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Perspectivas AGRONEGOCIO

Safra 2019/2020 »

O Banco do Brasil possui equipe de especialistas em agronegdcio (engenheiros agronomos, engenheiros florestais, zootecnistas e
veterinarios) que desempenha papel relevante para o BB apoiando o desenvolvimento do Pais.

O apoio técnico prestado por essa equipe permitiu ao Banco do Brasil participar dos principais momentos do agronegdcio brasileiro
nas ultimas décadas, entre eles a chegada da soja ao centro-oeste brasileiro, o plantio direto na palha, a expansao das novas fronteiras
agricolas, a agricultura de baixo carbono, entre outros.

Esses profissionais estao distribuidos por todo o Pais, prestando atendimento e consultoria técnica, conhecendo a historia e as
especificidades do mercado agropecuadrio de cada municipio brasileiro.

Nossos especialistas sairam a campo para levantar as perspectivas para a safra 2019/20 das principais culturas agropecuarias
produzidas pelo pais. Conversando com produtores rurais, assisténcias técnicas, revendas de produtos agricolas e os demais agentes
gue participam do agronegdcio brasileiro, foram identificadas as intencdes de cultivo e aplicacdao de tecnologias.

Essas informacgdes foram utilizadas para fundamentar cendrios agropecuarios que, junto com perspectivas para economia nacional,
cambio e outros fatores que influenciam a formacao de custos e precos das commodities, podem esbocar alguns direcionamentos
para a safra brasileira 2019/20.

APRESENTACAO

As informacdes relativas ao cendrio macroeconomico foram elaboradas pela equipe econémica do Banco do Brasil e o cendrio de clima
pela equipe da Climatempo.

Este informativo tem como objetivo compartilhar andlises e avaliagGes de temas relevantes ao agronegdcio. Por se tratar de conteddo dindmico, as informagdes sobre o tema ndo foram esgotadas e ndo apresentam posicionamento
institucional do Banco do Brasil.

Os dados sdo informativos e ndo devem ser tomados como base, balizamento, guia ou norma para quaisquer documentos, avaliagdes, julgamentos ou tomadas de decisGes, sejam de natureza formal ou informal.

Desse modo, todas as consequéncias ou responsabilidades pelo uso de quaisquer dados ou anélises sdo assumidas exclusivamente pelo usuario, eximindo o Banco do Brasil de todas as a¢Ges decorrentes do uso deste material.
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Sob o efeito desse fendmeno, a segunda safra foi impactada por novos periodos de estiagem que
ocorreram de forma pontual.

Para a proxima safra, segundo a NOAA (Agéncia norte americana de Meteorologia e Oceanografia), o
fendmeno El Nifo ainda vai predominar. Com isso, alguns impactos sao esperados, principalmente em
relacdo a irregularidade da distribuicao das chuvas. As primeiras projecdes para o inicio da safra de
graos 2019/20 indicam um atraso das chuvas que pode impactar na janela de cultivo.

As projecdes indicam anomalias negativas (chuvas abaixo da média) na regidao compreendida entre o
norte do Rio Grande do Sul e o sul do Para, e do Acre até o Oeste Baiano. Essas chuvas deverao ficar
entre 50 e 200 mm abaixo da média.

O adequado manejo do solo podera ser o fator diferencial. O solo bem estruturado e com cobertura
pode atuar de forma bastante significativa na reducao da evapotranspiracao e consequente déficit
hidrico nas plantas.

O guadro climatico requer um acompanhamento constante de forma que as decisdes na hora do
planejamento da préxima safra possam ser tomadas da melhor maneira possivel. O acompanhamento
das condigOes climaticas é essencial para que o planejamento da proxima safra ocorra com a
perspectiva correta de ganhos.

Ao que tudo indica, o melhor caminho sera pela ado¢ao de cultivares e hibridos mais precoces e com
maior resisténcia a deficiéncia hidrica.

2

A safra 2018/19 registrou alguma volatilidade. No inicio do periodo, registrou-se irregularidade nas
chuvas, efeito da transicao para o El Nifio (aguecimento anormal das aguas do Pacifico Equatorial).
Assim, ocorreram problemas que afetaram as lavouras de soja e o milho de alguns Estados.
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Clima

Com a permanéncia do fendmeno El Nifio, ainda que com fraca intensidade, as projecoes
indicam uma nova safra marcada pela irregularidade das precipitagdes: chuvas abaixo da
média em um més, seguido de recuperacao da condicao hidrica no més seguinte, como

mostrado e detalhado no quadro a seguir:

Sul

Chuvas frequentes nos trés
estados - acima da média.

Setembro

Chuvas acima da média em
quase todo o RS, com
excec¢do do noroeste do
Estado. Tempo mais seco
que o normal nas demais
regides.

Chuva irregular em
praticamente todo o RS e PR.
Somente em SC as
precipitagbes ficam acima da
média.

Novembro

Chuvas acima da média em
guase todas as regides,
exceto na porg¢do oeste do PR
e de SC e no noroeste do RS.

Dezembro

Sudeste

Em grande parte da Regido
0 tempo permanece seco.
Em SP a tendéncia é de
chuvas acima da média.

Chuvas abaixo da média em
SP, RJ e grande parte de
MG. Apenas no ES e
noroeste de MG as chuvas
ficam acima da média.

Chuvas acima da média no
oeste de SP, Triangulo
Mineiro, centro de MG e na
Zona da Mata. Norte de MG
e ES devem ficar com
chuvas entre 50 e 100mm
abaixo da média. Regido
central de SP deve ter
chuva pouco abaixo da
média (aprox. 25mm).

Chuvas abaixo da média em
praticamente todas as
regides. Somente no sul de
SP sdo esperadas chuvas
acima da média.

Centro-Oeste

Pouca chuva na maior parte
das dreas. A chuva aparece
apenas no oeste de MT e de
MS.

Chuvas abaixo da média em
toda a regido agricola da
Regido.

Chuvas acima da média no
sudoeste e leste de GO, sul
do MT e em praticamente
todo MS. O norte de MT,
norte e centro de GO, além
do DF, ficam com chuvas
abaixo da média.

Chuvas irregulares em
quase todas as regides.
Espera-se volumes acima da
média somente no
sudoeste de GO, leste de
MT e noroeste de MS.

Norte

PA, AM e RR ficam com
chuva abaixo da média.

Chuvas acima da média no
PA, AP, norte do TO, e nas
regides norte e sul do
Amazonas. Chuva abaixo da
média nas demais regides.

Chuvas abundantes
somente no AC, regiao
central do AM e no TO. As
demais regides devem
apresentar chuvas abaixo
da média histdrica.

Chuvas abaixo da média em
praticamente todas as
regides. Somente em RO e
na faixa oeste do AM as
chuvas devem ficar acima
da média.

Nordeste

Tempo seco na Regido.
Algumas instabilidades
atuam sobre o litoral
trazendo chuva fraca.

Chuvas dentro da média em
grande parte da regido,
exceto nos estados de AL,
PB e PE que devem receber
chuvas acima da média.

As chuvas ficam dentro da
média em boa parte da
regido NE, porém ha a
expectativa de volumes
acima da média na regido
central da BA e do PI.

As chuvas ficam na média
na maior parte da Regido,
com excecgao do interior da
BA que deve ter chuvas
acima da média. No sertao
a tendéncia é tempo seco.

Olho no clima!
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Macroeconomia
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No ambiente externo, apesar da continuidade das tensdes provocadas pelas disputas comerciais
entre alguns dos importantes players do mercado, os primeiros meses do ano foram marcados por
uma aceleracao da atividade econdmica nas principais economias mundiais. Com efeito, EUA, area
do euro e Reino Unido apresentaram um crescimento do PIB no primeiro trimestre pouco acima do
observado nos ultimos meses de 2018.

Mesmo com essa modesta recuperacao, nao foram verificadas maiores pressdes sobre a inflacao
nesses paises. O arrefecimento dos aumentos de precos nos primeiros meses de 2019 reduziram as
expectativas de continuidade no processo de aperto monetario que vinha tendo lugar em muitas
dessas economias em 2018. Dessa forma, a expectativa anterior de continuidade do processo de
elevacao dos juros nos Estados Unidos foi abandonada e espera-se reducao da taxa dos Fed Funds
para o intervalo entre 1,75% e 2,00% a.a. até o final de 2019.

Pelo lado doméstico, a primeira metade do ano apresentou velocidade de recuperacao da economia
abaixo da esperada. Parte desse desempenho derivou de fatores pontuais que reduziram a producao
industrial e do agronegdcio, esta ultima influenciada pelo clima adverso sobre as lavouras de soja e
milho no Centro-Sul do pais.

Com efeito, o PIB negativo do primeiro trimestre (-0,2% tri./tri. anterior) afetou as expectativas de
grande parte do mercado. Esse fato prejudicou o consumo das familias e, principalmente, os
investimentos, ocasionando um processo de reducdes nas previsoes de crescimento em 2019.
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PIB

Com isso, passamos a esperar que o PIB cres¢a 0,9% em
2019. Essa projecdo supOe que a atividade ganhara maior
tracdo a partir deste segundo semestre, apds haver maior
clareza sobre a aprovacao da reforma da previdéncia.

IPCA

Bl | S Baixo crescimento economico e elevada ociosidade da
industria tendem a manter a inflacao controlada e em linha
com a meta estabelecida pelo Conselho Monetario Nacional
para 2019 (4,25%). De fato, esperamos que a variacao do

IPCA neste ano figue abaixo da meta central deste ano
(3,8%).

Macroeconomia SELIC

Consequentemente, o Banco Central podera flexibilizar
adicionalmente sua politica monetaria, com a taxa Selic
sendo reduzida para 5,75% a.a. em 2019 e se elevando
apenas ligeiramente para 6,5% a.a. até o final de 2020.

PIB (%)

2

»

2018

3,7

2018

2018

2019 2020

IPCA (%)

2019 2020

Selic (% A.A.)

2019 2020
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21-23
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Macroeconomia
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A/

Dentro dessa perspectiva e tendo como premissa a aprovacao da reforma da previdéncia até o final
deste ano, esperamos que a taxa de cambio arrefeca ao longo da segunda metade de 2019. Para
tanto, apontamos duas forcas preponderantes. A primeira € a menor pressao com a politica
monetaria no exterior, considerando que os juros ficardo em menores patamares que o previsto no
inicio deste ano. Nesse ambiente, as pressdes para desvalorizacao das moedas de economias
emergentes tendem a diminuir.

, . . . . Taxa de Cambio (RS/USS)
Além disso, esperamos que o volume de investimentos que ira entrar no

pais aumentara apos a aprovacao da reforma da previdéncia, provocando

uma apreciacao da moeda domeéstica. Porém, nao vislumbramos uma

valorizacao expressiva da moeda brasileira, dados os desafios que ainda H
permanecerao para a economia. Assim, projetamos que o real encerre o

ano em torno de R$/USS 3,70. sl ZBE SR ey

Em suma, ressaltamos que nossas projecoes estdo amparadas no andamento da agenda de reformas
estruturais proposta pelo atual governo, que devem diminuir a percepcao de risco doméstico, com
repercussoes positivas sobre a atividade econémica.

Nesse ambiente, a inflacao deve permanecer em patamares baixos, dando suporte a nossa expectativa
de corte dos juros ainda neste ano por parte do Banco Central.
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O levantamento sinaliza o cultivo de 1,65 milhao

Area (mil ha)

de hectares. i
De 100 a 150
IDeSOalOO
Destacam-se Mato Grosso e Bahia, que deverao joiniy ~ pr=
te \f\}
Sem cultivo ou o

cultivar 90% da area estimada.

baixa representatividade <~ \7
2 »
&

Demais

Fonte: BB

Com a expectativa de clima benéfico as lavouras,
a producao nacional é projetada em 2,8 milhdes
de toneladas de algodao em pluma, também com

90% de representatividade na producao, se

Producao Total
2019/20
2.805,5
(mil t)

Produgdo (mil t) Z;
Acima de 400 L "

l De 200 a 400 y
De 100 a 200

De 50 a 100
Até 50

destacam Mato Grosso e Babhia.

Sem produgdo ou
baixa representatividade y

= MT m=BA MG MS MA GO Demais

Fonte: BB . I o

Fonte: BB
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lgodao

™

Fatores de influéncia para o pre¢o no Brasil na
Nos ultimos anos, o consumo do algodao se intensificou, superando a safra 2019/20:
F L

r ao mundial, resultando nar a mundiais. ..
producao mundial, resultando na reducao dos estoques mundiais Positivos

Apesar da relacao estoque/consumo elevada (61,5%), grande parte
P ¢ L) . vada (61,5%), & P Relacdo comercial China x EUA;

dos estoques sao chineses e a qualidade para industrializacdao desse

Aumento da demanda mundial;

produto é incerta. Esses fatores influenciaram na recuperacao da

Bom desempenho de importantes economias
cotacao internacional da pluma, que seguiu oscilando também _ mundiais;

conforme o preco do petroleo, cambio e a perspectiva de Negativos

desempenho das principais economias globais.

® Projecdo de redugdo na cotagdo do petrdleo;

® Valorizacdo do real frente ao ddlar (paridade
de exportacao);

30 85

%0 ® Projecdo de aumento na oferta brasileira na
& safra 2019/20.

70

25
20
15

65

10 60

5 55

Milh8es de toneladas (pluma)

~
<
(]
0 50

17/18 18/19 19/20* 19/20* Var % (b/a)

*Projegdo I Consumo Estoque Final e==Estoque / Consumo (%)

Fonte: USDA; Elaborag3o: BB.
e ) B &
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Adotando cenario onde o crescimento da demanda mundial e o deslocamento de demanda para o Brasil poderao
compensar a projecao de reducao na taxa cambial e cotacao do petrdleo, sao esperados precos médios de
comercializacdo superiores aos da safra anterior, considerando também estratégia de comercializacao do produtor.

R

Projeta-se incremento médio de 4% nos custos de
producao, apesar de cenario de reducao na cotacao
cambial. Por outro lado, é esperado preco médio de
comercializagao 6% superior ao da safra passada.

Utilizando essas premissas, a margem média nacional
projetada para os produtores de algodao na safra
2019/20 é de 49%, podendo ocorrer variacdo em
virtude de oscilagdes nos fundamentos.

Mesmo assim, é importante aproveitar os momentos
de combinacao de cotagdes e dolar elevado para
firmar vendas e trava de cota¢des e cambio.

Pregos, Custos e Margens Algodao

i T AT - TS

Historico e proje¢ao de margens

2,00

1,40
1,10

0,80

indice de cusatos e pregos

0,50 L I N I N N B NN NN S NNF B NN N N NN B N B N
ST ST SRS N NP, . SR ST SRS SN SRR SRR SRR SRR S S SR ST - S S S ST S S S o
'y %4 Y (Y 4 %4 % i % Y Y 'y oy % %4 i Y Y %5 % %4 Y % Y % Oy % \J '\ \ "v '1/ "v 'b U
NP A A A A A A LA L LA A\ AP\ AP\ AP\ A AP LR\ L, AP L\ LA AP A L AP AP A L A\ LA A A LT\ L LA AR
- ,bq‘? & 0\}" ¢o‘l & —\o“ & {Q'b‘ )be‘ 6@\ \‘§‘ - 'aq‘? & 0&' 00‘\ & ,\?0 o 6{&:‘ ,so‘ (‘"b\ \,§‘ N 'o‘k? £ oo" & s & (‘ o ‘b‘ ‘0‘ 'a

Rentabilidade % ( O - projecdo) indice de custo’ (base 1) ——indice de Receita (base 1,5)

Fonte: BB. 1- Custo Operacional: Custo varidvel + custo fixo (depreciagdo de Maquinas, Equipamentos, Benfeitorias e Instalac8es — ndo considera remuneragdo de capital préprio e da terra).

140%

120%

100%

80%

60%

40%

]

0%

Rentabilidade

4«
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Para a safra 2019/20, os desafios enfrentados pela
cadeia do arroz devem continuar. Contudo, é
esperado modesto incremento de area cultivada no
Pais e recuperacao de parte da produtividade das
lavouras Regiao Sul, mas ainda influenciada pelos

efeitos do El Nino.

A area cultivada devera alcancar 1,73 milhdes de
hectares. Destaque para o Rio Grande do Sul e Santa
Catarina, que englobam 68% da area total projetada

para a safra 2019/20.

Beneficiada pelo clima, a producao nacional podera
alcancar 11,36 milhdes de toneladas, com o Rio
Grande do Sul e Santa Catarina respondendo por 81%

do total projetado para a safra 2019/20.

12%

1%
5%

Area total
2019/20
1.728,5
(mil ha)

7%

Area (mil ha)

Acima de 50
De 25a50
De 10 a 25
De5al0

m RS mSC TO MT MA PR Demais
Fonte: BB ;

Producao Total
2019/20
11.360,2

(mil t)

Produgdo (milt) |
Acima de 500

De 250 a 500
De 100 a 250
De 25

ERS ®mSC
Fonte: BB
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A formacgao do preco interno é fortemente influéncia pela logistica
do produto, fatores tradicionais de cultivo, forma de disponibilizacao
do arroz no mercado interno e da comercializacdo com o Mercosul.

O consumo interno segue estavel nos ultimos anos e as principais Fatores de influéncia para o pre¢o no Brasil na
regioes produtoras cultivam o produto em areas ja estabelecidas e safra 2019/20:
com aptid3do agricola apenas para o cultivo do cereal. Estas,

AR . T

produzem quantidade superior ao consumo nacional e o excedente zosmvc;)s . q | ¢
é disponibilizado para o mercado internacional. Reducdo nos estoques do Mercosul na safra
2018/19;
Assim, a comercializacdao externa tem exercido grande influéncia na & Estratégias de comercializacdo compassada
precificacdo interna, dados os fundamentos de estoque/consumo e pelo produtor brasileiro;
paridades de importacdao/exportacdo. Nesse sentido, a reducdo nos ;
Negativos

estoques do Mercosul, em principal o do Brasil, propiciou ajuste nos

precos internos, influenciados também pelo cambio. * Valorizagdo do real frente ao délar (paridade

de exportacdo);
Relacdio estoque/consumo Mundo ® Projecdo de aumento na oferta brasileira na
16.000 2,0 10 safra 2019/20,

oo . ® Principais paises importadores do produto
£ 10000 6 brasileiro com dificuldades economicas;
T 8.000 E3 ~
2 G000 4 ® Concentragdo do mercado comprador;
= 4.000 .~
o 2 ® Competicdo com o produto do Mercosul e

EUA.

15/16 16/17 17/18 18/19 19/20*

*Projegdo E Consumo Estoque Final e==Estoque / Consumo (%)

Fonte: USDA; Elaboracdo: BB. 0BS: Dados convertidos de base beneficiado para base casca, com rendimento de 68%



Perspectivas AGRONEGOCIO BB
Safra 2019/2020

O cambio deve seguir como direcionador para os precos internos na safra 2019/20, vista a projecdo de aumento da
oferta nacional na safra 2019/20. O cenario adotado aponta para reducdo do cambio, o que, em momento de
comercializacdo, pode afetar a competitividade do produto no mercado internacional. No periodo de pico da colheita
nacional, os precos também podem ser influenciados pela sazonalidade de oferta.

Precos, Custos e Margens — Arroz

Historico e projecao de margens
Apesar da projecdo de reducdo no cambio, o 200 s

custo de producdo brasileiro tem grande

70%

8
influéncia de fatores internos. g 170 60%
§ 50% -E
Os pregos médios de comercializagdao da préxima 8 =
X X o 140 40% 2
safra também podem se apresentar inferiores aos % -I _ o 5
g k=] GO -
patamares médios observados em 2019. £
1,10 20%
Dados esses fundamentos, a margem média H H 10%
nacional projetada para os produtores de arroz 080 T n R @ T8 ® 8 e 8 n @ s e ana ez eRe ™
na safra 2019/20 gira entorno de 32%, podendo 538 ¥ 3 i¥EEEFTESEYTIEIEIEEEEEERI IsEat
ocorrer va riacéo em VirtUde de OSCi|aQ5eS nos Rentabilidade % ( o - projegdo) indice de custo’ (base 1) = indice de Receita (base 1,5)

fu N d ame ntos 1- Custo Operacional: Custo varidvel + custo fixo (depreciacdo de Maquinas, Equipamentos, Benfeitorias e Instalagbes —ndo considera remuneracio de capital préprice da
° Fonte: BB. terra). OBS: ndo considera arrendamentos de terra e dgua
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Para o café Ardbica é esperada manutencao de area
em producado, tratando-se de lavouras perene. O
Estado de Minas Gerais se destaca com 68% da area

em producao no Pais.

A produtividade das lavouras pode ser influenciada
pela reducdo no investimento nas lavouras, em
virtude dos baixos precos apresentados para o

produto ao longo dos ultimos meses.

Contudo, com o clima favoravel na maior parte do
periodo de desenvolvimento do café, mesmo em ciclo
bienal negativo, é esperada reducao menor que em
outros ciclos negativos, com previsao de producgao de

40,7 milhoes de sacas.

Cafe Arabica 3

Area total
2019/20
1.479,5
{mil ha)

m MG m=SP ES PR BA RJ Demais
Fonte: BB

Producao
Total
2019/20

40.706,5
{mil scs)

s MG =SP ES PR BA RJ Demais
Fonte: BB

Area (mil ha)
Acima de 50
De30a50

De 15a30
De5a1l5

Até 5

Sem cultivo ou
baixa representatividade

Fonte: BB

Produgdo (mil scs))L
Acima de 1.500 “'v\v

l De 1.000 a 1.500 )
De 500 a 1.000
De 100 a 500
Até 100

Sem produgdo ou
baixa representatividade

2N }/
&
Fonte : BB N/
(/
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Com incorporacao de algumas areas que estavam em
formacao, ha expectativa em 392,5 mil hectares em
producdo, com 65% das lavouras localizadas no

estado do Espirito Santo.

Assim como para o Arabica, também é esperada uma

reducdo no investimento nas lavouras.

A bienalidade negativa é pouco significativa na
variedade e o clima adequado podera propiciar a
producao de 16,54 milhdes de sacas, com os estados
do Espirito Santo e Rond6nia sendo responsaveis por

87% da quantidade total projetada.

Café Robusta 3

Area total
2019/20

392,5
{mil ha)

m ES = RO BA MG Demais
Fonte: BB

Produgéo Total
2019/20

16.541,6
(mil scs)

m ES ® RO BA MG Demais
Fonte: BB

Area (mil ha)
Acima de 10
De7a1l0
De5a7
De0,5a5

Até 0,5

Sem cultivo ou
baixa representatividade y

N

Fonte : BB

Produgdo (mil scs)l)L
Acima de 500

l De 250 a 500
De 100 a 250
De 25 a 100
Até 25

Sem produgdo ou .
baixa representatividade <~

R 2
Fonte : BB ‘t ’,’/
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A/

As perspectivas para a safra 2019/20 s3o positivas, considerando que as

condicdes climaticas foram adequadas a cultura na maior parte do

periodo de desenvolvimento. E sabido que a producdo serd menor que Fatores de influéncia para o preco no Brasil na

a obtida na safra 2018/19 em funcao da fisiologia dos cafezais, porém safra 2019/20:

com uma reducao menor que a verificada em outros anos.

Positivos

& Crescimento do consumo global;

& Perspectivas de cambio ainda propiciando
satisfatoria precificacao interna;

& Estratégias de comercializacdo compassada
pelo produtor brasileiro;

No segundo semestre, apds o pico de colheita (oferta), somado ao

provavel incremento do consumo nos paises do hemisfério norte e a
pressao de oferta brasileira se dissipando, estima-se certa estabilidade
nas cotacgodes.

Contudo, o incremento na produ¢ao mundial nos ultimos anos vem

superando o crescimento do consumo, mantendo relativamente estavel

a relacdo estoque/consumo mundial nas ultimas quatro safras, Negativos

limitando elevagao expressiva na cotagao da commodity. ® Principais paises consumidores mundiais com
estoques elevados;

® Safra elevada no Brasil e recorde no Vietn3
(30,5 milhdes de sacas) devem limitar altas

Relagdo estoque/consumo Mundo

180
160

22,5 22,9 26

0 0o 2 expressivas nas cotagdes;
18 . . ~
w R ic ® Safra 2019/20 ainda com projecdo de
o 12 o 7 .
o B 0 * superavit;

40
20

MilhGes de sacas

33,5

(o]
~

LN

(o]

34,4

15/16 16/17 17/18 18/19 19/20*

s . Consumo Estoque Final emmEstoque / Consumo (%)
*Projecdo

Fonte: USDA; Elaboracdo: BB. @
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2,00

1,70

1,40

1,10

0,80

Indice de custos e pregos

0,50

Fonte:BB.
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Rentabilidade % ( o - projecéo)

Histdrico e proje¢ao de margens

>>>>>>>>>

s indice de Receita (base 1,5)

€

El

indice de custo' (base 1)

Precgos, Custos e Margens — Café Arabica

A margem média nacional projetada para a safra 2019/20 gira em

torno de 26%, podendo ocorrer variacdes em virtude de oscilacdes
nos fundamentos. Altas no cambio e cotacdes internacionais devem
ser aproveitadas para vendas ou travas com opgoes.

80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%

10%

1- Custo Operacional: Custo varidvel + custo fixo (depreciacio de Maguinas, Equipamentos, Benfeitorias e Instalagies —ndo considera remuneracéo de capital préprio e da terra).

Rentabilidade

2,00

1,70

1,40

1,10

0,80

Indice de custos e pregos

0,50

Fonte:BB.

Cafée

Precgos, Custos e Margens — Café Robusta

Historico e proje¢ao de margens
70%
60%

30%

i

HHHHHHHHHHHHHHHHHHHHHHHHHHHHHH
> 5 F T F R TR R R R EECF N R R OTEr T Ty T EToTom

Rentabilidade % ( o - projegdo) e indice de Receita (base 1,5) indice de custo’ (base 1)

1- Custo Operacional: Custo variavel + custo fixo (depreciagdo de Maquinas, Equipamentos, Benfeitorias e InstalagBes —ndo considera remuneracdo de capital proprio e da terra).

Rentabilidade

O ano de 2019 tem se mostrado desafiador ao produtor de café, que frente aos precos externos apertados, tem buscado
maximizar suas margens com atencao especial aos custos de producao. O aumento da procura pela protecao de
preco/cambio tem mostrado a consciéncia do produtor com o momento de ampla oferta e incertezas quanto ao
comportamento dos precos, visando garantir a rentabilidade da atividade.

A margem média nacional projetada para os produtores de Robusta
na safra 2019/20 é estimada em 20%. Assim como para o Ardbica,
altas no cambio e cotacdes internacionais devem ser aproveitadas.
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Para a safra 2019/20, o levantamento efetuado

aponta intencao de cultivo de 5,03 milhdes hectares,

com o plantio em praticamente todos os estados do e A
2019/20
Brasil. Destacam-se as Regides Sul e Sudeste, com f'ﬁf::;
54% da area a ser plantada no pais. 7%
5% 6%
8%

A projecao é de clima instavel para o momento de

= MG RS PR SC SP GO Demais
Fonte: BB

implantacdo das lavouras, com atrasos no periodo
inicial de chuvas resultando em menor janela de
cultivo, podendo afetar o potencial produtivo das

21%

lavouras.

Producéo Total

A . ’ 8% 2019/20

Contudo, é esperado que se regularizem no periodo e
mil t

desenvolvimento das lavouras. Dessa forma, é

9%

projetada producao de 27,98 milhdes de toneladas. 12%

PR SC SP GO Demais

Milho 12 safra <>

»

Area (mil ha)
Acima de 200
De 100 a 200
De 50 a 100
De10a50

Até 10
Sem cultivo ou

* / '/f
\
f
baixa representatividade / S 4

Fonte: BB

Produgdo (mil t)

Acima de 1.500
. De 700 a 1.500
De 350 a 700

De 100 a 350
Até 100

Sem produgdo ou P
baixa representatividade -

. b
i\ y
Fonte: BB ‘, y
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O levantamento efetuado aponta para area de 11,99

milhoes de hectares destinados ao cultivo do milho na 10%
3%

22 safra 2019/20 no Brasil. Destes, 81% estarao

6%
localizados nos Estados do Centro-Oeste e no Parana. 9% ‘;'::';10;3'
o = . = 11.990,4
Contudo, podem ocorrer variagcdes na destinacao de (mil ha)
14%

area a cultura, visto o longo periodo até o inicio do

cultivo dessas lavouras e questoes ligadas ao mercado

5 MT PR MS GO SP MG Demais
Fonte: BB

internacional e a oferta interna.

A produtividade estimada é um pouco inferior a

esperada para a safra 2018/19, em virtude de

possiveis variacoes no clima e aplicacao de 10% j
Producdo Total

2019/20

67.625,6

{mil t)

tecnologias no cultivo. Dessa forma, a projecao

aponta para producdo de 67,63 milhdes de toneladas,

com os Estados ja destacados, produzindo 85% do

total esperado para a safra 2019/20.

SP MG Demais

Area (mil ha)
Acima de 200
De 100 a 200
De 50 a 100
De10a50
Até 10

L
@
. "
Sem cultivo ou P ?_
baixa representatividade < 3
A /

Fonte: BB

Produgéo (mil t) E’L

Acima de 1.500
De 700 a 1.500
De 350 a 700

De 100 a 350
Até 100

Sem produgao ou Jv. ‘ }
baixa representatividade J

. P)
Fonte: BB ‘ £
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Safra 2019/2020 M i I h (9) 9‘
'6

Fatores de influéncia para o pre¢o no Brasil na
Ap0ds o estoque recorde observado na safra 2016/17, o consumo safra 2019/20:

mundial superior a producao vem propiciando reducao na relacao Positivos

& Perspectiva de clima adverso para a safra
2019/20 norte-americana;
& Projecdo de reducdo de area cultivada e

producao dos EUA (maior produtor e
dessa relacdo na safra 2019/20 vem propiciando ajustes positivos na exportador mundial do cereal);

estoque/consumo.

Apesar de ainda se encontrar elevada, a perspectiva de maior reducao

precificacao do produto, em nivel mundial. ~ Redugao,dos es.toques m,u.ndlals;

& Peste Suina Africana na Asia (aumento do
consumo de milho no Brasil para producao de
proteina animal destinada a exportacao);

‘ | Negativos

Relaciio estoque/consumo Mundo ® Valorizagdo do real frente ao délar (paridade

oo 2 de exportagao);
5 1000 - ® Projecdo de aumento na oferta brasileira na
B 34
g o 3 safra 2019/20;
v 600 30 ¢ = g 5 ~
% e s ® Relagdo comercial China x EUA (redugdo da
5 0 ;g cotacao na CBOT, impactando paridade de

’ 15/16 16/17 17/18 18/19 19/20* ° eXportagéo braS”eira)'

*Projecio I Consumo Estoque Final e==FEstoque / Consumo (%)

Fonte: USDA; Elaboragdo: BB.
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[ ]
Safra 2019/2020 M I I h O

O cenario climatico norte-americano segue como principal fator de direcionamento das cotacdes do produto na Bolsa
de Chicago — CBOT, referéncia para precificacao do produto em nivel mundial. O excesso de chuvas ocasionou atraso no
cultivo e reducdo de area cultivada nos EUA e projecdo de reducdo na producdo do pais na safra 2019/20. Esse fator
segue refletindo de forma benéfica para os precos no Brasil. Contudo, a projecao de elevada safra nacional e reducao na
cotacao do ddlar podem limitar incorporacao da alta externa, com maior reflexo para a 22 safra brasileira.

Pregos, Custos e Margens — Milho 12 safra Precos, Custos e Margens — Milho 22 safra

A margem média nacional projetada para os produtores de milho na Para a 22 safra 2019/20, a margem média projetada é de 25%,
12 safra 2019/20 gira em torno de 35%, podendo ocorrer variacao . considerando comercializagdo antecipada e a trava de pre¢o com
em virtude de oscilagdes nos fundamentos. opgoes.

Historico e projecao de margens Historico e proje¢ao de margens

2,00 0%
35%
1,60 30

1,20

1,20

Al
25%
0,80 20%
15%
0,40 10%
|
, n

30%

Rentabilidade
indice de cusatos e pregos

indice de cusatos e pregos

040
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——1
an/20 7]
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- ——
. I S
RN
Rentabilidade

2 275 T T EIFET S I E YRS T OEEIVET S EEE S TR os e ow
| | L] = B % 32 = & &£ R E A= ¥ R B < £ & p # = 8 2 s & & g :
mmmmmmmmmmmmmmmmmm o 9 0,00 =10%
HHHHHHHHHHHHHHHHHHHHHHHHHHHHHH g 8
= $ 5353 5 E
Rentabilidade % [ = - projecdo) indice de custo’ (base 1) = [ndice de Receita (base 1,5)

indice de custo’ (base 1) ——indice de Receita (base 1,5)

Rentabilidade % ( o - projegéo)

Fonte: BB, 1- Custe Operacional: Custo varidvel + custo fixo [depreciagho de Magquinas, Equj ntos, feitorias & lagdes = nlo iderar ¢hio de capital prépric e da terra).

Fonte: BB. 1- Custo Operacional: Custo varidvel + custo fixo (depreciacio de Maquil i itorias e | lagdes —ndo iderar ¢do de capital préprio e da terra).

()
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Na expectativa de suprir lacunas abertas por

negociacdes comerciais entre importantes players do

projetada concentra-se em 6 Estados.

A producao deve ser influenciada por irregularidade

de chuvas no momento da implantagao das lavouras.

de 120,42 milhdes de toneladas para a safra 2019/20

brasileira.

®

Fonte: BB

19%
Dada a resiliéncia das plantas de soja e a expectativa
5% Producdo Total _ A
de regularizagao do regime pluviométrico para o kit Produgdo (milt) |
8% - Acima de 1.500 -
. , . ~ (milt) .De 700 2 1.500
desenvolvimento das lavouras, é projetada producao - ‘
9% De 100 a 350

16%

= MT ®=mPR RS GO MS BA Demais
Fonte: BB

, oy 20%
mercado e também pela elevada probabilidade de
menor oferta de soja pelos EUA na safra 2019/20, o 5% "‘;g:;;’ztg' ”
L 36.026,0 Area (mil ha) -
levantamento aponta que o produtor brasileiro 8% (mil ha) Acima de 400
De 200 a 400
. . ~ De 100 a 200
pretende cultivar 36,03 milhdes de hectares na safra 9% De 502 100 -
Até 50 SN
, 16% . AR 4
na safra 2019/20, sendo que 80% da area total >
&‘\q.
=MT =PR RS GO MS -BA Demais o A

Fonte : BB

Até 100

Sem produgdo ou
baixa representatividade

Fonte : BB



Perspectivas AGRONEGOCIO BB o =
Safra 2019/2020 - SOJ al 9
'6

A elevada producao mundial nas ultimas safras propiciou incremento

nos estoques mundiais, que chegaram a patamares recordes. Atrelado a Fatores de influéncia para o prego no Brasil na
isso, ocorreram problemas sanitarios em rebanhos suinos na Asia (que safra 2019/20:
influenciaram na redugao no consumo mundial da oleaginosa) e Positivos
instabilidades em negociacdes comerciais, refletindo negativamente na .
~ : & ¢ g & Clima adverso para a safra 2019/20 norte-
cotacao da soja. :
americana;

As lavouras de soja estdo em fase de implantacdo nos EUA, um dos & Projecdo de reducdo de drea cultivada e
principais paises exportadores do produto, e clima adverso segue produgdo dos EUA;
impedindo o cultivo da drea projetada para a safra 2019/20 em sua & Relagdo comercial China x EUA (deslocamento
plenitude. Com isso, a especulacdo de reducdo na oferta propicia ajustes de parte da demanda para o Brasil);
positivos nas cotacdes futuras na CBOT. As incertezas sobre a producao .

Negativos

do pais deverao perdurar até o quarto trimestre de 2019, onde ocorre a
colheita. O elevado estoque mundial continua como fator limitador a
elevacao das cotacdes da oleaginosa. .

® Valorizagdo do real frente ao ddlar (paridade
de exportacao);

Projecao de aumento na oferta brasileira na
safra 2019/20;

Relagdo estoque/consumo Mundo

22
20

400 20 ® Peste Suina Africana na Asia (reducdo da
. - demanda chinesa por soja para ragdao com
E 250 w1 maior relevancia para a precificacao interna
“ - gg % gue a elevacao no consumo interno da
5 5 oleaginosa).

0
15/16 16/17 17/18 18/19 19/20*

*Projegio = Consumo Estoque Final e==Fstoque / Consumo (%)

Fonte: USDA; Elaboragdo: BB.
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Soja

O clima, em principal o norte-americano, segue como principal fundamento de direcionamento para os precos
atualmente. Contudo, os estoques mundiais ainda seguem proximos aos recordes mundiais, o que limita elevacdes mais

acentuadas na cotacao da commodity. Para o Brasil, a projecao de valorizacao do real frente ao ddlar pode limitar a

internalizacdo das altas internacionais. Contudo, a perspectiva de deslocamento de parte da demanda para o Brasil pode
favorecer a formacao de precos interno e prémios dos portos.

4«

ah
AN

Os custos de producao podem nao refletir
inicialmente a projecao de redugcao no cambio
dado o momento de compra dos insumos pelos
fornecedores e repasse aos produtores, sendo
esperada certa estabilidade nos custos.

Os precos internos devem seguir direcionados
pela cotacdo internacional e pelo cambio. Nesse
sentido, os produtores devem aproveitar os
momentos de combinacdo de altas no cambio e
cotacao na CBOT para efetuar vendas antecipadas
e travas com opc¢oes de parte de sua producao,
para garantir margem média projetada para a
safra 2019/20 de 35%.

2,00

= e
B b
o o

indice de cusatos e pregos
=
=
o

0,80

0,50

Fonte:BB.

Precos, Custos e Margens — Soja

Histdrico e proje¢ao de margens

60%
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_ 40%
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Rentabilidade % ( o - projecdo) indice de custo’ (base 1) = indice de Receita (base 1,5)

1- Custo Qperacional: Custo varidvel + custo fixo (depreciacio de Maquinas, Equipamentos, Benfeitorias e Instalaces —néo considera remuneracdo de capital préprio e da terra).

Rentabilidade

(=)
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12%

4%

7% Area total

2019/20

O levantamento aponta area em producao de 8,8 7% fmf:':;

milhoes de hectares. 10%

Sao Paulo se destaca com a maior area cultivada no
mSP =GO MG MS PR
Brasil, representado 49% do total projetado. o0

A producao deve ser beneficiada pelo clima,

o 5 5 5 ~ 9%
influenciando na estimativa de produg¢ao de cana-de- B

acucar de 631 milhdes de toneladas. >

Producao
Total 2019/20
631.064,5 f

8%

10%

m SP =GO MG MS

Demais
Fonte: BB ’
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O USDA previu em seu primeiro levantamento para a safra 2019/20
uma producao total de 180,73 milhdes de toneladas, crescimento de
1% (1,8 milhdes de toneladas) em relacao a safra anterior.

Fatores de influéncia para o pre¢o no Brasil na

Considerando um crescimento de 2,49 milhdes de toneladas na — safra 201&,; —

demanda global, a nova safra tende a ser superavitaria em 4,28 milhdes Positivos

de toneladas. Com a safra recorde 2017/18, que deixou um superavit Reducdo dos estoques globais de acticar;
elevado, o balanco entre oferta e demanda vai rumando ao equilibrio, Aumento no consumo global de acticar;
reforcado também pelo avanco na demanda global nas ultimas safras. Demanda interna aquecida pelo etanol, em

especial o hidratado.

A india e a Unido Europeia s3o os dois principais concorrentes do Brasil

no tocante a producdo Mundial de acucar. Em relacdo a india, ha Negativos

projecao de reducao na sua oferta do adocgante, com a elevacao do ® Previsio de crescimento da producdo global do
percentual de etanol adicionado a gasolina. Além disso, problemas adocante, em especial no Brasil;

climaticos (seca) tém afetado algumas importantes regides produtoras. ® Cenirio de reducio na cotacdo do petréleo;

® Clima favoravel ao desenvolvimento dos
plantios na Asia, com mongdes previstas dentro
da normalidade;

® Superavit global na producio de agucar.

Por sua vez, a Unido Europeia tende a retomar o cultivo em areas nao
utilizadas em safras anteriores e aumentar assim sua producdao em até 1
milhdo de toneladas (USDA). Apesar de parte da reduc¢ao na producao
indiana ser compensada por projecao de aumento na producao
brasileira nesta safra, os estoques globais deverao recuar pela segunda
safra seguida, em virtude do aumento no consumo mundial.
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O cenario interno aponta para um mix de produ¢cao mais voltado ao biocombustivel, em funcao da demanda interna
aquecida e dos precos externos do adocante pouco atrativos as Usinas. Entretanto, devido ao aumento na projecao de
oferta de cana, ambas os produtos poderao ser favorecidos. Assim, considerando o cenario externo e a flexibilidade da

producao nacional entre agucar e etanol, é esperado que a atividade se desenvolva dentro de uma normalidade
historica com margens superavitarias aos produtores de cana-de-acgucar.

m L 3
Precos, Custos e Margens — Cana-de-Acgucar
W

I E T I e

Histdrico e proje¢ao de margens
100%

Considerando as premissas elencadas, a 1,60

90%

a0 T e 80%
margem média nacional projetada para os 8 7o
g 120 |‘||'||'|.-.I'I|'||_|I'I|_| 60%
7 @ -]
produtores de cana-de-agucar na safra 2019/20 g 100 s &
% 0,80 40% 3';
gira em torno de 64% para o periodo de 3 0% 8
g 20%
comercializacao da safra, podendo ocorrer = o040 10%
020 e R R R N m m m e R e e e e e R e e e e a2 Re R
variacdes em virtude de oscilagdes nos S$33§s53s¥£s§s53§§58§g£££3§§£5888¢g¢8
= p 5 3 285 8 & EREZF P08 3Z 2 E 882 R E IR E3Z L2 E 82 E R E
fU n d ame ntOS. Rentabilidade % ( o - projegdo) =mindice de Receita (base 1,5) indice de custo' (base 1)

Fonte:BB. 1- Custo Operacional: Custo varidvel + custo fixo (depreciacdo de Maquinas, Equipamentos, Benfeitorias e Instalagdes —ndo considera remuneracéo de capital proprio e da terra).
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Boi Gordo

»

»

2019 tem sido positivo para os pecuaristas e o mercado, principalmente Fatores de influéncia para o pre¢o no Brasil na

o externo, traz boas perspectivas para a pecuaria de corte brasileira. Os
precos da carne bovina estao acima daqueles praticados no mesmo
periodo de 2018. Uma das razdes para este incremento decorre da
epidemia de Peste Suina Africana (PSA) na China, que esta reduzindo o
rebanho do gigante asiatico. Outra razao remete a possivel abertura de
novos mercados a carne bovina brasileira (Oriente Médio e outras
regioes do continente asiatico) e a possibilidade de os Estados Unidos
voltarem a consumir carne “in natura” brasileira.

A China é o maior produtor e consumidor mundial de carne suina e a
reducao do seu rebanho deixara uma lacuna, a qual tende a ser ocupada
por outras proteinas. O aumento na demanda externa ja tem refletido
nos prec¢os aqui no Brasil. Além dos fatores externos citados,
internamente, a arroba bovina apresentou um primeiro semestre em
2019 de valorizagao, considerando que o clima tem propiciado boa
gualidade das pastagens, possibilitando aos pecuaristas a manutencao
dos animais a pasto por um periodo maior esta temporada. Outro fator
€ o mercado de reposicao, em alta ha alguns meses.

Desta forma, considerando um cendrio externo favoravel, com demanda
aquecida e cambio favoravel no momento, a carne brasileira tende a
aumentar sua competividade internacional. A perspectiva é de que os
embarques aumentem substancialmente no segundo semestre.

safra 2019/20:

Positivos

Principal importador de carnes do Brasil (40%),
a China indica a necessidade de importacao de
proteina animal ainda maior em virtude da
reducao do rebanho causado pelo surto de
PSA. Esta reducdo no rebanho suino pode abrir
oportunidades para o aumento no consumo de
outras proteinas, como de aves e bovinos.
Vietna também esta sendo afetado pela PSA.
Exportacdes brasileiras rumando para novo
recorde.

Negativos
® Possibilidade de acordo comercial entre EUA e

China, poderia resultar em direcionamento de
demanda para os EUA e dificultar o
escoamento do produto brasileiro. Isso
aumentaria a oferta interna no Brasil, que nao
seria capaz de absorver o excedente,
pressionando os precos.
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O ano de 2019 tem se mostrado positivo ao pecuarista, que tem aproveitado ao maximo a janela climatica para a
manutencao de animais a pasto, bem como da demanda aquecida. Projecao de continuidade de elevada demanda
externa.

Prec¢os, Custos e Margens — Boi Gordo "

Importante acompanhar o perfil do consumo Historico e projecdo de margens

chinés nos proximos meses e considerar que a

N— e

substituicdo da carne suina tende a direcionar o
consumo também para a carne de frango.

Considerando este cenario positivo, mas ainda

Indice de custos e pregos
Rentabilidade

com algumas incertezas, ha espaco para aumento
no mercado de opc¢des, travando preco futuro a
flm de mlnlmlzar potenc|als rlscos és receltas da Rentabilidade % { C - projecdo) e indice de Receita (base 1,5) indice de custo’ (base 1)

Fonte:BB. 1- Custo Operacional: Custo varidvel + custo fixo (depreciacdo de Maquinas, Equipamentos, Benfeitorias e Instalagdes —ndo considera remuneracdo de capital préprio e da terra).

atividade.
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