CENARIOS ELEITORAIS 2026 - POS-1° TURNO

Flavio Bolsonaro na Frente: Impactos Esperados para o
Agronegocio

1° turno (04/out): Flavio 47,0% x Lula 45,2% dos votos validos ¢ 2° turno: 25/out/2026

Sintese objetiva dos principais vetores de impacto para o agronegadcio no cenario de vitoria de Flavio Bolsonaro no 2° turno.

Cogo Inteligéncia em Agronegocio



IMPACTOS MACROECONOMICOS

Juros, Cambio e Crédito

0 que muda no custo de capital, no caixa do exportador e nas condigoes de financiamento

JUROS — VIES DE QUEDA

Sinalizagao fiscal mais ortodoxa e equipe economica com perfil mais proximo ao mercado reforcam a aposta em trajetoria de corte
mais rapido da Selic, reduzindo o custo de capital para custeio e retomada dos investimentos.

Valorizagao do Real (délar médio de 2027 recua de RS 5,30 para RS 4,90-5,10) reduziria as paridades de exportagao, pressionando as
margens dos graos em recuperacgao na safra 2026/2027 — o setor ja monitorava esse risco. Cada 1% de valorizagao do Real equivale a
cerca de 13 cents/bushel na soja. E o principal contraponto “negativo” da vitéria de Flavio para o agronegécio.

CREDITO — AMBIENTE MAIS FAVORAVEL

Ambiente macro mais previsivel tende a melhorar as condigoes de crédito para custeio e investimento, com maior peso de fontes
privadas (LCA, CRA, Barter) e mais previsibilidade regulatéria para o produtor.
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JUROS E CREDITO

Juros futuros em queda, com freios externos

A diregao é de alivio no custo de capital; o ritmo depende do fiscal, do petrdleo e do cenario global

O que favorece

Juros futuros recuam e prémio de
risco doméstico melhora

Possivel entrada de capital
estrangeiro; ETF do Brasil em Nova
York subiu forte

Elevada probabilidade de queda de
cambio e de juros

Quanto maior o compromisso
fiscal, maior o espacgo para queda
dos juros

Brent acima de USS 100 (tensao
EUA-Ira, Ormuz) pressiona inflagao
e dificulta a queda da Selic

Dolar forte no mundo e Fed: payroll
fraco reduziu apostas de alta em
outubro, dezembro segue no radar

Resultado do 2° turno e a equipe
economica ainda nao estao
definidos

Efeito no agro

Custeio e investimento mais
baratos, de forma gradual

Alivio para empresas do agro com
alta alavancagem

Maior peso de crédito privado
(LCA, CRA, Barter) e previsibilidade
regulatoria

Contrapeso: Real mais forte pesa
sobre exportadoras
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CAMBIO - SAFRA 2026/2027

Real mais forte encontra safra pouco travada

Insumos comprados a RS 5,14; a maior parte da venda ainda esta exposta ao cambio pés-elei¢ao

délar médio na compra de insumos da
safra 2026/2027 eleicao (71% exposta)

RS 5,14 29%

da soja 2026/2027 travada antes da do milho 22 safra de 2027 travado (88%

12%

exposto)
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Délar de venda vs. insumos (RS 5,14), em %
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Antes: RS 5,30 Nova proj.: R$ 5,10 Nova proj.: RS 4,90

Estimativa simplificada: preco em délar (Chicago e prémios) constante; parte travada protegida
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O que isso faz com a receita

Parte exposta perde 3,8% a 7,5% de receita em Reais
frente ao esperado com dolar a RS 5,30

Na receita total: soja 2,7% a 5,4% menor; milho 22 safra
3,3% a 6,6% menor

Equivale a cerca de 49 a 98 cents/bushel na soja nao
fixada (cada 1% de cambio = 13 cents/bushel na soja)

Venda abaixo do doélar dos insumos (RS 5,14) piora a
relagao de troca




Impactos no Cambio: Projecao de Rentabilidade Liquida dos Graos antes das eleigoes (USS = RS 5,30)
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CAMBIO - DOIS HORIZONTES

Pressao em 2026/2027, alivio em 2027/2028

0 movimento do Real pesa nas margens atuais, mas favorece o proximo ciclo de custos e investimentos

2027/2028: custos mais leves e retomada gradual

- Dolar médio de 2027 recua de RS 5,30 para RS 4,90 a - Délar de RS 4,90 a RS 5,10 contra RS 5,14 dos insumos
RS 5,10, reduzindo as paridades de exportacao atuais: queda de 0,8% a 4,7% na parcela dolarizada do

+  71% da soja e 88% do milho 22 safra seguem expostos a custo, se mantido

valorizagao do Real *  Menor pressao sobre insumos e custos de producao para a
+  Prémios de exportagao: sinais divergentes. Ha risco de safra 2027/2028
queda para manter competitividade; por outro lado, pode *  Queda dos juros futuros melhora a atratividade para
haver menos pressao vendedora do Brasil retomada gradual de investimentos
*  Produtor tende a retardar vendas; ritmo de - Janela a avaliar: compra antecipada de insumos
comercializagao podera desacelerar 2027/2028 com cambio mais baixo
*  Freios a queda do délar: délar forte no mundo, petroleo «  Condigao: compromisso fiscal confirmado no 2° turno e na
alto e incerteza fiscal e politica na Europa equipe economica
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IMPACTOS SETORIAIS

Biocombustiveis e Maquinas Chinesas

Frentes especificas a monitorar na transi¢ao de governo

BIOCOMBUSTIVEIS

Prioridade do setor é elevar a mistura de
biodiesel a 17% (B17) em margo/2027.
Os dois candidatos do 2° turno ja
assumiram compromisso com a Lei do
Combustivel do Futuro — ponto de
convergeéncia. Segue, porém, receio
quanto a posicao "pré combustiveis
fosseis” de assessores de Flavio (ex-
ministro Sachsida) sobre etanol. Flavio
disse que a mistura de etanol pode ser
rediscutida.

MAQUINAS CHINESAS

Viés mais liberal e aberto ao comércio
exterior tende a facilitar o ingresso de
maquinas e equipamentos agricolas
chineses, intensificando a concorréncia
com fabricantes tradicionais no Brasil —
tema a monitorar nas politicas de
conteudo local e tarifas de importacgao.
Real mais forte barateia o equipamento
importado em Reais.




GEOPOLITICA

Reaproximacao com os EUA, China segue central

Guinada a direita na América do Sul

Estados Unidos

Flavio consolida a guinada a direita da
regiao e amplia a influéncia de Trump.
Reaproximacgao pode reduzir as tarifas

China

A dependéncia comercial do Brasil nao
diminui: a China segue entre os
maiores parceiros. O desafio é a

Argentina e regiao

Flavio deve buscar aproximagao com a
Argentina, mas as implicagoes
economicas sao limitadas.

reaproximagao com os EUA sem
desgaste com a China.

impostas pela Casa Branca.

Equipe e transicao (nomes cotados)

Fazenda: Marcelo Kayath. Planejamento: Daniella Marques. Setor teme desgaste com China e paises arabes se Eduardo
Casa Civil: Rogério Marinho. Cenario-base é de transig¢ao Bolsonaro assumir o MRE; Flavio diz que o Itamaraty nao tera
suave. viés ideolagico.
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