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1. RESUMO EXECUTIVO

Esta Nota Técnica (NT43) é uma atualizagdo da anterior Nota Técnica (NT 42) da Série Dialogos Estratégicos - Mercados
Internacionais, a qual focou sua narrativa em uma combinac&o de fatores que abalaram fortemente o agronegaécio global, na
atualidade. A explosdo dos precos internacionais dos fertilizantes, o desbalango entre a produgéo e a demanda global de
gréos e as imperfeicdes dos mercados, sdo alguns desses fatores conjunturais que, combinadamente, influenciaram e
continuam influenciando negativamente a seguranga alimentar global. Embora eles representem um enorme desafio para o
agro global, apresentam, porém, oportunidades para o dindmico agronegdcio brasileiro, o qual opera com margens
extremamente competitivas no setor de graos, principalmente. A NT 43 atualiza dados, graficos e tabelas da anterior (NT42)
e corrobora, com maior destaque, a narrativa internacional relacionada a importancia do agronegacio brasileiro, parceiro por
exceléncia na busca de solugdes para aumentar a seguranga alimentar global.

A narrativa desta Nota se fundamenta, primordialmente, em relatérios € documentos da Fitch Solutions Country Risk &
Industry Research, pertencente a agéncia de risco Fitch Rating Inc. e da RaboResearch, Food & Agribusiness, um
departamento do Rabobank.

Segundo as principais fontes consultadas, uma das consequéncias imediatas do conflito Russia e Ucrania foi o desarranjo no
ja instavel sistema alimentar global. Em particular, os paises que dependem fortemente das importagdes de gréos,
oleaginosas, fertilizantes e energia sofreram interrupgdes na cadeia de suprimentos, agravando sobremaneira a seguranca
alimentar de suas populagdes. Como consequéncia, séo necessarias solugdes de curto prazo para resolver a inseguranga
alimentar aguda.

Desde o inicio do conflito, cerca de 23 paises declararam severas restricdes as exportagdes de alimentos, aumentando o
protecionismo interno, em um mercado responsavel por cerca de 10% das calorias comercializadas globalmente. Essas
intervencdes, algumas extremamente radicais, como foi 0 caso da suspensdo de exportagdo de trigo pela india, em maio
deste ano, podem estar em desacordo com a transi¢do do atual sistema alimentar, de forma a torna-lo suficientemente
resistente a choques e estresses nao programados (The Economist, 2022)2.

De acordo com recente relatorio da RaboResearch, Food & Agribusiness (2022)3, a Ucrénia forneceu cerca de 10% do trigo,
13% do milho e quase 50% do 6leo de girassol comercializados globalmente, em 2021 - o suficiente para alimentar 400
milhdes de pessoas. Em 2022, porém, os bloqueios impostos pela Russia aos portos ucranianos, particularmente o de
Odessa, juntamente com condigbes climaticas desfavoraveis em outras regiées produtoras, como Estados Unidos, Franga e
india, alterou, drasticamente, o precario equilibrio dos sistemas alimentares globais. Contudo, muito embora o bloqueio total
da Russia as exportacfes de graos da Ucrania tenha se flexibilizado, as exportagdes de gréos retidas e liberadas o foram
para a Unido Européia, e ndo para 0s paises sob severa inseguranga alimentar, como os do norte do continente africano.

Adicionalmente, a crise global na oferta de fertilizantes, pds-invasao da Ucrénia, dos quais a Russia é um grande exportador
de fertilizantes nitrogenados e potassicos, tende a reduzir drasticamente a produtividade das commodities agricolas,
agravando ainda mais o desequilibrio dos sistemas alimentares (Figuras 1 e 2).
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Figura 1: Participacdes da Russia, Ucrania e Bielorrissia na oferta global de fertilizantes (2022)

Participagdes da Bielorrissia, Russia e Ucrania na produgéo e exportagéo de fertilizantes
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Figura 2: Participagdes da Russia, Bielorrissia e Ucrania na producéo e exportagdes globais de N, P, K: principais paises
importadores de fertilizantes — destaques para o Brasil
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O conflito Russia-Ucrénia exp0s radicalmente o nivel de inseguranca alimentar, especialmente em paises de baixa
renda, importadores liquidos de alimentos. Nos paises de baixa e média renda do Norte da Africa e Oriente Médio -
regides que dependem da importagéo de grdos da Russia e Ucrania - a inseguranca alimentar tornou-se um risco
real para grandes segmentos da sociedade, tanto em termos de disponibilidade, quanto de acessibilidade.

A Russia e a Ucrania fornecem 28% do trigo comercializado globalmente, 15% do milho, 29% da cevada e 75% do
6leo de girassol. Russia e Ucrénia contribuem com cerca de 50% dos cereais importados pelo Libano e Tunisia; e
cerca de 65% pela Libia e o Egito. As exportagdes de alimentos da Ucrania fornecem as calorias suficientes para
alimentar cerca de 400 milhdes de pessoas, aproximadamente (The Economist, 2022)2.

O fornecimento global de grdos foi abruptamente desestruturado devido & suspensédo das exportacdes de graos
provenientes da Ucrania, frente aos portos bloqueados, especialmente o de Odessa, € a logistica ferroviaria e
rodoviéria atacadas pela Russia. Estima-se que a situagao se agrave pois as safras e exporta¢des de gréos da
Ucrénia ainda poderéo sofrer severas reducgbes na temporada 2022/23, mantendo restrita a oferta global e precos
elevados. O mesmo ndo devera ocorrer com as exportagbes de grdos da Russia e estima-se que continue
exportando a maior parte de suas commodities agricolas para o mercado global. Estima-se que os precos globais
dos gréos e dos alimentos, permanegam elevados ao longo de 2022 (RaboResearch, Food & Agribusiness, 2022)3.

Estimativas da agéncia Fitch Solutions (2022)7, indicam que 0s pregos dos gréos atingiram um piso em julho de 2022
€ permanecerao elevados para o restante de 2022-2023. No quarto trimestre de 2022, estima-se que o prego dos
gréos reflitam fatores especificos do lado da oferta, incluindo condi¢des climéticas, qualidade da safra e progressao
da colheita nas principais regides produtoras globais, em maior medida do que no primeiro semestre de 2022.
Segundo a fonte consultada, a fase mais aguda do conflito Russia-Ucrania e seus impactos nos mercados de grdos
(ainda mais acelerada pela assinatura do acordo de gréos Russia-Ucréania), resultou e devera continuar resultando
em um aumento de precos altamente correlacionados em todos os gréos, com maior sensibilidade de precos para
desenvolvimentos intracommodity, e ndo intercommodities. Essa diferenciagao entre 0 movimento dos pregos dos
gréos é evidente no terceiro trimestre de 2022, em relag&o ao primeiro trimestre, quando, por exemplo, a correlagéo
de pregos diarios trigo-milho caiu de 0,94 para 0,34; trigo-arroz de 0,84 para 0,14; e, soja-cereais cairam 0,36, 0,69
e 1,11, em relagao ao trigo, milho e arroz, respectivamente (Fitch Solutions, 2022)".

A india aplica restrigdes comerciais e protecionistas unilaterais, desde o inicio do conflito Rissia-Ucrania. Em maio
de 2022, a India, segunda maior produtora global de trigo, reagiu ao cenario de instabilidade do mercado
internacional de graos, impondo a proibicdo das exportacbes dessa commodity, na tentativa de proteger os
consumidores internos do aumento dos pregos dos alimentos, em um cenério de preocupagdes mais amplas sobre
a seguranga alimentar. Idéntica medida protecionista, a partir de 08 de setembro, impds severas restrices a
exportacdo de arroz, devido as chuvas erraticas que atrasaram os plantios. O impacto no mercado global de arroz,
tendo em vista a decisao de restringir as exportagdes da india, sera substancial, haja vista que, em 2021, este pais
respondeu por 36,7% e 44,5% das exportagdes globais de arroz em valor e peso, respectivamente. Estas decisées
restritivas as exportacdes e protecionistas de mercado representam ameagas significativas a seguranga alimentar
em varios mercados menos desenvolvidos. Tais decisdes, se exercidas por outros paises, se alinham com uma
progressiva e preocupante tendéncia em dire¢do a um maior protecionismo alimentar e restrigdes ao comércio global
de commodities agricolas (Fitch Solutions, 2022)38.

Os precos dos fertilizantes praticamente dobraram nos ultimos 12 meses, causando significativa incerteza no setor
do agro globalmente. As sangbes sobre o0 potassio provenientes da Russia e da Bielorrusia e os choques logisticos
no comércio global estao favorecendo a que o Canada emerja como um dos principais exportadores de potassio. O
Brasil foi o maior importador de fertilizantes das Américas, em 2021, com significativa exposigao ao potassio russo
e, talvez, possa se beneficiar de novos contratos com o Canada (Fitch Solutions, 2022)2 e (RaboResearch, Food &
Agribusiness, 2022)38.
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» Cenarios elaborados pelo RaboResearch, Food & Agribusiness (2022)*, para as safras de soja e milho do Brasil,
para 2022/23, indicam que, para a soja, por exemplo, quase todas as simulagdes elaboradas demonstram que os
produtores rurais brasileiros alcangardo margens positivas sobre 0s custos operacionais de suas produgdes.
Projegdes indicam que estes produtores podem atingir margens operacionais de cerca de 56%, sobre os custos
operacionais, acima da observada no periodo de 2017 a 2020, de cerca de 46%, mas abaixo da observada na
temporada 2021/22, de 64%, sobre os custos operacionais. As projecdes e cenarios para o milho, indicam margens
em torno de 55%, sobre 0s custos operacionais, praticamente idénticas aos 56%, da safra 2021/22 (RaboResearch,
Food & Agribusiness, 2022)*.

» De fato, cenarios mais atualizados elaborados pela agéncia Fitch Solutions (2022)8, estimam que a produgéo de
milho evolua de 116,0 milhdes para 126 milhdes de toneladas ,em 2022/23. Segundo a mesma fonte, estima-se que
a area plantada alcance 22,5 milhdes de hectares, em 2022/23. Em relagéo ao trigo, estima-se uma safra recorde
de 8,5 milhdes de toneladas, aproximadamente, em 2022/23, representando um incremento de cerca de 10,4%, em
relacdo a safra 2021/22 (Fitch Solutions, 2022).

» No caso da produgéo de soja, por sua vez, estima-se um crescimento de 11,1%, na safra 2022/23, em comparagéo
com uma retracdo de cerca de 9,7%, em 2021/22, devido, principalmente a condi¢Bes climaticas adversas. A
producéo de soja nessa safra foi prejudicada por sécas severas nas principais regides produtoras, notadamente
Mato Grosso e Parana. Embora os periodos de seca nessas regides sejam relativamente comuns, estima-se que a
gravidade e a duragéo da seca de 2021/22 tenham reduzido a produtividade em cerca de 35%, nas areas afetadas.
No entanto, estimativas pressupdem que as condi¢des climaticas provavelmente voltardo ao normal no curto prazo,
resultando em maiores rendimentos e aumento na produc&o total em 2022/23 (Fitch Solutions, 2022)8.

2. EFEITOS DO CONFLITO RUSSIA-UCRANIA NOS SISTEMAS ALIMENTARES GLOBAIS

De acordo com estimativas apresentadas pela The Economist (2022)2, nos Ultimos cinco anos, o nimero de pessoas com
inseguranca alimentar subiu de, aproximadamente, 108 milhdes, em 2017, para 193 milhdes, em 2022. Muito dessa quase
duplicagao de “inseguranca alimentar aguda” deveu-se a um conjunto perverso de fatores que incluem, mas néo se limitam
somente a eles, a pandemia de Covid-19; reduco da renda interna dos paises e per-capta de seus cidad&os; desestruturagdo
do mercado de trabalho agricola global, bem como das cadeias de suprimentos; crises nos mercados de energia, descontrole
sanitario da gripe suina na China ( e sua reincidéncia e expanséo para outros paises asiaticos e europeus) e uma série de
eventos climaticos extremos que afetou as colheitas de gréos nos paises exportadores (The Economist, 2022)2.

Em 2021, a Russia e a Ucrania foram 0 1° e 0 5° maiores exportadores de trigo globais, cerca de 39 milhdes de toneladas e
17 milhdes de toneladas, respectivamente, representando cerca de 28% do mercado mundial. Adicionalmente, sdo os maiores
produtores globais de sementes de girassol. Ao todo, eles fornecem cerca de 12,5% das calorias comercializadas em todo o
mundo (Figura 3) (The Economist, 2022)".
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Figura 3: Destinos das exportagdes de trigo da Russia e da Ucrania, em bilhdes de délares (2020)

O conflito Russia-Ucrania atingiu, portanto, um sistema alimentar ja enfraquecido pela Covid-19, pelas mudangas climaticas
e pela crise energética. A hipétese de uma crise global de alimentos em gestacéo, enfatiza o espectro de uma escassez de
alimentos, de longa duragéo. O alto custo dos alimentos basicos ja aumentou em 440 milhdes o nimero de pessoas em
inseguranga alimentar, alcangando a inimaginavel cifra de 1,6 bilhdo de seres humanos sem alimentos suficientes para suas
dietas, em 2022. Segundo projecdes da The Economist (2022)2, citando dados da FAO, estima-se que cerca de 50 paises
dependem da Russia ou da Ucrénia, ou de ambos, para mais de 30% de suas importagdes de trigo; e que com a crise
instalada, o efeito renda das subitas alteragdes dos pregos dos alimentos tende a agravar ainda mais a situagao de pobreza,
principalmente dos paises emergentes (Figura 4).
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Efeitos de alteragdes bruscas dos precos dos alimentos
Relagdo com efeito renda (% do PIB) (12/2021 a 05/2022)
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Fonte: The Economist (2022)!

Figura 4: Efeito renda liquida das altera¢des no preco dos alimentos (% do PIB) (31/12/21 a 13/5/22)

2.1. A CRISE DOS FERTILIZANTES NAS AMERICAS

A regi@o das Américas é a segunda maior consumidora global de fertilizantes, respondendo, em média, por cerca de 25% do
consumo global. O uso de fertilizantes é dominado por grandes produtores agricolas, como os EUA e o Brasil, enquanto o
México e a Argentina usam apenas uma fragéo da produgao regional total (Fitch Solutions, 2022)2.

Nas Américas, com excegao do Canada todos os paises sdo importadores liquidos de fertilizantes. Os EUA e o Brasil sdo os
maiores importadores da regido, em grande parte devido aos volumes superiores de aplicagdo de fertilizantes em comparagao
com outros paises. Em 2021, o Brasil e os EUA foram os principais importadores globais de fertilizantes nitrogenados e
potassicos (em termos de valor), com tendéncia de alta (Figuras 5 e 6) (Fitch Solutions, 2022)2.

As sancdes a Bielorrussia e a Russia, juntamente com a proibigdo russa das exportagdes de fertilizantes, desde o inicio da
crise Russia-Ucrania, terdo um impacto significativo na dinémica comercial, mas a trajetoria permanece incerta. Estima-se
que as importages de fertilizantes dos EUA da Russia foram de, aproximadamente, US$ 1,2 bilhao, em 2021. Em relagéo
ao Brasil, importadores tenderéo a adquirir insumos do Canada enquanto aguardam a retomada ds exportagdes por parte da
Russia. Merece destaque o fato de que o Brasil ndo implementou sangdes a Russia, mantendo sua posi¢do de neutralidade
e parceiro preferencial as importagdes de fertilizantes provenientes desse pais (Fitch Solutions, 2022)2.
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Figura 5: Brasil: Importagdes de fertilizantes, por paises — US$ mil (2017-2021)
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Figura 6: Estados Unidos: Importagdes de fertilizantes, por parceiro, US$ mil (2017-2021)

As importacdes brasileiras de potassio da Bielorrussia ficaram em cerca de 12%, em 2021, do total de potassio importado. A
industria de fertilizantes da Bielorrissia esta sob san¢des desde meados de 2021 e a crise Russia-Ucrania provavelmente
pesara nas exportacdes. Em maio de 2022, o Brasil néo participou das sangdes internacionais a Bielorrussia, nem a Russia.
A longo prazo, estima-se que o Brasil continue a importar fertilizantes de uma lista diversificada de fornecedores a medida
que a demanda do pais aumente, em linha com o crescimento da produgéo agricola (Figura 7) (Fitch Solutions, 2022)2.
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Figura 7: Canada: Principais importadores de fertilizantes, a base de potassio, em US$ mil (2016-2021)
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A maioria das exportagdes dos fertilizantes de origem canadense se destina aos EUA. Brasil, Indonésia e China vem a seguir.
As exportacoes de fertilizantes cresceram de US$ 4,2 bilhdes, em 2016, para US$ 6,6 bilhdes, aproximadamente, em 2021.
A médio e longo prazos, estima-se que a produgao de fertilizantes na América do Norte cresca de forma constante até 2026,
uma vez que os produtores de K e N recebem fortes incentivos para aumentar a oferta, devido ao inicio da safra de graos
2022/23 (Figura 8) (Fitch Solutions, 2022)2.
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Figura 8: Américas: Demanda de fertilizantes correlaciona-se com o crescimento da area cultivada combinada para milho,
soja e trigo (milhdes de ha)

Os fertilizantes constituem um aspecto central da lucratividade agricola nas Américas, mais representativo do que em outros
continentes, pois a regido combina produgéo agricola, em larga escala, com renda agricola elevada e apoio governamental
comparativamente limitado na forma de subsidios a fertilizantes.

EUA, Brasil e Argentina sdo os principais exportadores globais de milho e soja, induzindo ao alto consumo de fertilizantes.
Em relacdo aos apoios governamentais e subsidios a produgéo, os produtores rurais brasileiros recebem menos subsidios
do que seus concorrentes americanos, europeus ou asiaticos, 0 que significa que sua renda depende particularmente dos
pregos globais e da receita de exportagéo e é sensivel aos pregos dos fertilizantes. Isso significa que a renda agricola no
continente americano é mais volatil em comparag¢do com outras regides globais, 0 que obriga 0 agronegdcio nacional a adotar
uma estratégia de volume e produtividade elevados para garantir a receita (Figura 9) (Fitch Solutions, 2022)2.
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Figura 9: Comparativo de apoios governamentais aos produtores rurais, em % das receitas brutas, incluindo subsidios -

destaques para Argentina, Brasil, EUA e OECD (2019).
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Os pregos dos fertilizantes atingiram um recorde desde o inicio da crise Russia-Ucrania e estima-se que permanegam
elevados ao longo da temporada 2022/23. Uma série de condicionantes ambientais, relacionadas ao clima, também surgiram
para as culturas nos EUA (impacto da seca) e no Brasil (impacto da geada), o que pode afetar negativamente a produgéo e
a renda agricola na proxima temporada. Os pregos dos fertilizantes permanecerdo elevados devido aos enormes desafios
geopoliticos, sancgbes globais & Russia e inconsténcia e interrupcbes nos transportes maritimos (incluindo crise dos
containers), sugerindo que os pregos dos graos continuaréo elevados, em 2022/23 (Figura 10) (Fitch Solutions, 2022)2.

Argentina Brazil Canada Mexico  Paraguay us Uruguay
B Soybean @@ Com Wheat

Fonte: Fitch Solutions (2022)?

Figura 10: Estimativas de crescimento da produgdo das commodities soja, milho e trigo, nas Américas (2022-2025)

3. AAGRICULTURA BRASILEIRA DIANTE DA CRISE DOS FERTILIZANTES

Apesar das dificuldades globais para a aquisi¢do e importagéo de fertilizantes, o Brasil importou um volume recorde desse
insumo em 2022. Foram 3,25 milhdes de toneladas adquiridas em abril, 71% a mais do que em igual més de 2021. Com isso,
0 Brasil ja importou 11,2 milhdes de toneladas, de janeiro a abril, de 2022, e 42,2 milhdes nos ultimos 12 meses (Folha de
Séo Paulo, 2022)".

O potassio (K) é o fertilizante mais critico para o Brasil, do qual o pais é o maior importador global. O Brasil importou 40% de
K, originario da Russia e da Bielorrussia, com 36% de participagdo no fornecimento global, mas os fornecedores norte-
americanos de K (que tém 50% de participagdo no mercado global) buscam ampliar o fornecimento ao Brasil. Na América
Latina como um todo, o nutriente mais critico para o trigo e o milho na América Latina s&o os nitrogenados. A estrutura mais
fragmentada da industria global de N e a participagéo relativamente pequena da Russia e da Ucrania na produg&o global de
ureia (7%) e nas exportacdes (17%), apresenta oportunidades para mitigar a perda de suprimentos russos e ucranianos. A
China, por exemplo, tem uma capacidade de produgéo significativa que pode ser levada ao mercado. Até agora, a fabricagéo
chinesa foi excluida da exportagéo, pois o0 governo chinés limitou significativamente as exportagdes de N para garantir um
suprimento interno adequado. Esse volume pode preencher a lacuna de oferta russa, no periodo que antecede a safra de
2023 no hemisfério norte (RaboResearch, Food & Agribusiness, 2022)2.
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As aquisigdes provenientes da Russia, principal fonte de fertilizantes para o Brasil, recuaram 9% nos quatro primeiros meses
de 2022, em relagéo a idéntico periodo de 2021. Em abril’2022, a Russia exportou 660 mil toneladas de fertilizantes ao Brasil,
um volume 4% inferior ao de margo. Esse pais, que mantém a lideranga nas exportagdes para o Brasil, desde 2009, foi
responsavel por 22% dos fertilizantes importados no primeiro quadrimestre, ao fornecer 2,45 milhdes de toneladas do insumo.
Ja Canad4, China, Nigéria e Israel elevaram a oferta de fertilizantes ao Brasil. De janeiro a abril, China e Canada exportaram
1,7 milhdo e 1,1 milhdo de toneladas, respectivamente, para o Brasil. A Venezuela, inclusive, aumentou as exportagdes,
fornecendo 65 mil toneladas nos quatro primeiros meses do ano (Figura 11) (Folha de S&o Paulo, 2022)! e (RaboResearch,
Food & Agribusiness, 2022)2.

Disponibilidades de N e K: impactos nas safras de 2022 e 2023 da UE, América do Norte, América Latina, China e Australia

Unido Furonéia ‘

América do Norte

Autossuficiente em N e K

N: altamente dependente da Russia .
China

K: dependéncia nao é critica

N: autossuficiente e grande capacidade de

exportagao
K: importador neto

América latina | Australia

N e K: maior importadora global N, K: Altamente dependente de importagdes

K: altamente dependente da Russia (40%) de fertilizantes

I Problematico

Fonte: RaboResearch, Food & Agribusiness (2022)2

Figura 11: Crise dos fertilizantes: impactos nas safras de grdos - UE, América do Norte, América Latina, China e Australia
(2022/23)

Estimativas da RaboResearch, Food & Agribusiness (2022)2, indicam que apesar dos custos mais altos de fertilizantes e
outros insumos, as margens operacionais para os produtores permaneceram atraentes no Brasil, em relagéo a safra 2022/23.
Em que pese a resiliéncia dos produtores rurais brasileiros, é notdria a urgéncia e a necessidade de novos incentivos para
melhorar a eficiéncia dos recursos, pesquisar opgdes aos fertilizantes, com destaques para o P e 0 K, e reduzir o desperdicio
e a perda de alimentos.

Essas oportunidades foram captadas e capitalizadas pelo agronegdcio brasileiro, com a participagao destacada da
Embrapa. O aumento dos custos de fertilizantes, por exemplo, reforga o incentivo econdmico para a agricultura de precisdo
e a evolugédo para um modelo de agricultura circular mais regenerativo. Torna-se cada vez mais urgente focar nessas
transi¢des, muito embora essas mudancas levem tempo e muitas vezes exijam investimentos significativos (RaboResearch,
Food & Agribusiness, 2022)*.
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» Soja: previsdo de crescimento para cerca de 140 milhdes de toneladas, em 2022/23, apesar da escassez global de
fertilizantes (ver Tabela 3) (Fitch Solutions, 2022)16,

Destaques:

» Milho: previsdo de crescimento para 126,0 milhdes de toneladas, em 2022/23, em comparagdo com as 116,0 milhdes
de toneladas da safra 2021/22. Estimativa de ocupagao de area de 22,5 milhdes de ha (Fitch Solutions, 2022)8.

» Estimam-se melhorias continuas nas produtividades de milho e soja a medida que as taxas de adogdo da agtech
aumentam. De acordo com a Fitch Solutions (2022)8, o Brasil tornou-se um hub para adogao de Agtech na regiao.
Em grande parte, resultado da grande escala do agronegdcio nacional, baixos niveis de apoio financeiro do governo
aos produtores, 0 que significa que os agricultores precisam investir para maximizar os lucros, e a um sistema de
inovacao solido, como, por exemplo, por meio da Embrapa. Embora a conectividade com a Internet e 0 uso de
aplicativos, plataformas digitais e softwares informativos entre os agricultores j& seja relativamente alto (em
comparagéo com outros produtores da regido e mercados emergentes), estima-se que o uso de sensores e outros
métodos de detecgdo das condi¢des das culturas (por exemplo, pragas, doengas e deficiéncias nutricionais) e
agricultura de precisao induzirdo a um crescimento significativo na proxima década (Fitch Solutions, 2022)8.

» Adicionalmente, estimam-se aumentos persistentes das exportagbes de milho, soja e pecuaria, apesar do
crescimento do consumo doméstico de gréos e soja, inclusive do setor pecuério e programas de biocombustiveis.
Em relagdo a soja, a China continuara a ser o principal destino de exportacdo a medida que o déficit do pais se
expandir ainda mais nos proximos anos. Além disso, estima-se que a China procure reduzir a dependéncia das
importagdes dos EUA no longo prazo, a medida que as relagdes entre os dois paises se deterioram, indicando que
as exportagdes do Brasil provavelmente serdo beneficiadas, ja que o pais € o maior produtor de soja depois dos
EUA (Fitch Solutions, 2022)s.

> Emrelagdo ao milho, multiplicam-se as oportunidades de se beneficiar da crescente demanda de importagéo dessa
commodity por parte do Oriente Médio e Norte da Africa (MENA) e Asia nos proximos anos. Estima-se que os déficits
de milho e soja de ambas as regibes se expandam até 2026, impulsionados principalmente pelo aumento da
demanda do setor pecuario, devido ao crescimento da renda, ao aumento do consumo de carne e a recuperagao da
peste suina africana na Asia. Essas regides ja sdo os principais destinos das exportagdes de milho do Brasil, com
mais da metade das exportagdes (em termos de quantidade) com destino ao Japéo, Ira, Vietnd, Coreia do Sul e
Egito.

» O pais se prepara para a semeadura da soja, a partir de setembro. Estimativas da RaboResearch, Food &
Agribusiness (2022)?, indicam que o Brasil necessitaria de 5,0 milhdes de toneladas de K, para fazer face ao novo
plantio para a safra 2022/23, e teria trés opg¢Oes a analisar, individual, ou coletivamente:

e Opcao 1: Maiores importacdes do Canada e de Israel. Com 10 milhdes de toneladas métricas, a América do
Norte, gragas ao Canada, tornou-se um um grande mercado produtor de K. Uma redug&o de 35% nas aplicagdes
de K na América do Norte deixaria 3,5 milhdes de toneladas métricas disponiveis para serem enviadas para
outros destinos. Isso se soma aos potenciais aumentos na produgéo que ja sdo previstos pelos mineradores
canadenses. No Canada, a empresa Nutrien, maior produtora mundial de K, ja anunciou sua inten¢do de
incrementar a produgdo e buscara alavancar sua posigdo no mercado brasileiros, 0 que poderia ser
extremamente oportuno para reduzir os riscos da cadeia de fornecimento de K no Brasil. A empresa israelense
ICL, por sua vez, apresenta limitagdes em aumentar a escala de produgéo (por ter um sistema de produgéo
diferente), mas apresenta estoques relativamente elevados que poderiam ser utilizados no tensionado mercado
brasileiro (RaboResearch, Food & Agribusiness, 2022)2.
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e Opcdo 2: Reducdo nas taxas de aplicagdo de K: os produtores brasileiros, em 2008/2009, reduziram as taxas
de aplicagdo de potassio em 13% (2008) e 10% (2009), respectivamente, sem impacto negativo na
produtividade. E necessario avaliar se é possivel repetir essa reducdo momentanea no atual momento de
mercado (RaboResearch, Food & Agribusiness, 2022)2.

e Opgao 3: substituir os fertilizantes minerais por biofertilizantes. E incerto qual o potencial, mas estima-se que
seja limitado. Um exemplo marcante de evolugéo tecnoldgica aplicada a agricultura vem a ser a agricultura de
precisdo, a qual favorecera a diminuicdo da demanda de fertilizantes a base de nitrogénio, principalmente. A
demanda por todos os fertilizantes, como N, P, K continuaré a se expandir nos préximos anos, impulsionada
pelo crescimento agricola, subsidios governamentais e aumento das receitas agricolas em paises emergentes.
No entanto, a demanda por fertilizantes nitrogenados tendera a diminuir a longo prazo em meio ao aumento do
uso de tecnologias de ponta, favorecendo a agricultura de preciséo e seus beneficios em controlar a degradagéo
ambiental (RaboResearch, Food & Agribusiness, 2022)2.

Portanto, a situagao ndo se configura como desestruturante, gragas a versatilidade do complexo de fornecimento de Ke a
agilidade dos produtores do agro brasileiro. A previsao é cautelosamente otimista de que o impacto pode ser menor do que
se temia anteriormente. T&o, ou mais importante, que a disponibilidade e pregos dos fertilizantes vem a ser o real
conhecimento, simulages e analises das margens operacionais dos cultivos de soja, face a escalada de precos
internacionais, para a futura safra 2022/23 (Figura 12) (RaboResearch, Food & Agribusiness, 2022)24.

Short term (2022 and 2023)
* Survive the initial period of uncertainty and market disruption driven by emotional decision-making.

* Potential demand destruction (lower fertilizer application per hectare) due to

1) Price
US com N application 30% reduction in N reduces yields ~10% m) Not likely to happen.
EU wheat N application  35% reduction in N reduces yields ~20% B Not likely to happen.

2) Availability

Brazil soybean, wheat, The opportunity cost of reducing the K application 1. Increase volumes from other
and corn K application  rate is higher due to poorer soil. There appear to be sources.
no concerns about the price. = 2. Apply biofertilizer as an alternative

to mineral fertilizers.
3. Lower application rate.

Long term
* Speed up changes in farming practices.
* Precision agriculture in row crop farming.

* EU Farm to Fork Strategy expected to gain momentum.

Fonte: RaboResearch, Food & Agribusiness (2022)2

Figura 12: A crise dos fertilizantes e possiveis rea¢des dos produtores rurais do Brasil, EUA e Unido Européia
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3.1. IMPACTOS DOS FERTILIZANTES NOS CUSTOS DE PRODUGAO DA SOJA NO BRASIL

Os fertilizantes tém peso consideravel entre os custos operacionais da produgéo de soja e milho no Brasil. Nos Ultimos cinco
anos, os fertilizantes representaram, em média, aproximadamente 37% dos custos operacionais da soja € 30% do milho e
representam o item mais relevante dos custos operacionais. Com o novo patamar de pregos, estima-se que os custos com
fertilizantes devem saltar para 53% dos custos operacionais, no caso da soja, e 41% para o milho (RaboResearch, Food &
Agribusiness, 2022)*.

Desde o inicio dos conflitos, os precos dos fertilizantes aumentaram devido as incertezas em torno da oferta. Os pregos da
uréia, por exemplo, que comegaram 2022 em queda, atingiram o menor valor de US$ 520/t, no final de janeiro. Desde entao,
os pregos sofreram fortes altas, alcangando US$ 920/, um incremento aproximado de 80%. O mesmo foi observado para o
P e o K, que tiveram aumentos de 50% e 47%, respectivamente, no mesmo periodo (RaboResearch, Food & Agribusiness,
2022)°.

Para 2022/23, estima-se um aumento ainda maior dos custos com fertilizantes para a safra de soja e milho de cerca de 86%
e 93%, respectivamente, em relagéo a safra 2021/22. A colheita de soja na América do Sul foi drasticamente impactada pelo
fendbmeno La Nifia, potencializada pelo conflito Russia-Ucrénia, ocasionando que os pregos da soja incrementassem 20%,
durante o primeiro trimestre de 2022, acima dos niveis de 2021 (RaboResearch, Food & Agribusiness, 2022)*.

Segundo estimativas da Fitch Solutions (2022)5, estima-se que a producgéo de soja do Brasil apresentara uma evolugdo de
11,1%, na safra 2022/23, aproximadamente, comparada a varia¢éo negativa de -9,7%, na safra 2021/22. Essa estimativa
incremental baseia-se principalmente nos seguintes fatores:

> Melhoria das condi¢des climaticas, em 2023. A produgdo de soja de 2021/22 foi prejudicada por secas severas nas
principais regides produtoras de soja do Mato Grosso e Parana, principalmente. Embora os periodos de seca nessas
regides sejam relativamente comuns, estima-se que a gravidade e a duracdo da seca de 2021/22 tenham reduzido
a produtividade em 35% nas regides afetadas. Estimativas da Fitch Solutions (2022)%, no entanto, pressupdem que
as condigdes climaticas provavelmente voltardo ao normal no curto prazo, resultando em produtividades mais altas
e um aumento na producao total em 2022/23 (Figura 13) (Fitch Solutions, 2022)®.

2016/17 2017/18 2018/19 2019/20 202021 2021/22 2022/23f 2023/24f 2024/25f
Fonte: Fitch Solutions (2022)°

Figura 13: Produtividade da soja brasileira (t/ha)
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» Incremento da area de plantio. Os pregos da soja no mercado internacional incrementaram 20,9%, desde janeiro de
2022. Segundo relatdrio da Fitch Solutions (2022)", apds 17 anos consecutivos de expansdo da area de plantio,
aliada aos desenvolvimentos tecnoldgicos, altas cotagdes internacionais e a continuidade da exploragéo de brechas
na moratoria da soja, juntamente com novos desenvolvimentos tecnologicos, tendem a proporcionar novos aumentos
na produgao total de soja (Fitch Solutions, 2022)°.

> Uso intensivo da agricultura de precisdo, mitigando a escassez global de fertilizantes. O foco em técnicas de
agricultura de precisdo e sobras de fertilizantes de safras anteriores mitiga o impacto da escassez global de
fertilizantes na produtividade da soja brasileira (Figura 14) (Fitch Solutions, 2022)®.

45

32.5
2016/17 2017/18 2018/19 2019/20 2020/21 2021j22 2022/23f 2023/24f 2024/25f

Fonte: Fitch Solutions (2022)°

Figura 14: Soja no Brasil: Area cultivada (milhées de ha)

» Melhorias da infraestrutura, aumentando a facilidade de operagdes e reduzindo custos. Avangos recentes na
logistica, como a ferrovia de carga privada Norte-Sul, aumentaram a competitividade no setor de transporte e outros
avangos devem reduzir o custo do transporte da soja, aumentando ainda mais sua competitividade global (Fitch
Solutions, 2022)5.

RaboResearch, Food & Agribusiness (2022)4, simulou cenérios focados nas margens operacionais, em relagdo a custos
operacionais, para as culturas da soja e milho, safra 2022/23. Os pregos médios por sacas de soja e milho, na safra 2021/22,
foram de R$ 170,00 e R$ 63,00, respectivamente. Porém as previsdes de precos médios para as sacas de soja e milho, para
a safra 2022/23, indicam R$ 179,00 e R$ 65,00, respectivamente, com um intervalo estimado de R$ 147,00 a R$ 211,00, para
a soja, € R$ 42,00 a R$ 89,00 para o milho. Para resumir todos os cenarios que a RaboResearch considerou viaveis para a
safra 2022/23, foram simuladas situa¢dess que consideraram margens operacionais em niveis variados de pregos para as
culturas da soja e do milho, e a evolugao estimada dos custos de fertilizantes e sua variagdo ano a ano (Tabelas 1 e 2).

Tabela 1: Soja: margens operacionais simuladas em niveis variados de precos e custos de fertilizantes (2022/23)

Evolugéo dos pregos Simulagao de pregos por sacas (Reais,
fertilizantes (ano a ano) 75,00 100,00 125,00 150,00 175,00 200,00 225,00 250,00
-10% 31% 48% 59% 66% 71% 74% 7% 79%
0% 28% 46% 57% 64% 69% 73% 76% 78%
25% 21% 41% 53% 60% 66% 70% 74% 76%
50% 13% 35% 48% 57% 63% 68% 71% 74%
75% 6% 29% 44% 53% 60% 65% 69% 72%
100% -1% 24% 39% 49% 57% 62% 66% 70%
125% -9% 18% 35% 46% 53% 59% 64% 67%
150% -16% 13% 30% 42% 50% 56% 61% 65%
175% -24% 7% 26% 38% 47% 54% 59% 63%
200% -31% 2% 21% 34% 44% 51% 56% 61%

Fonte: RaboResearch, Food & Agribusiness (2022)*
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Tabela 2: Milho: margens operacionais simuladas em niveis variados de precos e custos de fertilizantes (2022/23)

Evolugéo dos precos Simulagao de pregos por sacas (Reais,
fertilizantes (ano a ano) 30,00 40,00 50,00 60,00 70,00 80,00 90,00 100,00
-10% 10% 33% 46% 55% 62% 66% 70% 73%
0% 8% 31% 45% 54% 61% 66% 69% 72%
25% 2% 26% 41% 51% 58% 63% 67% 1%
50% -4% 22% 38% 48% 55% 61% 65% 59%
75% -10% 17% 34% 45% 53% 59% 63% 67%
100% -16% 13% 30% 42% 50% 56% 61% 65%
125% -22% 8% 21% 39% 48% 54% 59% 63%
150% -28% 4% 23% 36% 45% 52% 5% 62%
175% -34% 1% 19% 33% 42% 50% 55% 60%
200% -40% -5% 16% 30% 40% 47% 53% 58%

Fonte: RaboResearch, Food & Agribusiness (2022)*

No caso da soja, quase todas as estimativas de combinacOes apresentadas na Tabela 1, refletem cenarios em que os
produtores rurais alcangariam uma margem positiva sobre seus custos operacionais, para a safra 2022/23. A Unica situacdo
em que se aproxima do ponto de equilibrio é quando reduz-se o preco da saca de soja para R$ 75,00, equivalente a US$
7,4/bushel, cenario extremo, se comparado com o atual nivel de pregos, em torno de US$ 16,50/bushel. De acordo com
RaboResearch, Food & Agribusiness (2022)*, os produtores brasileiros podem atingir margens operacionais de cerca de 56%
sobre 0s custos operacionais, inferior a de 64% observada na temporada 2021/22 (RaboResearch, Food & Agribusiness,
2022).

As proje¢des e cenarios para o milho (Tabela 2) sdo muito semelhantes aos observados no caso da soja. O ponto de equilibrio
pode ser alcangado reduzindo pela metade os precos atuais negociados na bolsa de futuros. O cenério base para o milho
indica um nivel de margem operacional em torno de 55% sobre os custos operacionais, razoavelmente préximos aos 56% da
safra 2021/22 (RaboResearch, Food & Agribusiness, 2022)*.

Projetando esses dados para o nivel das propriedades rurais, a combinagdo das margens de ambos os produtos resulta em
um resultado positivo de 55%, sobre os custos operacionais. Trata-se de uma reducéo em relagéo a safra 2021/22, quando
a margem agregada da propriedade ficou em torno de 61% (RaboResearch, Food & Agribusiness, 2022)¢.

A safra de soja 2022/23 seré iniciada a partir de setembro, e a de milho a partir de janeiro/fevereiro de 2023. Com foco no
gerenciamento dos custos de produgao, aliado a comercializagéo oportuna da safra para garantir pregos atrativos, o produtor
deve obter boas margens operacionas, apesar da atual turbuléncia nos mercados globais de fertilizantes e gréos.

3.1.1. Riscos e desafios:

» Os altos pregos dos fertilizantes em meio a escassez global de fertilizantes deixariam o Brasil particularmente
vulneravel. Com 85% dos fertilizantes do Brasil sendo importados, principalmente da Russia e da China, o Brasil é
particularmente sensivel a escassez global. Seguindo as decisbes da Russia e da China de restringir as exportacdes
de fertilizantes, os produtores de soja enfrentam precos crescentes. Um risco a ser considerado, que podera
influenciar a produtividade dos graos, seriam os produtores de soja reduzirem a dependéncia de fertilizantes, usando
20-25% menos durante a safra 2022/23 (Figura 15) (Fitch Solutions, 2022)°.
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Fonte: FitchSolutions (2022)

Figura 15: Cloreto de K: precos globais (US$)

» Aumentam os riscos para a demanda chinesa pela soja do Brasil, devido a problemas no mercado pecuario da China,
representando uma ameaca as exportagdes dessa commodity pelo pais. Representando 70% do total das
exportagdes brasileiras, a balanga comercial é sensivel a uma queda na demanda chinesa. Usado principalmente
como ragdo animal, as projecdes de queda no nimero de suinos devem reduzir a demanda chinesa pela soja
brasileira (Figura 16) e (Tabela 3) (Fitch Solutions, 2022)5.

14.04 =,

B china Il Netherlands Thailand [l Turkey Spain
I Rest of the World

Fonte: Fitch Solutions (2022)

Figura 16: Brasil: Mercados de exportagao da soja brasileira (%)
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Tabela 3: Soja - estimativas de expanséo da cultura da soja no Brasil (2020-2026)

Indicadores 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Produgao (000t) 128.500,0 139.500,0 126.000,0 140.000,0 147.000,0 149.600,0 152.200,0
Evolugéo da produgao (%) 6,6 8,6 9,7 1,1 50 18 1,7
Produgéo (% da produgéo global) 38,0 38,6 329 359 36,8 36,6 36,3
Consumo (000t) 49.837,0 49.880,0 52.495,0 53.807 4 55.098,8 56.366,0 57.662,4
Evolugéo do consumo (%) 97 0,1 52 25 24 23 23
Consumo (% do consumo global) 138 13,6 133 133 133 13,3 133
Balango da produgao (000t) 79.214,0 89.620,0 75.621,2 88.361,7 94.122.4 95.122,4 96.962,1
Autossuficiencia da produgéo (%) 260,7 27197 250,1 2711 278,0 276,6 2750

Fonte: Fitch Solutions (2022)%6

4. CONSIDERAGOES FINAIS

Esta Nota Técnica (NT 43), atualiza a NT 42 e apresenta uma narrativa baseada na analise de estudos prospectivos
internacionais, relacionados aos impactos do conflito Russia e Ucrania e seus imediatos reflexos na seguranca alimentar
global. A explosao dos precos internacionais dos fertilizantes, o desbalango entre a producdo e a demanda global de graos e
as imperfeicdes dos mercados, sdo alguns desses fatores conjunturais que, combinadamente, influenciaram e continuam
influenciando negativamente o desempenho do agronegécio global. Para o agronegécio brasileiro, este momento
extremamente delicado apresenta, porém, oportunidades para esse dinamico setor, 0 qual opera com margens operacionais
extremamente competitivas no setor de graos, principalmente.

Em termos globais, se estima que a produgéo agricola tenda a aumentar para minimizar os efeitos da inseguranga alimentar
global e a consequente desestabilizacdo dos sistemas alimentares. Estima-se que uma das principais solugdes a este
momento de crescente inseguranga alimentar esteja na regido das Américas e que a maior parte do crescimento esteja
concentrado nos EUA e no Brasil.

Segundo a Fitch Solutions (2022)28, estima-se que o crescimento da produgao agricola no Brasil seja parcialmente decorrente
do crescimento continuo da area cultivada e ganhos de produtividade, pois os produtores buscam se beneficiar do aumento
da demanda doméstica e das exportacdes, aumentando a demanda por fertilizantes, maior adogao da Agtech e consequentes
ganhos de produtividade (Fitch Solutions, 2022)28.

Alongo prazo, evidencia-se que novas regulamentagdes terdo um impacto fundamental no uso de fertilizantes. Em relagéo a
politica governamental sendo adotadas pelos principais paises produtores de commodities agricolas, o setor de fertilizantes
esta sob forte escrutinio e tende a ser submetido a novas regulamentagdes relacionadas a oferta. Por exemplo, tem havido
cada vez mais pedidos para melhorar a eficiéncia e limitar o impacto ambiental do N (o fertilizante mais utilizado globalmente),
0 que levou a primeira resolugao global sobre o uso desse fertilizante, durante a Assembléia das Nagdes Unidas para o Meio
Ambiente, em margo de 2019. Além disso, varios paises das Américas (incluindo México, Colémbia, Argentina, Brasil, Canada
e alguns estados dos EUA) estdo em varios estagios de implementagdo de novas iniciativas para mitigar as emissées de
gases de efeito estufa (GEE), no contexto de maior escrutinio ambiental, sobre as politicas de uso da terra.

- 1
' Pesquisador da Embrapa
Setembro 2022 Pégina 17



Ei a

O aumento do uso de tecnologias da Internet das Coisas (loT) e agricultura de precisdo também influenciara a demanda e
uso de fertilizantes, a longo prazo. Estima-se que a regido das Américas sera a principal impulsionadora da agricultura de
precisdo nos proximos anos, com destaque para o Brasil e os EUA, a medida que o foco se volta para a melhoria da
produtividade. Os EUA verao mais inovagdes, especialmente nas areas de aplicacao de fertilizantes, plantios, pulverizagéo e
irrigacdo. Na América do Sul, o foco sera na redugéo do desperdicio e no aumento da oferta de proteina animal, apesar do
uso intensivo de fertilizantes (especialmente no Brasil) (Figura 17) (Fitch Solutions, 2022)? e (RaboResearch, Food &
Agribusiness, 2022)*.
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Fonte: Fitch Solutions (2022)2

Figura 17: Evolugao do uso de fertilizantes nitrogenados (esquerda) e fosfatados (direita)

Em relaco aos fertilizantes especificamente, o objetivo principal é pesquisar e aplicar taxas diferenciadas de fertilizantes, em
diferentes partes das propriedades rurais. Atualmente, a taxa de aplicagao de fertilizantes tem sido relativamente uniforme
em aplicagdes no campo; no entanto, com um monitoramento mais preciso e novas e mais sofisticadas tecnologias, os
produtores terdo acesso a maquinas com sistemas sensoriais que permitem a aplica¢do reduzida em determinadas areas
onde a absorg&o € baixa e taxas aumentadas onde a absorgéo € alta (Fitch Solutions, 2022)2.

Empresas de fertilizantes estdo pesquisando e explorando fertilizantes inteligentes. Em particular, pesquisando a
possibilidade de aumentar a produgéo de fertilizantes nitrogenados “inteligentes” de liberagéo prolongada. Ao contrario dos
fertilizantes regulares, os fertilizantes nitrogenados inteligentes, em pesquisa e desenvolvimento, estao contidos em granulos
que nao liberam, imediatamente, o nutriente no solo até que seja acionado por certos niveis de temperatura e umidade. A
irrigacéo de preciséo segue um padrdo semelhante, com os sensores sendo usados para racionar a dgua com eficiéncia
(Fitch Solutions, 2022)2.

4.1. Condicionantes e perspectivas para 2022/2023

»  Os pregos globais de graos permaneceréo proximos aos maximos registrados no inicio de 2022, até meados de
2022, pelo menos. Nesse sentido, estima-se um incremento nas projecdes de pre¢os médios para milho, soja e
arroz (Fitch Solutions, 2022)5.

» Os pregos elevados de grdos sd@o parcialmente impulsionados pelo aumento dos custos de insumos,
especialmente fertilizantes. Atualmente, estima-se que os riscos de incrementos dos precos internacionais de
de fertilizantes possam inibir seu uso e afetem a produtividade na préxima temporada 2022/23, especialmente
para o milho, com maior inflagdo dos pregos dos alimentos e compressao adicional das margens de lucro dos
agricultores. A longo prazo, as regulamentages ambientais e a adogdo de agrotecnologias que permitem a
agricultura de precisao estao entre os inimeros desafios que o mercado de fertilizantes das Américas enfrentara
(Fitch Solutions, 2022)2.
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» Varios fatores manterdo os pre¢os do milho, trigo, soja e arroz em alta, no curto prazo. Primeiro, a disputa pelo
fornecimento de grédos criada pela interrupgéo das exportagbes da Ucrania pela Russia, continuard no segundo
semestre de 2022. Segundo a Fitch Solutions (2022)°, ha evidéncias de que as exportagdes agricolas da Russia
e da Ucrania comegaram a diminuir acentuadamente, em grande parte devido a disponibilidade reduzida de
crédito comercial, maiores custos de transporte e seguro e risco de danos materiais. Muitas empresas
multinacionais ocidentais estdo se recusando a operar em ambos 0s paises, bem como na Bielorrissia, um dos
principais exportadores de fertilizantes a base de K e proeminente apoiador da Russia, devido aos elevados
riscos operacionais. Embora parte do excedente de grdos exportaveis da Russia seja desviado para a China
devido ao levantamento das restrigdes de importagao de trigo do pais, as exportagdes totais de gréos russos
tenderdo a decrescer em 2022. Tradicionalmente grandes compradores de graos provenientes da Russia,
incluindo Turquia, Egito e Arabia Saudita, buscarao fornecedores alternativos, como EUA, Franga e india, 0 que
tendera a aumentar os pregos globais de exportacao de graos (Fitch Solutions, 2022)5.

» Esta evidenciado que a interrupcao dos fluxos globais de gréos sera exacerbada pelo protecionismo alimentar,
vide o caso da india. As politicas protecionistas dos governos em todo 0 mundo, & medida que os pregos das
commodities sobem, levardo a mais interrupcdes no comércio, mantendo os pregos altos. Novamente,
mencionando estudo da Fitch Solutions (2022)8, desde a eclos&o do conflito, em fevereiro de 2022, 23 paises
implementaram o protecionismo alimentar. Estima-se que a parcela do comércio global afetada por restricbes a
exportacdo esta no nivel mais alto desde o pico da crise de pregos de alimentos de 2007-2008. As novas
restricbes potenciais mais significativas no horizonte estdo na india, que emergiu como um importante
exportador de trigo em 2022. No inicio de maio, 0 governo indiano restringiu as exportagdes de trigo, em resposta
aos problemas climaticos internos que afetao, negativamente, a producdo doméstica (Fitch Solutions, 2022)58,

» Os altos pregos de energia e fertilizantes impactam negativamente a produtividade das commodities agricolas
previstas para as préximas safras. Os altos pregos dos insumos, incluindo combustivel e fertilizantes, estao
reduzindo o incentivo para que os produtores rurais dos paises com maior potencial de expansao da producéo,
invistam em novas areas e maiores produtividades. Em particular, os pregos dos fertilizantes estédo em niveis
recordes, e estima-se que continuem elevados devido as vérias restri¢des de oferta (Fitch Solutions, 2022)5.

» Estima-se que os precos dos gréos atingiram o pico no segundo trimestre de 2022, com tendéncia de queda,
embora permanegam acima dos niveis pré-Covid-19. Essa visao foi apoiada por um leve enfraquecimento dos
precos dos gréos entre abril e maio. Embora os pregos dos fertilizantes continuem altos, estima-se que a forte
lucratividade encoraje os produtores a aumentar os investimentos tanto na area cultivada quanto na
produtividade (Figura 17) e (Tabela 4) (Fitch Solutions, 2022)°.
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2021 2022f 2023f 2024f
— Global - Wheat Production Balance, mn tonnes
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Global - Comn Production Balance, mn tonnes
— Global - Rice Production Balance, mn tonnes

Fonte: Fitch Solutions (2022)5

Figura 17: Global — Projeces de saldos de produgéo de gréos (trigo, soja, milho e arroz) (milhdes de t) (2020 — 2024)
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Tabela 4: Estimativas da produg&o de gréos, pelos principais paises produtores (2020-2026)

Paises Commodities Indicadores 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Produgao (000’ t) 133.600,0 134.250,0 136.800,8 138.305,6 139.412,0 1405273 141.651,5
Trigo Produgéo (% a.a) 16 05 19 11 038 08 038
Produgao (saldo — 000't) 7.600,0 -15.750,0 -10.949,0 -10.183,2 -10.561,6 -10.646,1 -10.429,0
Produgao (000’ t) 260.800,0 260.670,0 272.400.2 275.9414 282.563,9 289.910,6 296.868,5
CHINA Milho Produgo (% a.a) 13 0,0 45 13 24 26 24
Produgao (saldo — 000't) -17.200,0 -24.330,0 -18.299,8 -20.863,3 -19.286,4 17.071,2 15.332,1
Produgao (000’ t) 18.092,0 19.602,0 16.500,0 16.830,0 16.998,3 17.168,3 17.340,0
Soja Producao (% a.a) 138 83 15,8 20 1,0 1,0 1,0
Produgao (saldo — 000't) -91.108,0 -91.998,0 -91.752,0 -96.293,3 -100.0844 | -1040123 | -108.0819
Produgao (000" t) 103.600,0 107.860,0 109.500,0 108.405,0 110.031,1 108.930,8 110.564,7
Trigo Produg&o (% a.a) 37 41 15 -1,0 15 -1,0 15
Produgao (saldo — 000't) 8.197,0 5.643,0 2.172,1 2108 1119 -2.307,4 -2.008,3
Producao (000’ t) 28.766,0 31.647,0 32.500,0 33.540,0 34.7139 35.824,7 37.086,6
INDIA Milho Produgao (% a.a) 38 10,0 27 32 35 32 35
Produgao (saldo — 000't) 1.566,0 3.797,0 32575 2.981,6 2.719,2 2.262,3 1.804,5
Produgao (000’ t) 9.300,0 10.450,0 11.700,0 11.500,0 11.800,0 12.200,0 12.600,0
Soja Producao (% a.a) 14,9 124 12,0 7 26 34 33
Producao (saldo — 000't) -400,0 -568,0 131,1 -416,0 4734 4416 -420,9
Produgao (000" t) 73.610,0 85.352,0 75.000,0 82.000,0 85.874,0 87.211,0 88.548,0
Trigo Produgéo (% a.a) 2,7 16,0 -121 93 47 16 15
Produgao (saldo — 000't) 33.610,0 42.852,0 33.350,0 40.116,8 43.865,1 45.034,1 46.160,2
Produgao (000’ t) 14.275,0 9.800,0 10.800,0 14.321,0 14.877,0 15.899,0 16.921,0
RUSSIA Milho Producao (% a.a) 251 313 10,2 326 39 69 6,4
Produgao (saldo — 000't) 403,0 -200,0 200,0 34984 3.881,2 4.7823 5737,6
Soja Produgao (000’ t) 4.359,0 4.359,0 4.760,0 5.180,7 5.569,2 59455 6.329,5
Produgéo (% a.a) 82 0,0 92 88 75 6,8 6,5
Produgao (saldo — 000't) -841,0 791,0 -290,0 1139 12,2 106,9 188,5
Produgao (000’ t) 5.200,0 6.250,0 7.500,0 7.000,0 7.200,0 7.350,0 7.500,0
Trigo Produgao (% a.a) 4,2 20,2 20,0 6,7 29 2,1 2,0
Produgao (saldo — 000't) -6.900,0 -5.650,0 -4.304,8 -4.882,7 47504 -4.657,8 -4.554,6
Produgao (000’ t) 102.000,0 86.000,0 114.000,0 112.000,0 113.000,0 117.000,0 121.000,0
BRASIL Milho Produgao (% a.a) 1,0 15,7 326 18 09 35 34
Produgao (saldo — 000't) 33.500,0 16.000,0 42.007,2 38.3514 37.804,7 40.300,8 42,8436
Produgao (000’ t) 128.500,0 139.500,0 126.000,0 140.000,0 147.000,0 149.600,0 152.200,0
Soja Produgéo (% a.a) 6,6 8,6 9,7 11,1 5,0 18 1,7
Produgao (saldo — 000't) 79.214,0 89.620,0 756212 88.361,7 941224 951224 96.962,1
Produgao (000’ t) 52.581,0 49.751,0 45.000,0 46.575,0 47.040,8 47511,2 47.986,3
Trigo Produgéo (% a.a) 25 54 95 35 1,0 1,0 1,0
Produgao (saldo — 000't) 22.145,0 19.275,0 14.371,6 15,6403 15.796,7 15.954,.7 16.114,3
Produgao (000’ t) 345.962,0 358.447,0 384.000,0 391.680,0 399.513,6 407.503,9 415.653,9
ESTADOS UNIDOS Milho Producao (% a.a) 5.0 36 7.1 20 2,0 2,0 2,0
Produgao (saldo — 000't) 36.415,0 51.905,0 68.261,7 74.363,0 79.0235 84.129,3 89.692,4
Produgao (000’ t) 96.667,0 114.749,0 120.000,0 121.300,0 123.726,0 126.200,5 1287245
Soja Produgao (% a.a) 19,8 18,7 46 1.1 2,0 20 20
Produgao (saldo — 000't) 34.818,0 53.700,0 56.509,0 56.285,3 57.150,9 58.027,6 58.9155

Fonte: Fitch Solutions (2022)36
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