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Qual é o tamanho do agro no Brasil?

P A resposta para a pergunta acima é mais complexa do que parece. Apenas a produgdo primaria, “da porteira para
dentro”, é o que se rotula como “PIB agro” nas divulgagdes oficiais, e seu peso na economia é cerca de 6%. Ha, no
entanto, outras atividades que também integram o agronegécio. No caso da industria, ha ramos responsaveis por
beneficiar de alguma forma o produto que vem diretamente da terra, antes que ele passe por outras etapas das
cadeias de valor. Dentro de servigos, também ha partes do comércio e transportes que tém relagao intrinseca com
o setor. Além dessas atividades, o agro também esta espalhado transversalmente pela economia. Essa presenca
do agro se verifica em atividades industriais e de servigos que tém uma fatia da sua demanda movida pelo setor.

P Neste estudo, estimamos que a parcela do PIB diretamente identificavel como agro, somando produgao primaria,
agroindustria (apenas os primeiros elos de beneficiamento nas cadeias de valor), e servigos de comércio e
transporte envolvidos no escoamento da produgéo, equivale a quase 15% do PIB na ultima observagao disponivel.
Considerando o quanto a produgao primaria e o beneficiamento demandam de outros setores, mapeamos que a
presenca do agro no restante da economia € cerca de 7% do PIB. Portanto, a resposta a pergunta inicial, sob o
ponto de vista de PIB, é aproximadamente 21%. Aplicando abordagem similar aos dados de mercado de
trabalho, estimamos que essa mesma resposta, sob o ponto de vista de emprego, seria 17% da populagao
ocupada.

p  Também analisamos a importancia do agro nas contas externas. Estimamos que o agronegécio respondeu por
cerca de 31% da corrente de comércio brasileira em 2024. Sob a 6tica de saldo comercial, nos ultimos 12
meses, o0 agronegacio brasileiro foi superavitario em cerca de US$ 109 bilhdes, sendo o principal vetor de
contribuigcao para o superavit da balanga comercial do pais, mais que compensando o déficit existente no
agregado dos outros setores.

1. Qual é a participagao do agro no PIB?

Buscando medir o quanto o agronegécio representa da economia brasileira, de uma forma ampla, dividimos nossa
analise entre as seguintes categorias (mais detalhes no apéndice):

- Produgao primaria: correspondente ao que usualmente se considera como “PIB agro” nas divulgac¢des do IBGE.
Essa fracao “da porteira para dentro” compreende apenas os produtos diretos das atividades de agricultura,
pecuaria, produgao florestal, pesca e aquicultura — gréos, cereais, frutas, hortalicas, animais, etc.

- Beneficiamento: essa fragéo diz respeito apenas aos elos das cadeias de valor que vém imediatamente apds a
producéo/colheita da fase primaria. Estes sao processos industriais que guardam relagcdo muito intima com seu
insumo primario (ocorrendo, frequentemente, com verticalizagéo) — o abate e fracionamento do boi, a torra do café,
a produgédo de agucar e etanol, etc. Ndo consideramos aqui etapas da producgéo industrial que usam produtos de
origem agro, ja numa fase mais avangada da agregagao de valor, por exemplo, a fabricagdo de uma bebida a partir
do café torrado, ou uma pecga de roupa a partir de fibras de origem natural.

- Uso de recursos: nesta categoria, incorporamos o valor agregado correspondente a tudo que a produgao primaria
e o beneficiamento consomem, direta ou indiretamente, de outros setores. Este grupo traz uma medida da
presenga do agro no restante da economia. Aqui estao inclusas, tanto atividades bastante identificadas com a
agricultura, como a produgéo de fertilizantes e outros insumos, quanto produtos e servigos mais genéricos, como
eletricidade, combustiveis e intermediacao financeira.

- Comércio e transporte: atividades ligadas a comercializagao e distribuicdo dos produtos primarios ou beneficiados.

A Ultima pagina deste relatério contém informagdes importantes sobre o seu conteudo.
Os investidores ndo devem considerar este relatério como fator Unico ao tomarem suas decisdes de investimento.
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Abaixo, ilustramos de forma simplificada a posi¢do de cada uma dessas categorias ao longo das cadeias de valor:

Comeércio/
Transporte

Uso de Producao

recursos primaria gl Beneficiamento

(pegada agro)

A 4

No grafico a seguir, apresentamos o peso de cada categoria como percentual do PIB. Fica bastante evidente o
aumento da relevancia do agro ao longo do periodo, com aceleragao nos dois ultimos anos de dados disponiveis,
impulsionada pela safra forte de 2020.

Grafico 1: Atividade econémica em categorias ligadas ao agronegécio como % do PIB
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Infelizmente, os dados para essa analise s&do divulgados com bastante defasagem e sé abrangem, no momento, até
2021. Para 2022 em diante, ainda temos disponiveis apenas quebras mais agregadas do PIB, que permitem
enxergar a evolugéo da produgao primaria, mas nao das outras categorias. No entanto, supondo que a relagao entre
a produgdo primaria e o restante das atividades em questédo tenha se mantido relativamente estavel ao longo dos
ultimos anos, sabendo que a producédo primaria se deslocou de 6,6% do PIB em 2021 para 6,0% em 2023 (ultimo
dado oficial de PIB anual), a soma do todo também deve ter tido algum recuo com percentual do PIB. O mesmo vale
para 2024, quando houve recuo do PIB agro. Em 2025, projetamos uma expanséao de 4,8% da produgéo primaria, o
que deveria levar a algum ganho de peso no PIB. Em um préoximo estudo a ser publicado em breve, nossa equipe
estimara qual o efeito transbordamento do PIB agropecuario para os demais setores da economia.
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Para chegar a estimativa do tamanho de cada grupo, fazemos uso da Tabela de Usos e Recursos (TRU) do IBGE,
que elenca a produgéo e consumo intermediario das diferentes atividades econémicas, bem como as margens de
comércio e transporte. Nas categorias Producgdo primaria e Beneficiamento, a conta é simplesmente a soma do valor
agregado por cada setor. Para a categoria Uso de recursos, mapeamos o valor agregado pelas atividades de acordo
com quanto o consumo intermediario? (bens e servicos que sdo usados como insumos, num conceito amplo) dos dois
grupos anteriores representa da producao total do setor em questao. Por fim, para Transporte e Comércio, nos
guiamos pelas respectivas margens incidentes sobre a produgéo primaria e o beneficiamento.

Vale ressaltar que esse mapeamento nio € perfeito: ainda que a TRU tenha uma granularidade muito maior do que
as divulgagdes trimestrais do PIB, algumas categorias permanecem agregadas demais para o propodsito dessa
analise. Um exemplo é a industria de bebidas, que compreende uma gama diversa de atividades, mas aparece na
TRU como uma so6 entidade, sem subdivisdes. Dentro deste grupo, seria razoavel afirmar que a produgao de vinho,
intrinsicamente ligada ao plantio das uvas, faz parte do agro. Por outro lado, nos parece exagerado considerar que a
fabricagéo de refrigerantes atenda ao mesmo quesito. Onde esse tipo de limitagdo foi encontrado, optamos por deixar
toda a atividade de fora do calculo — o caso mais relevante é a prépria industria de bebidas que, se considerada em
sua totalidade, somaria 0,6 p.p. a categoria Beneficiamento.

2. Qual é a participagao do agro no emprego?

Aplicando abordagem similar aos microdados de emprego disponiveis na PNAD (Pesquisa Nacional por Amostra de
Domicilios, do IBGE, com dados do 3° trimestre de 2024), estimamos que Producgéo primaria e Beneficiamento
correspondem a 10% da populagdo ocupada no pais. Cruzando os microdados com informagdes sobre consumo
intermediario calculadas via TRU, estimamos que o emprego direto nos setores de comércio, transporte e nos outros
ramos dos quais o agro utiliza recursos, a presenga do agro, equivale a adicionais 7% (utilizamos, para estimar a
populagao ocupada indiretamente, a proporg¢ao entre consumo intermediario do agro e a produgéo total do setor). O
total, 17% da populagéo ocupada, corresponde a pouco mais de 17 milhdes de empregos. Limitagcdes similares as
descritas na segéo anterior também se aplicam aqui.

Grafico 2: Emprego em categorias ligadas ao
agronegocio como % da populagido ocupada
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" Para tanto, fazemos uso da matriz inversa de Leontief, seguindo a mesma metodologia descrita em outra publicac&o recente,
para estimar os coeficientes totais de consumo direto e indireto do setor.
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https://macroattachment.cloud.itau.com.br/attachments/33f4637d-9eda-4cb8-8771-6e6ffa4d535b/09092024_MACRO_VISAO_IPCA_Insumos.pdf
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3. Qual é a participagao do agro nas contas externas?

Para estimar a participagdo do agro na corrente de comércio brasileira, separamos as linhas de exportacdes e
importagdes entre as categorias apresentadas acima de produgao primaria e beneficiamento (o primeiro elo industrial
entre o campo e o restante da cadeia de valor). Adicionalmente, gragas a granularidade maior nos dados de contas
externas do que nas quebras da TRU, mapeamos diretamente o peso de insumos agropecuarios (capturando o
volume comercializado de sementes, fertilizantes, defensivos, maquinas e equipamentos utilizados na producao
primaria), em vez de precisar recorrer a agregagao mais genérica apresentada anteriormente, da “presencga do agro”.

A partir desta abordagem, estimamos que a soma dos setores primario e de beneficiamento, representada como a
soma da agropecuaria e agroindustria, movimentou cerca de 26,4% da corrente de comércio brasileira ao final de
2024. Desde 2010, nota-se expressivo aumento da participacéo da produgao primaria, particularmente através da
expansao das exportacées de commodities agricolas (com destaque para a soja e milho), fruto dos sucessivos
aumentos de produtividade no campo. Quando somado o fluxo de insumos agropecuarios, a corrente de comércio do
agro alcangou 31% no final de 2024.

Adicionalmente, a relevancia crescente do agro nas contas externas nacionais, através de suas exportagoes, tem
contribuido para a geracao de superavits comerciais. Nos ultimos 12 meses, o agronegadcio brasileiro foi superavitario
em cerca de US$ 109 bilhdes. O setor é tipicamente deficitario em insumos (particularmente, em fertilizantes,
defensivos e maquinario), mas € estruturalmente superavitario na producéo e beneficiamento, sendo o principal vetor
de contribuigdo para o superavit da balanga comercial e mais que compensando o déficit existente no agregado dos
outros setores.

Grafico 3: fluxo de comércio (importagao+exportagao), Grafico 4: saldo comercial brasileiro, ac. em 12m
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Grafico 5: corrente de comércio dos produtos

Grafico 6: corrente de comércio dos produtos
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Apéndice

Na tabela abaixo, apresentamos a correspondéncia entre as atividades que o IBGE disponibiliza na TRU e as categorias
apresentadas nesse estudo. Em setores da industria em que apenas parte das atividades é de beneficiamento, quando
disponivel granularidade suficiente, realizamos a separagao na coluna “parcela agro” (como mencionado anteriormente,
nao foi possivel fazer isso para o setor de bebidas, pois ndo sao divulgadas sub-categorias).

Classificacdo IBGE (Tabela de usos e recursos, 2021) Categoria Parcela agro
Agricultura, inclusive o apoio a agricultura e a pés-colheita Producéo primaria 100%
Pecuaria, inclusive o apoio a pecuaria Producéo primaria 100%
Producéo florestal; pesca e aquicultura Produgéo primaria 100%
Extragédo de carvdo mineral e de minerais ndo-metalicos Uso de recursos - outros

Extragéo de petroleo e gas, inclusive as atividades de apoio Uso de recursos - outros

Extragdo de minério de ferro, inclusive beneficiamentos e a aglomeragao Uso de recursos - outros

Extragdo de minerais metalicos nio-ferrosos, inclusive beneficiamentos Uso de recursos - outros

Abate e produtos de carne, inclusive os produtos do laticinio e da pesca Beneficiamento

Fabricacao e refino de agucar Beneficiamento 100%
Outros produtos alimentares Beneficiamento 54%
Fabricacao de bebidas Uso de recursos - outros

Fabricacao de produtos do fumo Uso de recursos - outros

Fabricacdo de produtos téxteis Beneficiamento 17%
Confeccao de artefatos do vestuario e acessorios Uso de recursos - outros

Fabricacdo de calgados e de artefatos de couro Uso de recursos - outros

Fabricacao de produtos da madeira Uso de recursos - outros

Fabricacao de celulose, papel e produtos de papel Uso de recursos - outros

Impresséao e reproducdo de gravagdes Uso de recursos - outros

Refino de petréleo e coquerias Uso de recursos - outros

Fabricacao de biocombustiveis Beneficiamento 100%

Fabricagdo de quimicos organicos e inorganicos, resinas e elastdmeros
Fabricacao de defensivos, desinfestantes, tintas e quimicos diversos
Fabricagdo de produtos de limpeza, cosméticos/perfumaria e higiene pessoal
Fabricacao de produtos farmoquimicos e farmacéuticos

Fabricacao de produtos de borracha e de material plastico

Fabricacdo de produtos de minerais ndo-metalicos

Producao de ferro-gusa/ferroligas, siderurgia e tubos de ago sem costura
Metalurgia de metais nao-ferrosos e a fundicdo de metais

Fabricacao de produtos de metal, exceto maquinas e equipamentos
Fabricagdo de equipamentos de informatica, produtos eletronicos e dpticos
Fabricagcdo de maquinas e equipamentos elétricos

Fabricagcdo de maquinas e equipamentos mecanicos

Fabricagdo de automoéweis, caminhdes e 6nibus, exceto pecas

Fabricagdo de pecas e acessorios para veiculos automotores

Fabricacao de outros equipamentos de transporte, exceto veiculos automotores

Fabricagcao de moweis e de produtos de industrias diversas
Manutengéo, reparagdo e instalagdo de maquinas e equipamentos
Energia elétrica, gas natural e outras utilidades

Agua, esgoto e gestao de residuos

Uso de recursos - Fertilizantes, defensivos e afins
Uso de recursos - Fertilizantes, defensivos e afins
Uso de recursos - Fertilizantes, defensivos e afins
Uso de recursos - Fertilizantes, defensivos e afins

Uso de recursos - outros

Uso de recursos - outros

Uso de recursos - outros

Uso de recursos - outros

Uso de recursos - outros

Uso de recursos - outros

Uso de recursos - outros

Uso de recursos - outros

Uso de recursos - outros

Uso de recursos - outros

Uso de recursos - outros

Uso de recursos - outros

Uso de recursos - outros

Uso de recursos - outros

Uso de recursos - outros

Construgédo Uso de recursos - outros
Comércio e reparagdo de veiculos automotores e motocicletas Uso de recursos - outros
Alojamento Uso de recursos - outros
Alimentagéo Uso de recursos - outros

Edig&o e edicao integrada a impressao

Atividades de televisdo, radio, cinema e gravagao/edicdo de som e imagem
Telecomunicagdes

Desenwlvimento de sistemas e outros senigos de informagao
Intermediagédo financeira, seguros e previdéncia complementar
Atividades imobiliarias

Atividades juridicas, contabeis, consultoria e sedes de empresas
Senigos de arquitetura, engenharia, testes/andlises técnicas e P & D
Outras atividades profissionais, cientificas e técnicas

Aluguéis nao-imobilidrios e gestéo de ativos de propriedade intelectual
Outras atividades administrativas e senigos complementares
Atividades de vigilancia, segurancga e investigagao

Administracdo publica, defesa e seguridade social

Educagéo publica

Educagéo privada

Saude publica

Saude privada

Atividades artisticas, criativas e de espetaculos

Organizacdes associativas e outros senicos pessoais

Senigos domésticos

Uso de recursos - outros
Uso de recursos - outros
Uso de recursos - outros
Uso de recursos - outros
Uso de recursos - outros
Uso de recursos - outros
Uso de recursos - outros
Uso de recursos - outros
Uso de recursos - outros
Uso de recursos - outros
Uso de recursos - outros
Uso de recursos - outros
Uso de recursos - outros
Uso de recursos - outros
Uso de recursos - outros
Uso de recursos - outros
Uso de recursos - outros
Uso de recursos - outros
Uso de recursos - outros
Uso de recursos - outros
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Informacgdes Relevantes

1. Este relatério foi desenvolvido e publicado pelo Departamento de Pesquisa Macroecondmica do Itat Unibanco S.A. (“Itat Unibanco”). Este relatério ndo é um
produto do Departamento de Analise de Ag¢des do Itad Unibanco ou da Itau Corretora de Valores S.A. e ndo deve ser considerado um relatério de andlise para os
fins do artigo 1° da Instrugdo CVM n.° 20, de 2021.

N

Este relatério tem como objetivo Unico fornecer informagdes macroeconémicas e nédo constitui e nem deve ser interpretado como sendo uma oferta de compra e/ou
venda ou como uma solicitagdo de uma oferta de compra e/ou venda de qualquer instrumento financeiro, ou de participagdo em uma determinada estratégia de
negoécios em qualquer jurisdigdo. As informagdes contidas neste relatério foram consideradas razoaveis na data em que o relatério foi divulgado e foram obtidas de
fontes publicas consideradas confidveis. Entretanto, o Itad Unibanco ndo da nenhuma seguranca ou garantia, seja de forma expressa ou implicita, sobre a
integridade, confiabilidade ou exatiddo dessas informagdes. Este relatério também néo tem a intengéo de ser uma relagédo completa ou resumida dos mercados ou
desdobramentos nele abordados. O Itati Unibanco nédo possui qualquer obrigacéo de atualizar, modificar ou alterar este relatério e informar o respectivo leitor.

3. As opinides expressas neste relatorio refletem unica e exclusivamente as visdes e opinides pessoais do analista responsavel pelo contetido deste material na data
de sua divulgacéo e foram produzidas de forma independente e autdbnoma, inclusive em relagéo ao Itad Unibanco, a Itat Corretora de Valores S.A. e demais
empresas do grupo econdmico do Itau Unibanco.

IN

. Este relatério ndo pode ser reproduzido ou redistribuido para qualquer outra pessoa, no todo ou em parte, qualquer que seja o propdsito, sem o prévio
consentimento por escrito do Itad Unibanco. Informagdes adicionais sobre os instrumentos financeiros discutidos neste relatério encontram-se disponiveis
mediante solicitagdo. O Itat Unibanco e/ou qualquer outra empresa de seu grupo econdmico ndo se responsabiliza e tampouco se responsabilizara por quaisquer
decisdes, de investimento ou e outra, que forem tomadas com base nos dados aqui divulgados.

Observacgao Adicional: Este material ndo leva em consideragéo os objetivos, situagdo financeira ou necessidades especificas de qualquer cliente em particular. Os
clientes precisam obter aconselhamento financeiro, legal, contabil, econdmico, de crédito e de mercado individualmente, com base em seus objetivos e caracteristicas
pessoais antes de tomar qualquer decisdo fundamentada na informagéo aqui contida. Ao acessar este material, vocé declara e confirma que compreende os riscos
relativos aos mercados abordados neste relatério e as leis em sua jurisdicéo referentes a provisdo e venda de produtos de servigo financeiro. Vocé reconhece que
este material contém informagdes proprietarias e concorda em manter esta informagdo somente para seu uso exclusivo.

SAC Itau: Consultas, sugestdes, reclamacdes, criticas, elogios e denuncias, fale com o SAC Itau: 0800 728 0728. Ou entre em contato através do nosso portal
https://www.itau.com.br/atendimento-itau/para-voce/. Caso nao fique satisfeito com a solugdo apresentada, de posse do protocolo, contate a Ouvidoria Corporativa ltau:
0800 570 0011 (em dias Uteis das 9h as 18h) ou Caixa Postal 67.600, Sdo Paulo-SP, CEP 03162-971. Deficientes auditivos, todos os dias, 24h, 0800 722 1722.
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