestre de 2019, houve queda de
2,6% no volume abatido.

Na compara¢ao entre o quarto e o terceiro trimestre de 2019, o indicador Cepea/
Esalq do preco do ovo teve alta de 5,5%. Ja na comparacio entre 2019 e 2018,
houve aumento de 11,1% (grafico 16). No ultimo trimestre, o pre¢o dos ovos atin-
giu a maior média trimestral do ano, movimento atipico para o periodo. As altas
foram ocasionadas principalmente pela valorizagdo das carnes bovina, suina e de
frango. Ja em janeiro, o preco teve queda, reflexo da menor demanda no periodo
devido as férias escolares e a necessidade dos vendedores de reduzir os estoques
— o produto ¢ bastante perecivel e as vendas estiveram limitadas por causa dos
recessos de final de ano.

3
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Quanto a produgao de ovos, dados da Produgiao de Ovos de Galinha (POG) do
IBGE, primeiros resultados, apontam para um aumento de 5,5% na comparagiao
entre 2019 e 2018.

GRAFICO 16
Bastos, Sdo Paulo: indicador Cepea/Esalq do prego
do ovo tipo extra branco —
(Em R$/caixa com 30 duzias) ..

 —— —
12‘; Perspectivas - Ovos
90
8 Para fevereiro e marco de 2020, a expectativa
80 ¢ de que os precos tenham alta, impulsionados
s pelo aumento da demanda devido ao periodo
70 de Quaresma e pela menor oferta do produto,
65 resultado do aumento de descartes de poedeiras
60 em janeiro.
55

—2017 —2018 —2019
——

Fonte: Cepea/Esalq/USP.

Em resumo, o dltimo trimestre de 2019 foi marcado por altas de pregos para quase
todos os mercados agricolas e pecuarios acompanhados. No caso das carnes, esse
resultado refletiu sobretudo a continuidade do bom desempenho das exportagdes,
impulsionadas pela ocorréncia da PSA, assim como a melhora na demanda domés-
tica que ¢é tipica dos finais de ano. No caso da carne de frango e dos ovos, com 0s
altos pregos das carnes de modo geral, o consumo doméstico foi estimulado por
se tratarem de proteinas com pregos mais competitivos. No caso dos produtos
agricolas, uma conjuncao de fatores impulsionou os precos no ultimo trimestre do
ano, como a desvalorizagio do real frente ao ddlar e o bom desempenho das ex-
portagoes, no caso dos graos e do algoddo, e a menor disponibilidade de produtos
como milho, arroz, banana, laranja e café (no caso dos cafés finos).

Na comparagao anual, 2019 versus 2018, os precos aumentaram para todos os
produtos pecuarios acompanhados. Ja no caso dos produtos agricolas, os cenarios
foram mais diversos. Para a soja, o algoddo, a laranja e o café, os menores pregos
na média de 2019 refletiram principalmente as ofertas confortaveis dos produtos.
No caso do milho, os precos foram maiores em 2019, mesmo com a produgio
nacional recorde, impulsionados pelas fortes demandas doméstica e externa. No
caso da banana e da batata, os precos também foram maiores em 2019; no primei-
ro caso, devido sobretudo a problemas climaticos ao longo do ano e, no segundo,
devido a reducdo de area de plantio ap6s dois anos anteriores de precos abaixo dos
custos de produgao.

4 Crédito rural 8

O ano de 2019 foi marcado por uma importante recuperacio do crédito rural,
seja em seu montante, seja nas condi¢oes das novas contratagoes, em particular,

8. Subsegio elaborada por Fabio Ribeiro Servo, da Dimac/Ipea.

610Z 3p 2359w} .| | 9t | eanjunfuo) ap eyie)

19



na segunda metade do ano. Até setembro, problemas associados as operagdes das
pessoas juridicas impediram um melhor resultado no consolidado do ano. Ainda

que no agregado do crédito rural o volume e o numero de contratos tenham re-
cuado em 2019 frente a 2018 (-0,7% e -5,7%, repectivamente), houve crescimento
do montante do crédito a atividade pecuaria (+3,2%), ao custeio (+2,0%) e ao
investimento (+2,4%), bem como aos tomadores pessoa fisica de todos os portes:
Programa de Fortalecimento da Agricultura Familiar (Pronaf) (+6,5%), Programa
Nacional de Apoio ao Médio Produtor Rural (Pronamp) (+26,1%) e PF empre-
sarial (+2,1%). Ademais, as fontes de recursos nao controlados, que nio contam
com subsidios publicos explicitos ou implicitos, cresceram +30,2% na mesma base
de comparagao. Associado a isso, as taxas médias de juros registraram trajetoria de
queda ao longo do ano e o prazo médio das operagdes foram ampliados. Mesmo
a inadimpléncia média da carteira, que sofreu com problemas pontuais no campo
empresarial, parece ter estabilizado e tende a melhorar ao longo de 2020. Isso re-
flete o sucesso da atual politica agropecuaria nesse campo, materializada nos prin-
cipais objetivos do Plano Safra 2019-2020, bem como da recuperacio da atividade
economica de maneira geral.

4.1 Contratacoes de crédito °

O volume de crédito rural contratado em 2019 totalizou R$ 179,2 bilhoes, valor
este -0,7% menor que o registrado em 2018. O numero de contratos no ano foi
de 1,87 milhGes, montante -5,7% inferior ao do ano anterior. O valor médio do
contrato de crédito rural em 2019 ficou em R$ 96.065,56, +5,3% maior que o
observado em 2018. Ainda que o resultado para o ano tenha encerrado abaixo do
ano anterior, identifica-se trajetoria positiva de recuperacao desde setembro. Pelo
quarto més consecutivo, o volume do crédito rural contratado no acumulado em
doze meses registra taxa de variagdo positiva ante o més anterior. Em dezembro,
observou-se avanco de +1,3% no valor do crédito contratado em doze meses
ante novembro e elevacao de +0,3% do nimero de contratos na mesma base de
comparagao.
GRAFICO 18

Crédito rural contratado por atividade
(Valor real acumulado em doze meses, em R$ milhoes cor-

GRAFICO 17
Crédito rural contratado

(Acumulado em doze meses) rentes)
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Fontes: Banco Central do Brasil, Matriz de Dados do Crédito Rural (MCR) Fontes: Banco Central do Brasil, Matriz de Dados do Crédito Rural (MCR)

com base no Sistema de Operagoes do Crédito Rural e do Proagro (SICOR). com base no Sistema de Operacoes do Crédito Rural e do Proagro (SICOR).

Extragio de 26 de janciro de 2020. Extragio de 26 de janeiro de 2020.

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

9. Dados do Banco Central do Brasil (BCB), extraidos da Matriz de
Dados do Crédito Rural (MCR) com base no Sistema de Operagoes do Crédito Rural e do Proagro (SICOR).
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No que tange ao tipo de atividade, percebe-se que o crédito voltado para a atividade
agricola, que respondeu em 2019 por 66,7% do total do crédito rural contratado,
condicionou o desempenho do crédito de maneira geral. Em 2019, o crédito para
essa atividade totalizou R$ 119,5 bilhdes, valor -2,6% abaixo que 2018. Da mesma
forma, sua recuperagao a partir de setembro consolidou a trajetoria positiva do

crédito rural, com avanco de +0,7% em dezembro ante novembro no acumulado
de doze meses. Ja a atividade pecuaria encerrou 2019 totalizando R$ R$ 59,7 bi-
Ihoes de crédito contratado, alta de +3,2% ante 2018 e, na margem, com +2,5%
em dezembro ante novembro no acumulado em doze meses.

Quando se toma a finalidade, constata-se um bom desempenho do crédito para
custeio, que encerrou 2019 com alta de +2,0% ante 2018, alcangando R$ 99,9 bi-
Ihées ou 55,7% do total do crédito rural contratado no ano. Na margem, crédito
para custeio registra o quarto més de variagao positiva, com +0,2% em dezembro
ante novembro no acumulado em doze meses. O crédito para investimento tam-
bém encerra 2019 com desempenho positivo, avangando +2,4% em relagao a 2018
e totalizando R$ 46,7 bilhoes ou 26,0% do crédito. Em dezembro ante novembro,
no acumulado em doze meses, o resultado foi ainda mais expressivo, com +3,2%
de crescimento, confirmando a excelente sequéncia de resultados observada do
crédito para investimento nos ultimos trés meses do ano. A nota dissonante é o
crédito para comercializagdao e industrializagao, que em 2019 registrou queda de
-11,9% frente a 2018, com contratacdes da ordem de R$ 32,6 bilhdes no ano ou
18,2% do total. Ainda assim, essa finalidade do crédito também vem apresentando
boa recuperacio desde setembro, encerrando o ano com avanco na margem de
+2,0% em dezembro ante novembro no acumulado de doze meses.

GRAFICO 19

Crédito Rural Contratado por Finalidade

(Valor acumulado em doze meses, em R$ milhoes corren-
tes)

GRAFICO 20

Crédito Rural Contratado por Tomador

(Valor acumulado em doze meses, em R$ milhGes corren-
tes)
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Fontes: Banco Central do Brasil, Matriz de Dados do Crédito Rural (MCR)
com base no Sistema de Operagoes do Crédito Rural e do Proagro (SICOR).
Extracio de 26 de janeiro de 2020,

Elaboracio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

Fontes: Banco Central do Brasil, Matriz de Dados do Crédito Rural (MCR)
com base no Sistema de Operagoes do Crédito Rural ¢ do Proagro (SICOR).
Extragio de 26 de janciro de 2020.

Elaboracdo: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

Outra tendéncia que se confirmou ao final de 2019 foi a recuperaciao, na segun-
da metade do ano, dos bancos publicos como concedentes de crédito rural. A
partir de setembro comegaram a registrar crescimento na margem, terminando o
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ano com +1,7% em dezembro ante no-

vembro no acumulado em doze meses.
Mesmo assim, no consolidado do ano,

GRAFICO 21

Crédito Rural Contratado por Concedente

(Valor acumulado em doze meses, em R$ milhoes corren-
tes)

contrataram R$ 94,6 bilhoes de crédito,
ou 52,8% do total, cerca de -6,0% abaixo
do contratado no ano anterior. Desem- 20083
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de +1,0% frente a novembro no acumu-

Fontes: Banco Central do Brasil, Matriz de Dados do Crédito Rural (MCR)
lﬁdo em dOZC meses. Entretanto, as CO- com base no Sistema de Operacdes do Crédito Rural e do Proagro (SICOR).
. , 9. . Extracao de 26 de janciro de 2020.

Operﬂtlvas de Credlto mantiveram a tra- Elaboracio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

jetoria ascendente observada nos anos

anteriores e avancaram +15,3% no ano

em relagdo ao ano anterior, ja respondendo por 17,9% do valor total do crédito
contratado (em 2013, essa porcentagem era de 9,7%), ou cerca de R$ 32,0 bilhdes.
Na margem, apresentaram um crescimento menos acelerado que os demais, com
+0,5% em dezembro ante novembro no acumulado em doze meses, mas registra-

ram o 320 més consecutivo de variagao positiva.

Por fim, uma importante mudanga observada no crédito rural desde a dltima Carta
de Conjuntura diz respeito as fontes de recursos. Na tltima edi¢ao da Carta, quan-
do analisamos os dados até setembro, identificou-se trajetéria de alta da poupanga
rural direcionada e das Letras de Crédito do Agronegocio (LCAs), e de baixa dos
recursos obrigatorios oriundos de depositos a vista como fontes. Isso se deve, em
parte, ao fato de registrar-se, no atual Plano Safra, excesso no cumprimento da
exigibilidade da poupanga rural e das LCAs, bem como falta na exigibilidade sobre
os depdsitos a vista por parte das institui¢oes financeiras.'’ Todavia, essa mudan-
¢a ocorre na margem, pois, no consolidado do ano, a principal fonte de recursos
foi a poupanga rural direcionada, com R$ 46,4 bilhoes, ou 25,9% do total, com
crescimento de +6,4% em 2019 ante 2018.

As LCAs também tiveram excelente desempenho, encerrando o ano com R$ 32,5
bilhées de recursos, ou 18,2% do total, alta de +19,7% em relacio ao ano anterior.
Ja os recursos oriundos das exigibilidades sobre depdsitos a vista encerraram o ano
financiando R$ 40,1 bilhoes do crédito rural contratado, ou 22,4% do total, mas
-27,9% abaixo do valor registrado no ano anterior. De maneira geral, mantém-se
a tendéncia que vem sendo observada nos ultimos anos de redugdo das fontes de
recursos controlados'! e de elevacio dos recursos nio controlados:'? na compara-
¢ao com 2018, o volume de recursos em 2019 do primeiro grupo de fontes recuou
-10,4%, ao passo que o do segundo avancou +30,2%.

10. Ver Boletin Derop Crédito Rural ¢ Proagro (novembro 2019) do Departamento de Regulagio, Supervisio e Controle das Operagdes do Crédito
Rural e do Proagro (Derop) do BCB.

11. Recursos Obrigatérios (exigibilidades sobre Depdsito a Vista), Poupanga Rural Direcionada, Fundos Constitucionais, Financiamento de
Maquinas e Equipamentos (Finame) do Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES), entre outros.

12. Poupanga Rural Livre, Recursos Livres, LCA, entre outros.
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GRAFICO 22

Crédito Rural Contratado por Fonte

(Valor acumulado em doze meses, em R$ milhGes correntes)
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Fontes: Banco Central do Brasil, Matriz de Dados do Crédito Rural (MCR) com base no Sistema de Operacdes do Crédito Rural e do Proagro (SICOR). Extracio de

26 de janeiro de 2020.
Elaboracio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

4.2 Condicoes do crédito

Em dezembro em 2019, observou-se a
continuidade da trajetéria de reducao
das taxas médias de juros do crédito ru-
ral, ainda que com redugao do seu gra-
diente na margem. Em relacao as taxas
médias prevalecentes ao final de 2018,
registra-se uma reducao de -0,60 pontos
percentuais (p.p.) dos juros do crédito
rural total (6,78% a.a. em dez./2019),
-1,58 p.p. do tomado pela pessoa juri-
dica (6,59% a.a. em dez./2019) e -0,01
p-p- pelo da pessoa fisica (6,90% a.a. em
dez./2019). Vale destacar que, como
esperado, os maiores cortes de juros
do crédito rural ocorreram nas opera-
¢Oes a taxas de mercado, com -2,67 p.p.
para a pessoa juridica (7,12% a.a. em

GRAFICO 23

Juros Médios do Crédito Rural

(Taxas de juros médias ponderadas* anualizadas, em %
a.a.)
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Elaboragio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

Obs: *Ponderada pelo volume de novas concessdes.

** Taxa Selic acumulada no més anualizada base 252 (% a.a.)

dez./2019) e -1,83 p.p. para a pessoa fisica (8,70% a.a. em dez./2019), em linha
com a reducao de 1,81 p.p. da taxa basica Selic efetiva no periodo (4,59% a.a. em

dez/2019).

No que tange ao nivel da inadimpléncia da carteira do crédito rural, nao houve
mudancas significativas no observado na altima Carta de Conjuntura. A reestrutura-
¢ao de algumas operagodes de maior vulto do crédito a pessoa juridica no segmento
rural a taxas de mercado, decorrente de recuperagao judicial, continua a impactar o
nivel de inadimpléncia desse segmento no fim do ano (5,0% em dez./2019), subs-
tancialmente maior (+4,32 p.p.) que o do ano anterior. A inadimpléncia do crédito

13. Dados do BCB, extraidos do Sistema Gerenciador de Séries Temporais (SGS) com base no Sistema de Informagoes de Crédito (SCR).
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rural a pessoa fisica em 2019 (2,2% em dez./2019) manteve nivel similar (+0,03
p.p.) ao de 2018. Como resultado, o crédito total (2,7% em dez./2019) registrou
elevagdao da inadimpléncia (+0,98 p.p.) na comparagao entre o final dos anos. Es-
pera-se que em 2020, com a recuperagao das operagoes as pessoas juridicas e rene-
gociagao do crédito em atraso, a inadimpléncia da pessoa juridica e do crédito rural
total retornem a seus niveis historicos, mais compativeis com a melhor qualidade
das garantias corporativas envolvidas nessas operagoes.

GRAFICO 24

Inadimpléncia do Crédito Rural
(Crédito em atraso de mais de 90 dias, em % da carteira
ponderada*)

GRAFICO 25
Prazo Médio do Crédito Rural

(Prazo médio ponderado das concessdes*, em meses)
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Fonte: Banco Central do Brasil, Sistema Gerenciador de Séries Temporais Fonte: Banco Central do Brasil, Sistema Gerenciador de Séries Temporais
(SGS). (SGS).
Elaboracio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

Elaboracio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.
Obs: *Ponderada pelo volume dos saldos das carteiras.

Obs: *Ponderado pelo volume de novas concessdes

Finalmente, o prazo médio das novas operagoes de crédito rural mostrou forte
melhora desde setembro. De maneira geral, todos os segmentos do crédito rural
a pessoa juridica e a pessoa fisica registraram alongamento de prazos, mesmo o
segmento a taxas de mercado mais sensivel as condigdes da economia e do mer-
cado. No caso da pessoa juridica, o prazo médio aumentou alcangou 33 meses em
dez./2019, puxado pelas operagcdes do BNDES com prazo médio de 123 meses.
O mesmo ocorreu com as operacoes a pessoa fisica, com 52 meses em dez./2019,
sendo 116 meses para o crédito do BNDES. Vale ressaltar que o pico observado na
virada 2018-2019 deveu-se mais ao impacto de medidas legais de renegociacao da
divida rural, elemento este ausente neste final de ano, que esta mais associado com
a melhoria das condigbes gerais do crédito rural nos ultimos meses.

5 Insumos™
5.1. Fertilizantes

De acordo com a Associa¢ao Nacional para a Difusio de Adubos (ANDA), no
més de agosto de 2019 foram entregues 4.353 mil toneladas de fertilizantes, regis-
trando uma redugao de 9,8% em relagao ao mesmo mes de 2018, quando foram
entregues 4.825 mil toneladas. No acumulado do periodo de janeiro a agosto de

14. Secao elaborada por Nadja Simone Menezes Nery de Oliveira, da Universidade del Valle (Univalle), e Jefferson Andronio Raimundo
Staduto, da Universidade Federal do Oeste do Parana (Unioeste).
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2019, foram entregues 22.020 mil toneladas de fertilizantes, representando cresci-
mento de 1,9% (grafico 26) em relagao ao mesmo periodo de 2018, quando foram

entregues 21.607 mil toneladas.

O estado do Mato Grosso concentrou o maior volume no periodo analisado
(21,5%), com 4.730 mil toneladas, seguido do estado do Parand (13,8%), com
3.028 mil toneladas; Rio Grande do Sul (11,6%); com 2.547 mil toneladas; Sio
Paulo (10,9%), com 2.393 mil toneladas; Goias (9,6%), com 2.120 mil toneladas; e
Minas Gerais (9,5%), com 2.095 mil toneladas, refletindo a intensidade da produ-
¢ao agricola dos estados.

GRAFICO 27

Brasil: importagdo e produgio de fertilizantes inter-
GRAFICO 26 mediarios e principais exportagdes de fertilizantes e
formulagido de NPK
(Em toneladas)

Brasil: consumo efetivo de fertilizantes
(Em toneladas)
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Fonte: ANDA, 2019. Fonte: ANDA, 2020.
Elaboracio: Grupo de Conjuntura da DIMAC/Ipea. Elaboracio: Grupo de Conjuntura da Dimac/Ipea.

Como foi apresentado anteriormente, para a safra 2019/2020, a area plantada de
graos no Brasil estd estimada em 64.176,4 mil hectares. A perspectiva ¢ de aumento
de 1,5% em relagao a temporada passada, que equivale a um acréscimo de 967,2
mil hectares, influenciado principalmente pelo incremento na area de soja.

As importacoes de fertilizantes intermediarios sao crescentes ao longo das ultimas
trés décadas, refletindo a expansao da agricultura nacional por meio de incorpo-
racao de area e do aumento da produtividade, os quais nao foram acompanhados
pela producao nacional de fertilizantes. As importacdes sempre complementaram
a demanda doméstica, no entanto, a producao nacional nao cresceu expressiva-
mente de volume, ficando praticamente estagnada: de 2000 a 2009, a produg¢ao
média anual foi de 8,711 milhoes de toneladas de fertilizantes intermediarios; e no
periodo seguinte, de 2010 a 2018, a média anual cresceu levemente para 9,061 mi-
Ihées de toneladas. Todavia, as importagoes estao sempre crescentes, aumentando
rapidamente a partir de 2010 (grafico 27). Em 2010, a producao de nacional de
fertilizantes intermediarios em relagao as importagoes representava 61% e reduziu
rapidamente para 30% no ano de 2018.
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Comparado a evolugao entre janeiro e agosto de 2019 em relagio ao mesmo

periodo do ano anterior, a producdo de nacional de fertilizantes intermediarios
em relacdo as importagoes representava 32% e reduziu rapidamente para 24%.
Esse comportamento do mercado de fertilizante revela a dependéncia crescente
do setor agropecuario as importagoes e, além disso, contribui para a preocupante
reducdo do valor adicionado da agricultura brasileira na cadeia global de valor.
A Petrobras confirmou o fechamento nesse ano da Araucaria Nitrogenados S.A.
(ANSA), empresa subsidiaria produtora de amonia e ureia, fontes de nitrogénio, o
que contribui para piora a posi¢ao do Brasil na cadeia global de valor.

5.2 Tratores

Conforme dados da Associacio Na-  GRAFICO 28
Brasil: produgio e vendas internas no atacado de ma-

cional dos Fabricantes de Veiculos . . s
quinas agricolas e rodoviarias (2019)

Automotores (ANFAVEA), no ano de
2019, foram produzidas 53.125 maqui- 60000

, . 50.000
nas agricolas no Brasil, representando 0000 ...

33.148

decréscimo de 19,1% em relacio ao igggg I

mesmo periodo de 2018, quando foram 1000
0

6.149,

2o Hm

e WE
| F

produzidas 65.656 maquinas (grafico
28). A produgao de tratores de roda re-
duziu em 28,6% no periodo, passando
de uma produgio de 49.851 para 35.572
unidades. Também apresentou redugao
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15’30/0, passando de 982 para 832 uni_ Elaboracio: Grupo de Conjuntura da DIMAC/Ipea.

dades, reflexo da redu¢do na producio de cana-de-acicar em 1,2% na safra de
2018/2019.

Com relagao as vendas internas no atacado de maquinas agricolas, em 2019 foram
vendidas no atacado 43.855 unidades, reducio de 8,1% em comparagao a 2018, no
qual foram vendidas 47.731 unidades. As vendas de retroescavadeiras e tratores de
esteiras foram aumentadas, passando de 2.060 e 466 unidades em 2018 para 3.929
e 553 unidades no ano de 2019, o que representou incremento de 90,7% e 18,7%,
respectivamente.
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Equipe Responsavel pela Secao de Economia Agricola

ipea_

Ana Cecilia Kreter (Dimac/Ipea)
José Ronaldo De Castro Souza Junior (Dimac/Ipea)

Nivel de atividade e emprego
cereca
PIB agropecuario 2019 e 2020

Pedro Mendes Gatcia (Dimac/Ipea)
José Ronaldo Souza Junior (Dimac/Ipea)
Ana Cecilia Kreter (Dimac/Ipea)

Setor externo

Marcelo Braga Nonnenberg (Dimac/Ipea)
Ana Cecilia Kreter (Dimac/Ipea)

Mercados e precos agropecuarios

Geraldo Sant’Ana de Camargo Barros, Nicole Renné Castro, Ana Carolina de Paula Morais e Felipe Miranda
de Souza Almeida (Geral)

André Sanches (Grios)

Fernanda Geraldini Palmieri (Hotifruticolas)

Renato Garcia Ribeiro (Café)

Natdlia Salaro Grigol (Leite)

Shirley Martins Menezes e Regina Mazzini Rodrigues Biscalchin (Boi)

Juliana Ferraz e Luiz Gustavo Susumo Tutui (suinos, aves e ovos), todos do Cepea/Esalq/USP.

Crédito rural
Fabio Ribeiro Servo (Dimac/Ipea).
Insumos

Nadja Simone Menezes Nery de Oliveira (Universidad del Valle (Univalle))
Jefferson Andronio Ramundo Staduto (Universidade Estadual do Oeste do Parana(Unioeste))
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Diretoria de Estudos e Politicas Macroecondémicas (Dimac)

José Ronaldo de Castro Souza Junior — Diretor

Francisco Eduardo de Luna e Almeida Santos — Diretor Adjunto

Grupo de Conjuntura
Equipe Técnica:

Estévao Kopschitz Xavier Bastos

Leonardo Mello de Carvalho

Marcelo Nonnenberg

Maria Andréia Parente Lameiras

Monica Mora Y Araujo de Couto e Silva Pessoa
Paulo Mansur Levy

Sandro Sacchet de Carvalho

Equipe de Assistentes:

Ana Cecilia Kreter

Augusto Lopes dos Santos Borges
Felipe dos Santos Martins

Felipe Moraes Cornelio

Felipe Simplicio Ferreira

Janine Pessanha de Carvalho
Leonardo Simao Lago Alvite
Pedro Mendes Garcia

As opinides emitidas nesta publicacdo sio de exclusiva e inteira responsabilidade dos autores, nio
exprimindo, necessariamente, o ponto de vista do Instituto de Pesquisa Econémica Aplicada ou do
Ministério do Planejamento, Desenvolvimento e Gestio.

E permitida a reproducio deste texto e dos dados nele contidos, desde que citada a fonte. Repro-

ducbes para fins comerciais sio proibidas.
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