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£> Clima - El Nifio Ganhando Forga para 2026/2027

As projecoes mais recentes da NOAA indicam aumento da probabilidade de formagao de um
evento de El Niiio ja nos proximos meses, com persisténcia durante a primavera e o verao do
Hemisfério Sul de 2026/2027. Apesar do aumento da confianga em relagao as projecoes
anteriores, ainda existe elevada incerteza sobre a intensidade maxima do fenémeno, sem
predominancia clara de eventos fracos, moderados ou fortes.

Para o agronegdcio brasileiro, o principal ponto de atengao nao é apenas a ocorréncia do El
Nifio, mas seus possiveis impactos sobre a distribuicao regional das chuvas e temperaturas
durante a proxima safra. O cenario reforca a necessidade de acompanhamento climatico
continuo e de maior atengao ao planejamento agronémico e comercial para a safra verao
2026/2027.

@ Fertilizantes: Oferta Restrita e Relagoes de Troca Pressionadas

O mercado global de fertilizantes permanece em um ambiente de elevada volatilidade,
sustentado por restrigoes na oferta de fosfatados, instabilidade nos nitrogenados e custos
elevados das matérias-primas. As limitagoes das exportagdes chinesas continuam reduzindo a
disponibilidade global de fosfatados, enquanto custos elevados de enxofre, aménia e gargalos
logisticos mantém sustentagao para os pregos internacionais.

FERTILIZERS: GLOBAL PRICES - US DOLLARS PER METRIC TON
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Apesar de recuos recentes em produtos como ureia, as relagoes de troca permanecem entre as
mais desfavoraveis dos ultimos anos, reduzindo o ritmo de comercializagao no Brasil. A postura
cautelosa dos produtores aumenta o risco de concentragao das compras proximo ao plantio da
safra verao 2026/2027, elevando potenciais problemas logisticos e de abastecimento.

¥ Soja — Oferta Recorde e Suporte da Demanda por Biocombustiveis

A produgao mundial de soja devera atingir novo recorde na safra 2026/2027, ampliando a
disponibilidade global e limitando movimentos mais consistentes de alta no curto prazo. Apos
superar USS 12,00 por bushel, as cotagdes em Chicago perderam forca apds a reunido entre
Estados Unidos e China terminar sem anuncios concretos de novas compras chinesas. Além
disso, a soja norte-americana segue aproximadamente USS 1,00 por bushel acima da brasileira,
reduzindo sua competitividade internacional.

Apesar da perspectiva de ampla oferta, os pregos seguem encontrando suporte no crescimento
esperado da demanda por farelo e dleo de soja, impulsionada principalmente pelo avango dos
biocombustiveis e pela sustentacao dos pregos do petréleo. No Brasil, os prémios para
embarques futuros permanecem acima do mercado disponivel, favorecendo potencial
recuperacao gradual das cotagoes ao longo da entressafra. No médio e longo prazos, riscos
climaticos associados ao El Nifio e a perspectiva de redugao da relagao estoques/consumo
global podem incorporar prémios de risco adicionais aos pregos futuros.

% Milho — Oferta Confortavel, mas Aperto Global no Médio Prazo

O mercado brasileiro de milho segue operando em um ambiente de oferta relativamente
confortavel no curto prazo, sustentado pelos elevados estoques de passagem — os maiores
dos ultimos cinco anos — e pelo avancgo da colheita das safras atuais. Esse cendrio mantém
compradores retraidos, aguardando possiveis quedas adicionais nos pregos, enquanto
vendedores mostram maior flexibilidade nas negociagdes diante da necessidade de liberar
capacidade de armazenagem.

No cendrio global, entretanto, os fundamentos seguem mais apertados. A produgao mundial de
milho devera recuar 1,3% em 2026/2027, enquanto o consumo deve permanecer acima da
oferta, reduzindo os estoques globais para 277,5 milhoes de toneladas e levando a relagao
estoque/consumo para 21,1%, o menor nivel desde 2014. Esse cendrio reforga viés mais altista
para os pregos no médio e longo prazos, embora fatores climaticos na 22 safra brasileira e a
elevada volatilidade externa permanegam como pontos de atengao.
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«f Trigo - Qualidade Limitada Sustenta Pregos na Entressafra

O mercado de trigo apresenta maior firmeza nos pregos e avango das negociagoes,
impulsionado principalmente pela necessidade de recomposigao de estoques da industria para
os meses de junho e julho. A disponibilidade mais restrita de lotes com padrao adequado para
panificagao, especialmente em relagao ao teor de proteina e qualidade funcional, fortalece o
poder de negociacao dos produtores que ainda possuem produto de maior qualidade.

No mercado doméstico, o Parana registra negociagdes entre RS 1.350 e RS 1.400 por tonelada
FOB, enquanto o Rio Grande do Sul apresenta maior aquecimento, com negdcios entre RS 1.470
e RS 1.500 por tonelada CIF para trigo superior. No cenario internacional, a perspectiva de
reducao de 10% da area cultivada na Argentina em 2026/2027, associada aos elevados custos
de produgao, tende a reduzir a oferta futura e reforgar a sustentagao dos pregos no mercado
brasileiro.

8 Algodao — Exportagoes Recordes Sustentam Pregos

O mercado brasileiro de algodao opera nos maiores niveis de pregos desde junho de 2025,
sustentado principalmente pelo forte desempenho das exportagoes e pela menor
disponibilidade tipica do periodo de entressafra. No mercado doméstico, a pluma permanece
negociada entre RS 4,20 e RS 4,25 por libra-peso, mantendo-se acima da paridade de
exportagao e reforcando a firmeza do mercado interno.

As exportagoes seguem como principal vetor de sustentagao dos pregos, com os embarques da
atual temporada ja alcangando 2,8 milhoes de toneladas, igualando todo o volume exportado
no ciclo anterior mesmo com trés meses restantes para o encerramento da safra. No cenario
internacional, os pregos continuam encontrando suporte na valorizagao do petréleo, nos riscos
climaticos em regides produtoras dos Estados Unidos e no aumento das posigcdes compradas
dos fundos. Apesar do ritmo mais lento da industria téxtil, os fundamentos permanecem
favoraveis para manutencao da firmeza dos pregos no curto prazo.

& Arroz - Pregos Pressionados e Redugao de Area em 2026/2027

O mercado de arroz em casca no Rio Grande do Sul permanece em ambiente de baixa liquidez
e pressao sobre as cotagoes, com precos entre RS 61,00 e RS 62,00 por saco de 50 kg,
acumulando recuo nos ultimos 30 dias. O avango da colheita e a desaceleragao da demanda
continuam ampliando a oferta disponivel e limitando movimentos de recuperagao mais
consistentes.
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Apesar do desempenho relativamente positivo das exportagoes no acumulado de 12 meses, a
demanda externa perdeu ritmo recentemente e as cotagdes seguem abaixo dos custos de
producao, reduzindo a capacidade de investimento dos produtores. Esse cendrio reforga a
expectativa de redugao da area cultivada na safra 2026/2027, enquanto a possibilidade de
fortalecimento do El Nino no segundo semestre aumenta os riscos climaticos para o Rio Grande
do Sul, principal regiao produtora do Pais.

¥ Feijao — Oferta Restrita Mantém Viés de Alta nos Pregos

0 mercado de feijao segue apresentando viés de valorizagao, sustentado pela combinagao entre
oferta mais limitada e demanda aquecida. O ritmo mais lento da colheita no Paran4, principal
produtor da 22 safra, aliado a irregularidade climatica, reduziu a disponibilidade do produto e
levou a novas revisoes negativas nas estimativas de produgao para a safra 2025/2026.

No curto prazo, a demanda permanece firme, principalmente por parte do varejo e
supermercados, enquanto compradores seguem mais cautelosos diante dos niveis elevados
das cotagoes. A expectativa de uma reducao mais significativa da produgao no Parana reforga
a sustentagao dos pregos, aumentando a influéncia dos fundamentos de oferta e demanda na
formacgao das cotagdes ao longo dos préximos meses.
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