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Veja os pontos relevantes da 
análise para os negócios do 

setor
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Queda do consumo nos restaurantes foi compensado em casa

Em 2020 a pandemia desviou o consumo em restaurantes para os supermercados: 
segundo a Abimapi o consumo de pães industrializados, massas e biscoitos cresceu 15%.

Refletindo os baixos estoques e o dólar alto, os preços domésticos do trigo dispararam, 
pressionando as margens dos moinhos: segundo CEPEA o preço da tonelada de trigo teve 
alta de 35,4% (2019/20).

Nesse cenário, os moinhos estão registrando incremento de receita, porém com 
margens mais apertadas. 
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Demanda e estoques ajustados manterão preços elevados

Nos próximos 3 anos os moinhos deverão contar com boa oferta de trigo nacional e trigo 
argentino, salvo problemas climáticos que possam afetar as lavouras.

O cenário aponta que a relação estoque consumo global e doméstica mais ajustada deverá 
manter os preços do cereal em patamares elevados. Isso combinado ao câmbio em nível 
depreciado deverá sustentar os preços da farinha de trigo. 

A combinação de preços sustentados e consumo crescente nos permite traçar um cenário de 
crescimento médio anual de 6,6% para a receita nominal dos moinhos.
Embora o segmento apresenta incremento de receita, as margens serão mais apertadas por 
conta do elevado custo da matéria prima. 
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Receita dos restaurantes versus vendas nos supermercados

Fonte: ABRAS, IBGE e ABIMAPI. Elaboração da TCP Partners.

Comentários:

Normalmente em períodos de crise, 
o consumidor migra as refeições fora 
do domicílio (restaurantes) para no 
domicílio. Em 2020 esse movimento 
foi mais intenso como reflexo da 
pandemia. 

A correlação entre as vendas dos 
supermercados e restaurantes é 
negativa em -60%. Levantamento 
preliminar da Abimapi aponta que 
durante a pandemia o consumo de 
pães industrializados, massas e 
biscoitos cresceu 15%.

Gráfico 01: Receitas dos restaurantes e supermercados

2011=100

Correlação -60%

CAGR 2019/20: +9,4%

CAGR 2019/20: -36,8%
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Riscos podem comprometer a situação financeira dos moinhos

✔ Risco econômico:

■ Câmbio deverá continuar desvalorizado, impactando em custos elevados com a 

aquisição do trigo e nas margens dos moinhos.

■ Após a total reabertura das atividades de lazer, o consumidor poderá voltar a substituir 

parte da alimentação no domicílio para alimentação fora do domicílio (restaurantes), o 

que poderá impactar no consumo de massas, bolos, pães e biscoitos.

✔ Risco climático: atenção às variações climáticas que podem afetar a oferta de trigo para os 

moinhos e por consequência elevar os custos com a matéria prima.
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Oportunidades

Fusões & Aquisições
Expansão regional

Diversificação de negócios
Fabricação de massas, pães, bolos e biscoitos

Reestruturação Financeira

Governança Corporativa

O segmento de moinhos é uma indústria de baixa 
tecnologia, está exposta a risco cambial e variações 
de preços internacionais de insumos. 

Há atuação de empresas familiares de médio porte 
não verticalizadas na cadeia produtiva. 

No período recente o setor enfrentou aperto de 
margens e as empresas com dívidas em dólar podem 
ter registrado elevação do endividamento.

Essas características abrem oportunidades no setor 
para implantação de estratégias de diversificação de 
negócios, adoção de governança corporativa e 
reestruturação financeira.



9tcp-partners.com

A importância dos moinhos 
na produção de alimentos 

derivados de trigo
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A receita dos moinhos é resiliente e manterá crescimento

Comentários:

A receita nominal dos moinhos 
registrou incremento relevante em 2019 
e 2020, refletindo a forte alta de preços 
da farinha de trigo. O consumo 
também cresceu, porém em menor 
intensidade do que os preços.

De 2021 em diante a receita dos 
moinhos deverá registrar um 
incremento médio anual de 6,6%, como 
resultado de uma expansão média de 
1,4% do consumo (projeção USDA 
Baseline Data) combinada a uma 
elevação média de 2,0% dos preços do 
trigo (projeção FAO-OCDE).

Fonte: PIA-IBGE , FAO-OCDE, Bradesco (câmbio), USDA Baseline Data. Elaboração da TCP Partners.
(1) A receita dos moinhos até 2018 é fonte PIA-IBGE (Pesquisa Industrial Anual). A partir de 2019 é estimativa construída da seguinte forma:
2018 e 2019: preço da farinha de trigo (Fonte: Sinditrigo) x consumo de trigo (Fonte: USDA) = receita estimada. A variação % da receita estimada foi aplicada sobre 
a receita de 2018 da PIA-IBGE. 2020 até 2025: preço do trigo (projeção FAO-OCDE) convertido para reais com o câmbio médio do ano (projeção Bradesco) x 
consumo de trigo (projeção USDA Baseline Data) = receita estimada. A variação % da receita estimada foi aplicada sobre a receita de 2019-2025. Valores 
corrigidos pelo IPCA-IBGE.
(2) CAGR = taxa de crescimento médio anual

Gráfico 2: Receita1 operacional líquida da indústria de moagem de trigo

Em milhões de reais

CAGR(2) : 8,0%
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O trigo é o 2º no ranking da produção mundial de cereais

O trigo é um cereal que contém carboidratos, proteínas e fibras. 

Se destaca como o 2º na escala de produção mundial de cereais.

Produção mundial (mil toneladas)

Milho: 1.134.050
Trigo: 773.435
Arroz: 504.020
Cevada: 157.360
Aveia: 25.470 

A partir de blends, a indústria moageira produz farinhas e misturas para diversos produtos finais do 
complexo agroindustrial. 

Por suas características e pela larga escala de produção mundial, o trigo não tem nenhum outro 
produto que o substitua integralmente na fabricação de massas, pães e biscoitos.

Fonte: USDA. Elaboração da TCP Partners
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Análise da oferta e demanda da cadeia produtiva do trigo

Produção
6,4 mil t

Suprimento 
Interno

13,0 mil t

50% 
Importação

6,8 mil t

75% Argentina

11% EUA

  4% Rússia

  4% Paraguai

Comentários:

A produção nacional de 
trigo é suficiente para 
suprir pouco menos da 
metade consumida 
internamente.

Nesse sentido, o 
movimento do preço 
internacional do cereal e 
o câmbio influenciam 
nos preços domésticos 
da farinha e dos 
derivados.

Moagem
12,0 mil t

Consumo 
Interno

12,0 mil t88% Argentina
2% Importação

261 mil t  5% Uruguai

4% Paraguai

Fonte: ABITRIGO e CONAB – 2019
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Cadeia produtiva da indústria de moinhos de trigo

Insumos 
agrícolas

Triticultor

Moinhos

Importação
Tradings

Cooperativas

16,5% 
da cadeia

22,4% 
da cadeia

5,4% 
da cadeia

Indústria de 
ração

Criadores Processamento 
de carne

Pet shop

11% 
Distribuidores

10% Indústria 
de biscoitos

12% Indústria 
de massas

Supermercado
s

Atacadistas

Consumidor 
final

12% Indústria 
de panificação

20% Padarias
19% Supermercados
  8% Atacadistas
         Pizzarias

55,7% 
da cadeia

Indústria de 
bebidas

Fonte: ABITRIGO – 2019
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Estrutura dos moinhos de trigo brasileiros

Gráfico 03: Tipos de moinho no Brasil

Comentários:

● A indústria de farinha de trigo (moinhos) responde por 22,4% do complexo agroindustrial tritícola. 
● No segmento atuam cooperativas e moinhos, que respondem por 81% das empresas do setor.  O sistema 

cooperativista tem forte presença no Paraná.
● As empresas maiores geralmente são verticalizadas, produzem farinha de trigo, massas alimentícias, pães e bolos 

industrializados, biscoitos e portanto agregam valor ao produto.

Fonte: ABITRIGO. Elaboração da TCP Partners.

Unidades

Gráfico 04: Cadeia produtiva da farinha de trigo

Em bilhões
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Ranking dos principais moinhos

As empresas têm atuação regional diversificada, seja pela busca da matéria-prima ou pela proximidade com 
os centros consumidores.

Fonte: Estadão Empresas Mais – Ranking 1500
A receita divulgada pelas empresas inclui produção e venda de outros produtos alimentícios como massas, pães, óleos e margarinas.
Link: https://publicacoes.estadao.com.br/empresasmais/ranking-1500/
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Principais canais de distribuição de farinha de trigo

Comentários:

Os moinhos contam com uma 
extensa rede de distribuição. Em 
termos de participação nas 
vendas, as padarias respondem 
por 20% e os supermercados por 
19%.

Fonte: ABITRIGO. Elaboração da TCP Partners.

Gráfico 05: Canais de distribuição de farinha de trigo no Brasil

Em bilhões de R$, 2019
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Os moinhos são o quarto mercado da cadeia de alimentos

Fonte: PIA – IBGE 2018.Elaboração da TCP Partners.

Gráfico 06: Receita operacional líquida do setor de moinhos

Em bilhões de R$, 2018

Comentários:

A indústria de trigo é o 4º 
segmento na cadeia produtiva de 
alimentos, com participação de  
10%  e um valor agregado de R$ 
72,1 bilhões.



18tcp-partners.com

A indústria de moinhos é uma das mais antigas do Brasil

Comentários:

● Existem no Brasil 193 moinhos.
● O segmento concentra de um lado grandes indústrias com faturamento acima de R$ 100 milhões/ano (30%) 

e de outro pequenas indústrias com faturamento anual até R$ 1 milhão (21%).
● 40% dos moinhos têm mais de 56 anos de atuação e quase 50% das plantas industriais têm mais de 35 anos.

Gráfico 07: Porte dos moinhos no Brasil

Unidades/ faixa de faturamento

Gráfico 08: Idade dos moinhos no Brasil

Unidades/ anos de idade

Fonte: ABITRIGO. Elaboração da TCP Partners. Fonte: ABITRIGO. Elaboração da TCP Partners.
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Região Sul domina a moagem de trigo

Gráfico 09: Moagem de trigo por região

Part.% em 2019

Fonte: ABITRIGO e CONAB. Elaboração da TCP Partners.

Comentários:

A região Sul isoladamente 
representa cerca de 49% da 
moagem de trigo do Brasil de um 
total de 12,2 milhões de tons.
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Produção regional de trigo  

Comentários:

Também a região Sul concentra 87% da 
produção brasileira de trigo, em razão do 
clima frio favorável à cultura. A região 
também concentra 50% da capacidade de 
moagem. Os estados de São Paulo e Ceará 
também têm relevante capacidade de 
moagem, mas, precisam importar trigo do 
Sul e de outros países.

O trigo utilizado nas moageiras tem origem 
de diversas regiões geográficas e também 
de outros países e isso confere diferentes 
padrões de qualidade. Os principais 
fornecedores de trigo para o Brasil são os 
países do Mercosul. As importações com 
origem de outros países são taxadas em 10%. 

Fonte: ABITRIGO e CONAB. Elaboração da TCP Partners.

Gráfico 10: Produção regional de trigo

Part.%, 2020
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Impactos da sazonalidade dos preços do trigo.

Comentários:

Fonte: IBGE e CONAB. Elaboração da TCP Partners.

Período da 
colheita

PerÍodo de 
plantio

Gráfico 11: Sazonalidade da variação dos preços do trigo

Var..%, 2020

Comentários:

O Trigo é uma cultura de inverno – é 
plantado nos meses de abril a julho, 
período mais propício ao desenvolvimento 
da planta, e colhido no segundo semestre 
do ano. 

A moagem do trigo se estende por todo o 
ano, mas com leve concentração nos meses 
iniciais da colheita.

Os preços do trigo tem movimento de alta 
nos meses de abril a julho – entressafra.

Ano-safra vai de agosto a julho
Safra – agosto a dezembro
Entressafra – abril a julho

8,1%

7,5%

8,6%

8,1%

8,5%

8,9%

8,9%
8,9%

8,4%

8,5%

8,1%

7,8%
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Matérias primas é o principal custo de produção dos moinhos

Comentários:

Os custos de toda a cadeia tritícola são 
dolarizados, em razão de dois aspectos:

● os defensivos agrícolas e 
fertilizantes têm os preços 
formados pela cadeia do 
petróleo;

● o Brasil importa pouco mais da 
metade do trigo que consome.

Dessa forma, a formação de preços da 
farinha de trigo e derivados sofre 
influência dos preços internacionais do 
cereal e da variação do câmbio.

Fonte: PIA – IBGE e CONAB. Elaboração da TCP Partners.

Gráfico 12: Principais custos de produção dos moinhos

Part.%, 2020
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UE e Índia são os maiores consumidores de trigo

Fonte: USDA – 2020. Elaboração da TCP Partners.

Comentários:

O Brasil ocupa a 9° posição no ranking 
mundial de consumo de trigo, que 
representa 1,6% do total e 12,2 milhões 
de toneladas por ano.

Gráfico 13: Ranking mundial de consumo de trigo

Milhões de tons, 2020
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UE e China são os principais produtores de trigo

Fonte: USDA – 2020. Elaboração da TCP Partners.

Gráfico 14: Ranking mundial na produção de trigo

Milhões de tons, 2020

Comentários:

O Brasil ocupa a 15º posição no 
ranking mundial na produção de trigo 
com 0,81% de participação, que 
corresponde a 6,2 milhões de  tons.



25tcp-partners.com

O Brasil é o terceiro maior importador de trigo

Fonte: USDA – 2020. Elaboração da TCP Partners.

Gráfico 15: Ranking mundial de importação de trigo

Milhões de tons, 2020

Comentários:

O Brasil é o terceiro país que mais 
importa trigo. Representa 3,8% do 
total e 6,7 milhões de toneladas por 
ano.
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Rússia é o maior exportador de trigo mundial

Fonte: USDA – 2020. Elaboração da TCP Partners.

Gráfico 16: Ranking mundial de exportação de trigo

Milhões de tons, 2020

Comentários:

Os países de clima frio são os maiores 
produtores e exportadores globais de 
trigo.

Embora o Brasil tenha elevada 
dependência do trigo importado, o 
país também exporta 10% do que 
produz, sendo os países africanos e a 
Venezuela os principais destinos.
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Consumo per capita de trigo do Brasil é inferior à média mundial

Fonte: USDA e FMI – 2021. Elaboração da TCP Partners.

Gráfico 17: Consumo per capita de trigo ao ano

Quilo/ano
Comentários:

O consumo brasileiro de 
trigo é de 57 quilos per 
capita/ano, abaixo da média 
mundial que é de 78 quilos. 

Nos países onde a base de 
consumo de carboidratos é 
o arroz, o consumo de trigo 
é menor –  Japão, China, 
Índia, Brasil. Enquanto que 
nos países onde a matriz de 
carboidrato não é dividida 
com o arroz, o consumo de 
trigo é muito maior – Rússia, 
Austrália, Canadá, EUA.
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Fatores de risco da produção de trigo

➔ Risco climático: o trigo é uma cultura sensível a geadas

➔ Risco ambiental: incidência de pragas e doenças

➔ Risco econômico:

◆ Setor importador e portanto dependente do comportamento do câmbio;

◆ Custos de produção dolarizados e dependentes de matéria-prima petroquímica;

◆ Mudança de hábitos alimentares da população em prol do saudável, exige dos 

moinhos investimento na melhora da imagem do produto;

◆ Risco de contaminação e perecimento da farinha, com impacto no resultado 

financeiro.

➔ Fatores macroeconômicos que influenciam o setor: 

◆ Taxa de câmbio impacta os custos de produção e a formação de preços da farinha;

◆ Inflação e emprego impactam a renda do consumidor e a propensão a consumir.
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Aumento da demanda por 
alimentos favorece o mercado 

interno de farinha de trigo e 
seus derivados
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Consumo brasileiro anual de trigo

Fonte: CONAB. Elaboração da TCP Partners.
(1) CAGR = taxa de crescimento médio anual

Gráfico 18: Consumo brasileiro de trigo ao ano

Milhões de toneladas

 1,20%(1)

Comentários:

Entre 2017 e 2018 o consumo 
cresceu 8,3% sobre a média 
consumida nos dois anos de 
recessão. Entre 2019 e 2020 o 
consumo cresceu 9,6% sobre a 
média de consumo dos dois 
anos anteriores.

Desde 2002, o consumo 
nacional de trigo, teve 
crescimento médio anual de 
1,20%.

A estatística considera o ano 
safra, portanto para 2020 é 
considerado o período que vai 
de ago/2019 a jul/2020.
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Consumo brasileiro de derivados de trigo

Fonte: ABIMAPI – Euromonitor e POF-IBGE (Pesquisa de Orçamento Familiar)

Comentários:

✔ Em biscoitos o Brasil é o 4º mercado mundial, atrás de EUA, Índia e China.

✔ Em massas o Brasil é o 4º mercado mundial, atrás de Itália, Rússia e EUA.

✔ Em 2019 o consumo de pães e bolos (industrializados), massas e farinha de trigo registrou crescimento de 2,8%, 1,0% e 
1,0%, nessa ordem, comparativamente ao ano anterior.

4° mercado
Pães: 9° mercado

Bolos: 14° mercado

4° mercado 9° mercado
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Comentários:

Os estoques mundiais 
influenciam diretamente 
nos preços do trigo, em 2020 
mesmo com estoques 
elevados, a crise originada 
pela pandemia pressionou 
as cotações que atingiu 
média de US$549,5 a 
tonelada, alta de 11,1% em 
relação à 2019.

Gráfico 19: Influência dos estoques/consumo sobre o cotação do trigo

Cotação da tonelada de trigo em US$

Fonte: USDA, Bolsa de Chicago, CONAB e CEPEA. Elaboração da TCP Partners.

Cotação do trigo tem forte influência dos estoques mundiais

2020

2012
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Comentários:

Em 2020, a cotação do trigo 
no mercado interno 
brasileiro atingiu R$1.449,9 a 
tonelada, alta de 22,4% em 
relação à 2019. O dólar e a 
redução dos estoques 
internos foram os principais 
drivers para a alta.

Gráfico 20: Influência dos estoques/consumo sobre o cotação do trigo

Cotação da tonelada de trigo em R$

Fonte: USDA, Bolsa de Chicago, CONAB e CEPEA. Elaboração da TCP Partners.

O mesmo comportamento ocorre no mercado brasileiro

2020
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A dinâmica do dólar influencia diretamente no preço interno

Fonte: BACEN, CEPEA, IBGE e Bolsa de Chicago. Elaboração da TCP Partners.
(1) CAGR = taxa de crescimento médio anual.

Gráfico 21: Influência dos estoques/consumo sobre o cotação do trigo

Cotação da tonelada de trigo em US$

Comentários:

Os preços domésticos do 
trigo registraram alta mais 
acentuada recentemente, 
quando comparado ao 
preço internacional.

No comparativo entre 
2010/20, o CAGR do trigo foi 
de 10,8% enquanto o CAGR 
do dólar foi de 11,4%.

CAGR 2010/20: 11,4%

CAGR 2010/20: 10,8%
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Comentários:

A M. Dias Branco divulgou apresentação onde apontou as principais variações que contribuem para o EBITDA. Isoladamente 
os preços das matérias primas, com forte influência do dólar, teve variação de 5,6%. Veja mais clicando aqui. 

Fonte: Empresa M. Dias Branco – Relações com Investidores. Elaboração da TCP Partners.

Gráfico 22: Variação da Margem EBITDA do M. Dias Branco

Desvalorização do Real impactou o EBITDA da M.Dias Branco

2,4%

5,6%
2,8%

2,1%
1,0%

6,2%

12,1%

16,2%

Comparativo entre o 3TRI19/3TRI20.

https://api.mziq.com/mzfilemanager/v2/d/fcf0301a-c792-45d6-a615-fc81722c9abe/62c9da1a-1550-4216-ff45-39701985f5f3?origin=1
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Perspectivas
da Oferta e da Demanda
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Preço do trigo apresenta tendência de alta

Comentários:

Para o Brasil as projeções do 
USDA apontam relação estoque 
consumo na média de 10,3%. Em 
um cenário de manutenção do 
câmbio médio em US$/5,15, as 
cotações deverão registrar 
sustentação em nível elevado. 

Considerando as projeções da 
FAO-OCDE para os preços 
internacionais e o câmbio de 
US$/R$ 5,15, os preços domésticos 
médios deverão registrar alta de 
4,2%.

Fonte: USDA, Bolsa de Chicago, CONAB e CEPEA. Elaboração da TCP Partners.
Projeções: FAO-OCDE, USDA Baseline Data, Bradesco (câmbio)

Gráfico 23: Relação de estoque/consumo interno e o preço do trigo

Relação dos estoques/ consumo doméstico versus Cotação da tonelada de trigo em R$
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Produção de trigo no Brasil e na Argentina deverá ser estável 

Comentários:

A oferta doméstica de trigo e a 
oferta oriunda de nosso 
principal fornecedor – a 
Argentina responde por 75% 
das importações brasileiras,  
estão estimadas pelo USDA 
com volume crescente para os 
próximos anos.

Naturalmente o Brasil 
continuará dependente as 
importações em torno de 
50%-60% do volume 
consumido internamente.

Fonte: USDA. Elaboração da TCP Partners.

Gráfico 24: Produção de trigo da Argentina e do Brasil

Milhões de toneladas
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O consumo de trigo por pessoa tem perspectiva de alta

Fonte: USDA, IBGE e FAO-OCDE. Elaboração da TCP Partners.

Comentários:

Para o consumo per capita, A FAO projeta 
crescimento médio anual de 0,50% até 2029. A 
taxa de expansão acelera na atual década ante a 
década anterior.

Gráfico 25: Consumo de trigo per capita

Kg/ano
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Rua Casa do Ator, 1117 – Cj. 133

São Paulo, SP, 04546-004, Brasil

+55 11 3062-8634 / +55 11 3045-1359

contato@tcp-partners.com

Obrigado



41tcp-partners.com

Anexos
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Relação dos Moinhos

Fonte: ABITRIGO
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Relação dos Moinhos

Fonte: ABITRIGO
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Relação dos Moinhos

Fonte: ABITRIGO
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Relação dos Moinhos

Fonte: ABITRIGO


