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Clima Frango
Influéncia do EI Nifio deve crescer nos Exportagdes e custos favoraveis
pProximos meses sustentam perspectivas da avicultura

Soja brasileira pode enfrentar repasses Mercado requer ajuste para recuperar
limitados de Chicago para a safranova rentabilidade

Farelo e Oleo Café
Maior esmagamento tende a reforcar a Oferta em recuperagao, mas incertezas
oferta global climaticas permanecem
Mercado deve equilibrar oferta grande Elevacao dos estogques americanos de
dos EUA e riscos geopoliticos SUCO pressiona perspectivas para o

FCOJ

Algodao Agucar

Reducdo dos estoques globais AcUcar reage, mas cautela € necessaria
favorece cenario mais construtivo

Fundamentos apontam cendrio mais Precos reagem, com mercado a espera
construtivo para pregos do consumidor
Trigo Fertilizantes
Menor oferta sustenta perspectiva Mercado de fertilizantes ~ registra
mais firme para o trigo queda nos pregos apos periodo de
volatilidade

Curto prazo cauteloso, Ultimo
trimestre mais favoravel



@BBA AGRO MENSAL - AGOSTO CHUVAS OCORRIDAS

Sinais do El Nifilo ganham destaque no
cenario climatico

Chuvas no Sul e o tempo mais seco nas regides centrais do Brasil §
marcaram julho e agosto, refletindo influéncia do EI Nifio. No cenario
internacional, ondas de calor na Europa e irregularidade das monc¢oes na
Asia ampliaram o monitoramento climatico.

Ao longo do més de julho e do inicio de agosto, a consolidacao do El Nifio foi destaque. As chuvas
foram concentradas principalmente sobre a Regiao Sul, enquanto o Centro-Oeste, Sudeste e
interior do Nordeste registraram predominio de tempo seco. As precipita¢des no Sul contribuiram
para manter bons niveis de umidade no solo e favoreceram o desenvolvimento das culturas de
inverno, mas também dificultaram parte das operacdes de campo e reforcaram as preocupacdes
com possiveis impactos sobre a qualidade do trigo.

Nas regides centrais do pais, 0 periodo foi marcado por baixos acumulados de chuva, reducdo da
umidade relativa do ar e temperaturas acima da média para a época do ano. Essas condi¢des
favoreceram o avanco da colheita do milho segunda safra, do algodado, do café e da cana-de-
acucar, além de contribuirem para o bom andamento das operac¢des de campo. Ao mesmo tempo,
o predominio de tempo seco acelerou a perda de umidade dos solos e reforca preocupacao para
proximos meses, diante do fortalecimento do El Nifio.

No cendrio internacional, eventos climaticos também marcaram o periodo. Ondas de calor e
condi¢des mais secas afetaram importantes dreas produtoras de trigo e milho na Europa, com
impactos mais evidentes em paises como Franca e Alemanha. Nos Estados Unidos, previsdes de
temperaturas elevadas e menor probabilidade de chuvas aumentaram a preocupacao com as
lavouras, embora as condi¢des gerais das culturas tenham permanecido favordveis até o
momento. Na Asia, 0 atraso das mongdes na india e o calor acima da média em partes da China
elevaram as preocupac¢es com o desenvolvimento de lavouras agricolas, especialmente do
algodao.

Acumulado entre 29/07 e 12/08 Anomalia da precipitacao
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@BBA AGRO MENSAL - AGOSTO CHUVAS PREVISTAS

Influéncia do El Nifio deve crescer nos
proximos meses

As condicdes climaticas associadas ao El Nifio tendem a aumentar os §

riscos para o desenvolvimento das safras, exigindo monitoramento dos
possiveis efeitos na producao agricola, diante da perspectiva de chuvas
acima da média no Sul e distribuicdo irregular no Centro Norte.

Os proximos meses devem ser marcados pelo fortalecimento do El Nifio, que ja esta estabelecido
e deve ganhar intensidade ao longo da primavera. Para agosto, os mapas apontam predominio de
tempo mais aberto em grande parte do pais, com retorno gradual das precipitacdes no Sul no
final do més, favorecendo o avanco dos trabalhos de campo e das opera¢des agricolas no Rio
Grande do Sul.

Para as culturas de inverno, embora nao sejam esperados volumes expressivos de chuva de forma
generalizada neste momento, a aproximacdo da primavera mantém a atencdo voltada a
qualidade do trigo e as condi¢des de colheita, especialmente no Sul do pais.

Na transi¢ao para setembro, os modelos indicam retorno gradual das chuvas ao Centro Oeste e
parte do Sudeste, ainda de forma irregular. O inicio do plantio da soja deve ocorrer de forma
desigual entre as regides, com melhores condi¢des no Parand e no sul do Mato Grosso do Sul,
enquanto Mato Grosso e MATOPIBA seguirdo dependentes de uma regularizagdo mais
consistente das precipitagdes. A segunda quinzena de setembro tende a apresentar condi¢des
mais favoraveis para o avanco da semeadura, embora a distribuicdo das chuvas ainda deva seguir
heterogénea.

No cendrio internacional, 0 mercado continuara monitorando a evolu¢do do El Nifio e seus
possiveis reflexos sobre importantes regides produtoras. Em paises como Tailandia, Vietng,
Indonésia e Filipinas, o fendémeno pode aumentar os riscos de irregularidade das moncdes e trazer
impactos para culturas dependentes do regime de chuvas.

Acumulado entre 14 e 20/08 Probabilidade de EI Nifio e intensidade projetada
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@BBA AGRO MENSAL — AGOSTO SOJA

Risco climatico sustentou altas na CBOT
e Brasil manteve precos firmes

O mercado da soja encerrou julho em alta, apoiado por riscos climaticos
nos EUA e pelo fortalecimento do complexo soja. Ja em agosto, Chicago
perdeu for¢a diante da expectativa de uma grande safra americana,
enquanto 0s precos brasileiros seguiram sustentados por cambio,
exportacoes e demanda chinesa.

No mercado internacional, a média do primeiro vencimento da soja na CBOT atingiu USD 11,97/bu
em julho, alta de 6,2% frente a junho. O movimento refletiu preocupacdes com temperaturas
elevadas e chuvas irregulares em importantes areas produtoras americanas durante parte do
periodo critico de desenvolvimento das lavouras. Além disso, a firmeza dos precos do dleo de soja,
sustentada pela demanda relacionada aos biocombustiveis nos EUA, contribuiu para fortalecer o
complexo. Contudo, ao longo das ultimas semanas, a melhora do clima no cinturdo agricola
americano reduziu os prémios de risco. Na parcial de agosto, a média do contrato recuou para
USD 11,62/bu, queda de 2,7% em relacao a julho. O mercado voltou a concentrar atengdes no
tamanho da safra americana 2026/27, que segue com potencial para alcancar grande producao.

No Brasil, os precos fisicos da soja avancaram de forma mais expressiva do que em Chicago,
sustentados principalmente pela valorizacdo do cambio, pelos prémios de exportacao e pela
demanda externa aquecida. Em julho, a média da soja em Sorriso atingiu RS 120/sc, alta de 10,8%
frente ao més anterior, refletindo o fortalecimento das indica¢cdes nos portos e a comercializagao
mais cautelosa por parte dos produtores. Na parcial de agosto, 0s pre¢os seguiram em alta, com
média de RS 125/s¢, avango de 4,3% sobre julho.

Nas Ultimas semanas, a China acelerou as compras de soja americana da safra 2026/27, com
embarques para ajanela do Ultimo trimestre (out/nov/dez). O dado mais atual mostra compras de
4,6 MM t (USDA). A China esta praticamente coberta para setembro, mas ainda pouco coberta
para o final do ano. A expectativa do mercado é de que os chineses adquiram 25 MMt dos EUA na
safra 2026/27.

Preco da soja em Chicago e em Sorriso Exportacdo americana de soja total e para
China, MM t
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@BBA AGRO MENSAL — AGOSTO SOJA

Soja brasileira pode enfrentar repasses mais
limitados de Chicago para a safranova

A competitividade da soja americana deve permanecer favorecida nos
proximos meses, enquanto o basis abaixo da média historica reduz o
potencial de valorizagdo da soja brasileira na safra 2026/27. Assim,
mesmo com suporte em Chicago, 0s ganhos ao produtor seguem mais
moderados.

A atualizacdo de agosto do relatorio de oferta e demanda do USDA, baseado em levantamentos
de campo, indicou uma safra de soja dos EUA ligeiramente maior que a projetada em julho,
sustentada pelo aumento da area cultivada, apesar da reducao na produtividade. O ¢rgao elevou
de 122 para 123 MM t a produc¢do americana de soja. Apesar disso, 0 maior processamento
doméstico ajudou a limitar o crescimento dos estoques finais, que permaneceram proximos das
expectativas do mercado. O USDA também elevou as projecdes de producdo de farelo e dleo de
soja, refletindo uma demanda mais forte dos setores de processamento e biocombustiveis. No
cenario internacional, os ajustes foram pontuais, com aumento da producdo brasileira e reducao
da safra argentina na temporada anterior, enquanto as proje¢des para China, Brasil e Argentina
permaneceram praticamente inalteradas para a novasafra.

Os prémios praticados nesse momento no Golfo dos EUA tornam a soja americana mais
competitiva que a brasileira, cuja oferta disponivel se torna cada vez mais restrita. Os prémios de
exportacdo no Golfo permanecem firmes, variando entre USD 1 e 1,15/bu, enquanto no Brasil
seguem proximos de USD 1,50 a 1,60/bu. Esse diferencial devera seguir favorecendo nao apenas
as compras chinesas, mas também de outros importadores, movimento comum nesse periodo do
ano, quando as exportacdes do Brasil comecam a reduzir diante da perda de competitividade.

O comportamento do bas/s continua sendo um importante limitador para uma recuperacao mais
expressiva dos precos da soja 2026/27 no mercado brasileiro. Embora os contratos futuros em
Chicago tenham apresentado valorizacdo nos ultimos meses, parte desse movimento tem sido
compensado por prémios mais descontados no Brasil. Esse cenario reflete a expectativa de ampla
oferta sul-americana e a forte competitividade da soja brasileira no mercado internacional.

Balanco global de O&D de soja, MM t Evolucao do pre¢o da soja por origem,
USD/t
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@BBA AGRO MENSAL - AGOSTO FARELO E OLEO

Derivados perderam forca na parcial de
agosto apés altaem julho

Apds um julho marcado pela valorizacédo do farelo e relativa estabilidade |
do dleo, agosto trouxe correcao para ambos os produtos em Chicago. No
mercado brasileiro, os derivados mantiveram trajetdria positiva,
apoiados pela demanda doméstica, exportacdes e fortalecimento do
dolar.

No mercado internacional, o 6leo de soja registrou média de USDc 71,35/Ib em julho, queda de 21%
frente a junho. O mercado continuou acompanhando os desdobramentos das politicas ligadas
aos biocombustiveis nos EUA e a evolucao da oferta global de dleos vegetais concorrentes. Ao
longo das ultimas semanas, a expectativa de maior disponibilidade de dleo vegetal no mercado
internacional e a reduc¢do dos prémios de risco contribuiram para pressionar as cotacdes. Na
parcial de agosto, a média do contrato recuou para USDc 68,15/Ib, baixa de 4,5% em relacdo a
julho. Apesar da corre¢do, a demanda da industria de combustiveis renovaveis segue sendo um
dos principais fatores de sustentacdo para o mercado no médio prazo. O farelo de soja, por sua
vez, apresentou comportamento distinto. Em julho, a média do primeiro vencimento na CBOT
atingiu USD 319/t, alta de 4,3% frente a junho, impulsionada pelas preocupac¢des climaticas nos
EUA e pela expectativa de demanda consistente do setor de proteina animal. Contudo, a melhora
das condi¢Bes das lavouras norte-americanas e a perspectiva de uma ampla oferta global
reduziram 0s riscos para o abastecimento. Com isso, na parcial de agosto, a média recuou para
USD 310/t, queda de 2,8% em relacao ajulho.

No Brasil, os precos do dleo permaneceram relativamente firmes. Em julho, a média no Mato
Grosso atingiu RS 5.884/t, leve alta de 01% frente ao més anterior. J& na parcial de agosto, os
precos avancaram para RS 5.967/t, alta de 1,4% sobre julho, sustentados principalmente pelo
cambio mais valorizado e pela demanda doméstica da industria de biodiesel. Ja o farelo, em julho,
alcancou média de R$ 1.734/t no Mato Grosso, avanco de 4,1% frente ao més anterior. Na parcial de
agosto, 0s pregos subiram novamente, para RS 1.810/t, alta de 4,3% sobre julho. O movimento
refletiu a combina¢do entre demanda doméstica aquecida, maior competitividade das
exportacoes brasileiras e valorizagao cambial.

Precos dofarelo na CBOT e em Rio Verde Evolucao das exportacdes de farelo
de sojado Brasil, MM t
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@BBA AGRO MENSAL - AGOSTO FARELO E OLEO

Maior esmagamento tende a reforgar a
oferta global

Mesmo diante da perspectiva de maior oferta de dleo e farelo de soja, 0
crescimento da demanda tende a absorver boa parte desse volume ¥
adicional. Além disso, um mercado mais aquecido de biodiesel podera
ampliar o consumo de 0leo e sustentar as cotacdes ao longo do restante
de 2026.

No relatdrio de agosto do USDA, as mudancas para os mercados de Oleo e farelo de soja vieram
principalmente do aumento do esmagamento de soja nos EUA, reflexo de expectativas mais
favordveis para a demanda da industria processadora. O USDA elevou as proje¢des de produ¢do
de ambos 0s derivados, uma vez que 0 maior volume de soja processada resulta em maior oferta
de farelo e dleo. No caso do farelo de soja, 0 drgdo também aumentou as estimativas de consumo
doméstico e de exportacdes, além de revisar para cima as importacoes, indicando uma demanda
mais robusta tanto no mercado interno quanto externo.

Ja para o dleo de soja, o destaque foi a revisao positiva do consumo destinado a producdo de
biocombustiveis nos EUA, reforcando a importancia da demanda do setor de combustiveis
renovaveis. O USDA também elevou as projecdes de importacdo e consumo doméstico de 6leo, ao
mesmo tempo em que reduziu as exportacdes. No cendrio global, os ajustes foram relativamente
modestos e decorrentes principalmente das alteragdes no balanco da soja em grao, com aumento
da producdo brasileira e reducdo da safra argentina da temporada anterior. De forma geral, o
relatorio reforcou a perspectiva de maior oferta de derivados, mas também de uma demanda
suficientemente forte para absorver boa parte desse crescimento, especialmente nos segmentos
deracdo animal e biocombustiveis.

O mercado acompanha de perto o inicio das negociacdes do proximo ciclo de biodiesel, uma vez
que este costuma ser um periodo de maior consumo e de precificacdo mais elevada. Nesse
contexto, a expectativa de fees (basis) superiores aos observados no bimestre anterior pode
resultar em maior demanda por dleo de soja pelas distribuidoras, ampliando o suporte aos precos
domésticos ao longo do restante de 2026.

Balanco global de oferta e demanda de Balanco global de oferta e demanda

farelo de soja de 6leo de soja
MMt 2023/24 2024/25 2025/26 2026/27  Var. MMt 2023/24 2024/25 2025/26 2026/27  Var.
Estoque Inicial 1“4 “ 18 19 7% Estoque Inicial 59 57 64 64 0%
Produgso 260 282 293 302 3% Produgio 64 70 73 75 3%
EUA 49 53 57 60 4% EUA 12 13 14 15 6%
Brasil 42 44 47 50 5% Brasil 1 12 13 13 5%
Argentina 28 H# 32 33 2% Argentina 7 9 8 9 2%
China 78 82 86 88 2% China 19 20 21 2 2%
UE 1 2 2 1 -2% EU 3 3 3 3 2%
india 9 9 8 8 0% india 2 2 2 2 0%
Qutros 42 48 50 51 3% Qutros 10 1 12 12 3%
Consumo 255 273 289 297 3% Consumo 63 68 71 73 3%
Estoque Final 14 18 19 20 2% Estoque Final 57 64 64 6,9 8%

E/C 6% % % % E/C 9% 9% 9% 9%




@BBA AGRO MENSAL — AGOSTO MILHO

Preocupacoes climaticas deramlugar a
expectativa de grande safranos EUA

O mercado de milho ganhou forca em julho diante das incertezas
climaticas nos EUA, mas perdeu impulso em agosto com perspectivas
favoraveis para a safra americana. No Brasil, 0s precos continuaram

avancando, sustentados pelo dolar mais forte e pela demanda firme. \/

No mercado internacional, a média do primeiro vencimento do milho na CBOT atingiu USD
4,43/bu em julho, alta de 6,3% frente a junho. O movimento refletiu preocupacdes com
temperaturas elevadas e periodos de chuvas abaixo do ideal em partes do cinturdo produtor dos
EUA durante fases importantes do desenvolvimento das lavouras. Além disso, o bom ritmo da
demanda doméstica e das exportacdes americanas contribuiu para sustentar o mercado ao longo
do més. As incertezas em torno do potencial produtivo da safra também incentivaram a
recomposicao de posicoes compradas por parte dos investidores. Entretanto, ao longo das
ultimas semanas, a melhora das condi¢des climaticas reduziu parte dos riscos associados a
producdo norte-americana. Na parcial de agosto, a média do contrato passou para USD 4,41/bu,
recuo de 0,4% em relacdo a julho. O mercado voltou a direcionar sua aten¢do para o tamanho da
safrados EUA, que continua apresentando potencial para registrar uma producao robusta.

No Brasil, 0 mercado acompanhou o avanco da colheita da segunda safra e a evolucao das
exportacdes. Em julho, a média do milho em Sorriso atingiu RS 42/sc, alta de 11% frente ao més
anterior, refletindo a maior disponibilidade de produto no mercado interno, parcialmente
compensada pela demanda interna agquecida. Ja na parcial de agosto, 0s pre¢os avancaram para
RS 46/sc, alta de 91% em relacdo a julho, impulsionado, principalmente, pelo aumento do ddlar e a
manutencao do interesse comprador.

Outro fator que deverd seguir influenciando as cota¢Bes internacionais do milho é o
comportamento do mercado de trigo. A intensificagdo do conflito no Mar Negro e os recentes
ataques a infraestrutura portudria da Russia vém sustentando os precos do cereal, 0 que acaba
oferecendo suporte indireto as cotagdes do milho na CBOT.

Preco do milho em Chicago e em Sorriso Spread do preco trigo-milho
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@BBA AGRO MENSAL — AGOSTO MILHO

Mercado deve equilibrar oferta grande
dos EUA e riscos geopoliticos

Apesar das projecdes de uma safra maior nos EUA, os precos do milho
deverdo seguir atentos aos riscos geopoliticos no Mar Negro e a
evolucago da demanda global. No Brasil, a desaceleracao das

exportacoes e a perda de competitividade podem limitar os embarques \/

NOS Proximos Meses.

O relatério de agosto do USDA trouxe, para o milho, uma producdo americana maior do que a
esperada pelo mercado, resultado da ampliacdo da drea colhida, mesmo diante de uma leve
reducdo na produtividade. O érgao estimou a produtividade em 11,4 t/ha e elevou a area colhida
em 500 mil ha, para 359 MM ha. O USDA também reforcou a expectativa de exportacdes mais
fortes, 0 que contribuiu para uma diminuicao dos estoques finais projetados. No cenario global,
houve aumento das perspectivas de producao na Russia e na Ucrania, enquanto a Unido Europeia
teve sua estimativa reduzida em 3,6 MM t, para 50,2 MM t. O Brasil teve sua safra anterior revisada
para cima, enquanto a China reduziu sua perspectiva de importacdo. Apesar do viés de maior
oferta nos EUA, 0s precos subiram apds a divulgacao do relatorio, impulsionados principalmente
pela escalada das tensBes entre Russia e Ucrania e pelos riscos para a logistica de exportacao de
graos naregiao do Mar Negro.

No acumulado de fevereiro a julho, as exportacdes brasileiras de milho cresceram 5,8% em relacao
ao mesmo periodo do ano anterior. No entanto, o ritmo dos embarques comecou a desacelerar
em relagdo ao ritmo do ano passado. Em julho, o volume exportado ficou cerca de 20% abaixo do
registrado em julho de 2025, segundo dados da Secex. Além disso, as indicacdes mais recentes de
line up apontam para uma nova retracdo em agosto, sugerindo um desempenho inferior ao
observado ha um ano. Mantemos, por engquanto, nossa projecao de 40 MM t de exportacdo no
ciclo fev-jan, mas um resultado mais fraco em agosto podera aumentar o risco de revisdes para
baixo dessa estimativa. Nesse momento, o milho brasileiro esta mais caro que os concorrentes
americano, argentino e ucraniano, levando a uma possibilidade de perda de mercado na
exportacao.

Balanco global de O&D de milho Line upbrasileiro de milho, MMt

MMt 2023/24  2024/25 2025/26 2026/27  Var. 81
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@BBA AGRO MENSAL - AGOSTO ALGODAO

Demanda global e exportacoes
impulsionaram a recuperacao do algodao

As cotacdes do algoddo avancaram de forma consistente entre julho e
agosto, sustentadas pela melhora dos fundamentos globais de oferta e
demanda. Enquanto 0s precos internacionais renovaram maximas
recentes, o Brasil consolidou sua lideranca nas exportacoes e voltou a
registrar alta nos precos da pluma.

No mercado internacional, a média do primeiro vencimento do algodao na NYBOT atingiu USDc
7754/Ib em julho, alta de 4,9% frente a junho. O mercado encontrou suporte no fortalecimento da
demanda por parte dos principais importadores, especialmente da Asia, além das expectativas
de reducdo dos estoques globais em alguns paises exportadores. O ambiente macroeconémico
mais favoravel para as commodities também contribuiu para a recuperacao dos precos apos
meses de elevada volatilidade. Ao mesmo tempo, 0s agentes passaram a monitorar com maior
atencao o desenvolvimento da safra norte-americana e o potencial impacto das condi¢des
climaticas sobre a produtividade em importantes regides produtoras dos EUA. O movimento de
alta se intensificou nas ultimas semanas. Na parcial de agosto, a média do contrato avan¢ou para
USDc 82,12/Ib, alta de 5,9% em relacao a julho. O mercado passou a incorporar expectativas mais
positivas para o consumo global da fibra, a0 mesmo tempo em que 0s estoques seguem
relativamente ajustados em diversos paises consumidores. A evolucdo das exportacdes
americanas e o comportamento das compras chinesas permaneceram entre os principais fatores
de sustentacao para as cotagdes internacionais.

No Brasil, 0s precos apresentaram comportamento distinto entre os dois meses. Em julho, a média
do algoddo em Rondondpolis atingiu RS 3,80/Ib, queda de 1,4% frente ao més anterior, refletindo a
entrada da nova safra no mercado e 0 aumento da disponibilidade de produto. Ja na parcial de
agosto, 0s precos reagiram para RS 3917/Ib, alta de 2,9% sobre julho, acompanhando o
fortalecimento das cotacdes internacionais, o avanco do ddlar e a manutencdo da firme demanda
externa. O Brasil consolidou sua posicao como principal exportador global de algodao, ampliando
participacdo em mercados tradicionalmente atendidos por outros fornecedores e garantindo um
importante suporte para os precos domeésticos da pluma.

Precos do algodaoem NY eem Evolucao da exportacao brasileira de
Rondondpolis algodao, MM t
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@BBA AGRO MENSAL - AGOSTO ALGODAO

Reducdo dos estoques globais favorece
cenario mais construtivo

Com estoques mundiais mais ajustados e demanda firme na india e na
China, o mercado de algodao devera permanecer atento aos riscos
climaticos. No Brasil, a comercializacdo avancada reduz a exposicao dos
produtores e refor¢a a confian¢a em um cenario mais favoravel.

O USDA reduziu levemente a estimativa de producdo de algoddo dos EUA devido a me
produtividade, mesmo com aumento da area plantada. Nao houve outras alteracdes relevantes
no balanco norte-americano, de modo que a reducao da producdo foi integralmente refletida nos
estoques finais, mantidos em 0,9 MM t. No mercado global, o destaque foi o crescimento do
consumo na india e na China, que contribuiu para uma reducdo expressiva dos estoques finais
mundiais, estimados agoraem 15,2 MM t.

As temperaturas acima da média em Xinjiang, principal provincia produtora da China, traz
preocupacao em relacao a queda das macas de algoddo. Depois de bater uma série de recordes
nos ultimos anos, uma reducao na produtividade poderia agravar os efeitos da redu¢ao da area
plantada na producdo chinesa.

Com o avanco das condi¢des favoraveis ao desenvolvimento do £/ Nifio no Pacifico, aumentaram
as preocupacoes em relacao a India, especialmente quanto ao risco de déficit hidrico durante a
safra. No entanto, apesar de um inicio mais lento, a mon¢ao avancou sobre grande parte do pais,
reduzindo os temores de um cenario climatico excessivamente seco.

O avanco da comercializacdo do algodao em Mato Grosso reflete a combinacdo entre a
recuperacdo das cotacdes internacionais, a valorizacdo do dolar e o forte ritmo das exportacdes.
Com isso, as vendas da safra 2025/26 alcancaram cerca de 74% da producdo estimada,
retornando para patamares proximos da média histérica, enquanto a comercializacdo da safra
2026/27 também mostra evolugdo consistente, com aproximadamente 32% ja negociados,
demonstrando maior confianga dos produtores em travar margens diante de um ambiente mais
favoravel para a fibra.

Balanco global de O&D de algodao Comercializagao de algodao no MT,
2025/26 e 2026/27

MMt 2023/24 2024/25 2025/26 2026/27  Var.

Estoquelnicial 165 16,0 16,3 16,3 0% o

Produgao 245 260 266 256 -4% o

EUA 26 31 30 30 2% 80%

Brasil 32 37 41 40 -3% 70%

China 60 70 78 73 6% 60%

india 55 52 52 52 1% 50%

Paquistéo 15 1,1 12 11 -4% ‘3‘3;

Outros 57 59 53 50 -5% 2002

Consumo 250 259 263 268 2% e

EstoqueFinal 16,0 16,3 16,3 15,2 -7% 0% L

E/C 64% 63% 62% 57% Jan Mar May Jul Sep Nov Jan Mar May Jul Sep Nov Jan Mar May Jul Sep

Min Max = = =5y Avg 2023124
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@BBA AGRO MENSAL - AGOSTO ARROZ

Mercado ganha sustentacao com
menor oferta disponivel

O mercado de arroz ganhou firmeza ao longo do periodo, sustentado
pela reducdo dos excedentes, maior demanda da industria e avanco das
exportacdes. As preocupacdes com o El Nifio reforcaram o viés de alta
do mercado.

Os pregos do arroz avancaram durante julho e o inicio de agosto, passando de R$ 60,33/sc de 50
kg em 01/07 para R$ 73,60/sc em 13/08, uma valorizacdo expressiva de 22% no Rio Grande do Sul.
O movimento reflete o aperto gradual dos fundamentos de oferta, marcado pela reducao dos
estoques, retencdo de volumes pelos produtores e necessidade de reposicao da industria
beneficiadora. A sustentacdo também encontra respaldo nas perspectivas para a safra 2026/27,
que apontam para nova reducgao da producdo brasileira e menor disponibilidade regional no
Mercosul. Com isso, compradores passaram a atuar de forma mais ativa no mercado,
contribuindo para a recuperagao das cotagoes.

A firmeza das exportacdes também tem reduzido os excedentes internos, enquanto o mercado
passa a precificar um cendrio de menor produ¢do e estoques mais apertados para a safra 2026/27.
Apesar da queda dos envios em julho, desde janeiro, as exporta¢des somaram 1,2 MM t, volume
25% superior a0 mesmo periodo do ano passado. A valorizacdo do dolar também favoreceu a
competitividade do arroz brasileiro no mercado internacional, reforcando o suporte aos precos
domeésticos. Soma-se a isso a crescente preocupagao com o El Nifio, que elevou a percep¢ao de
risco sobre a oferta futura e contribuiu para a sustentagao das cotacoes.

Diante desses riscos, a Conab anunciou a aquisicao de 310 mil t de arroz via AGF. A medida busca
reforcar os estoques publicos e criar um mecanismo de mitigagdo para eventuais impactos do
fendbmeno sobre a producdo nacional. Embora a retirada desse volume do mercado contribua
para reduzir parte do excedente disponivel e fortalecer o equilibrio entre oferta e demanda,
também surgem preocupacdes de que a iniciativa estimule maior retencdo de estoques pelos
produtores neste momento de reequilibrio do mercado.

Precos de arroz em casca no Brasile EUA Evolucao das exportacOes brasileiras
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@BBA AGRO MENSAL - AGOSTO ARROZ

Fundamentos apontam cenario mais
construtivo para precos

A combinacdao de menor producao esperada, reducao dos estoques
globais e avanco do EI Nifio pode manter as cota¢des firmes nos
proximos meses. O mercado deve seguir atento a evolugdo dos
estoques e a proxima safra.

O cenario de recuperacao dos precos observado nos ultimos meses representa um importante
alivio para o setor, que da sinais de ter superado o periodo de piso e iniciado um processo gradual
de recomposicao das margens do produtor. Apesar desse movimento, os estoques ainda
permanecem confortaveis e suficientes para atender a demanda doméstica no curto prazo, o que
tende a limitar avangos mais expressivos das cotagoes.

Dessa forma, a continuidade da alta dependerd principalmente da velocidade de absor¢ao desses
excedentes ao longo da entressafra, do desempenho das exporta¢des e da manutengdo de uma
postura mais restritiva dos produtores na comercializacdo. O mercado passa a direcionar cada vez
mais sua aten¢do para a proxima safra, marcada pela expectativa de reducdo da producdo e
queda significativa dos estoques de passagem, fatores que podem tornar os fundamentos mais
favoraveis ao longo de 2026/27.

No mercado internacional, as perspectivas apontam para uma reducao da oferta global em
2026/27, diante da expectativa de queda da producdo e dos estoques mundiais, cenario que tem
contribuido para a recuperacao das cota¢des observada nos Ultimos meses. Ao mesmo tempo, 0
fortalecimento do EINifio adiciona novas incertezas para a Asia, elevando os riscos para a proxima
safrae aumentando a sensibilidade do mercado as condi¢des climaticas.

Apesar dessas preocupacdes, 0 mercado ainda conta com certo nivel de conforto, sustentado
principalmente pelos elevados estoques globais e pela ampla disponibilidade exportavel da india.
Assim, embora ndo existam evidéncias de uma escassez iminente de oferta, a tendéncia é de que
o mercado permaneca firme e atento as condi¢des produtivas nos principais produtores da Asia.

Balanco global de oferta e demanda Evolucao dos estoques BR (milt)
MMt 2023/24  2024/25 2025/26  2026/27  Var. 2500 -

Estogue Inicial 181 180 191 198 4% 2.188 2.188
Producéo 524 542 546 537 -2%

china 145 145 146 147 0% 2000 -

india 138 150 154 150 -3%

Bangladesh 37 37 38 37 -1%

Indonésia 33 34 34 34 % 19007

Vietna 27 27 26 26 0%

Tailandia 20 21 21 20 -2% 1000 -

Burma 12 12 12 1 -8%

Filipinas 12 12 12 12 0%

Japéo 7 7 7 7 1% 500 -

Brasil 7 9 8 7 -3%

Outros 85 88 87 85 -3% o

con e 922 527 235 240 1% 2021/22 2022/23 2023/24 2024/25 2025/26 2026/27
Estoque Final 180 191 198 193 -3%

E/C 34% 36% 37% 36%

M Estoque Inicial ~ ® Estoque Final




@BBA AGRO MENSAL - AGOSTO TRIGO

Conflitos no Mar Negro impulsionaram
precos do trigo

O mercado de trigo acumulou ganhos entre julho e agosto, refletindo o
agravamento das tensdes no Mar Negro e as dificuldades logisticas das
exportacdes russas. No Brasil, a oferta restrita na entressafra manteve
as cotacOes sustentadas.

O mercado internacional de trigo registrou alta ao longo das Ultimas semanas, impulsionado pela
escalada dos conflitos entre Russia e Ucrania e pelo aumento das preocupacdes com a logistica de
exportacdo. O preco do trigo soft em Chicago subiu 9% entre 01/07 e 10/08, encerrando o periodo
em USDc 643/bu, enquanto o trigo hard negociado em Kansas avangou 15%, para USDc 718,25/bul.
As cotagdes passaram a incorporar um prémio de risco relacionado a capacidade de escoamento
da safra da regidao do Mar Negro, uma das principais origens exportadoras do cereal.

O fechamento da navegacao no Mar de Azov prejudicou de forma significativa o fluxo de cargas
russas em julho, resultando no menor volume embarcado para 0 més desde a temporada 2017/18,
segundo estimativas da SovEcon. Para agosto, as perspectivas também apontam para
exporta¢des abaixo da média histdrica, refletindo as restricdes de navega¢do, o aumento dos
custos de frete e os riscos associados a circulagdo de embarcagdes na regido. Com parte relevante
das exportagdes russas dependente dessa rota, 0 mercado passou a monitorar com mais aten¢ao
a capacidade de abastecimento dos importadores.

Os precos domesticos também acompanharam a valorizagdo observada no mercado
internacional durante o periodo de entressafra. A oferta restrita de trigo da safra passada,
especialmente dos lotes com melhor qualidade industrial, continuou sustentando as negociagdes.
No Parand, o preco médio recebido pelo produtor alcancou RS 74,98/sc de 60 kg, mantendo
trajetoria de alta ao longo das ultimas semanas. No RS e SC, as cotacdes também permaneceram
firmes, refletindo a baixa disponibilidade de produto e a cautela dos agentes diante da nova safra.
Assim, mesmo com a demanda da indUstria ainda limitada, 0 mercado seguiu sustentado pela
escassez de oferta e pelo suporte vindo do cenario internacional.

Precos de trigo no mercado internacional Precos do trigo ao produtor

800 100,0
= HRW Kansas ——Trigo Soft CBOT

750 90,0
700 80,0
650

é o 70,0

S 600 2

(%] o

D 550 60,0
500 50,0
450 40,0

@ Trigo - Média Parana (produtor)

400 30,0



@BBA AGRO MENSAL - AGOSTO TRIGO

Menor oferta sustenta perspectiva
mais firme para o trigo

Com plantio da safra brasileira finalizado, mercado acompanha 0s riscos
associados ao El Nifio. No mercado global, estoques mais enxutos e
desafios logisticos continuam favorecendo uma perspectiva de precos
mais firmes.

O plantio de trigo no Brasil foi concluido com uma drea semeada de 2,04 MM hg, reducao de 17%
em relacdo a safra passada e o menor patamar desde 2020. Apds os ajustes realizados
principalmente no Rio Grande do Sul, Parand e Santa Catarina, a Conab passou a estimar uma
produc¢ao de 58 MM t, queda de 26% frente ao ciclo anterior. Apesar da menor drea e produgdo
projetada, as condi¢des das lavouras seguem relativamente favoraveis até o momento. O Parana
apresenta bom potencial produtivo, beneficiado pelas condi¢des climaticas observadas durante
as fases reprodutivas da cultura, enquanto o Rio Grande do Sul mantém desenvolvimento
satisfatorio, embora a elevada umidade aumente a pressao de doencas. Em Santa Catarina, as
lavouras também apresentam boas condi¢des sanitarias.

Mesmo com o cendrio favoravel até o momento, 0 mercado acompanha com aten¢do a evolugdo
do EINifio. Caso o fendmeno se intensifique nos proximos meses, 0 aumento das chuvas no Sul do
Brasil podera elevar os riscos de doencas e de perdas de qualidade durante a fase final de
desenvolvimento e colheita das lavouras, especialmente no Rio Grande do Sul.

No mercado internacional, o relatério de agosto do USDA trouxe novos ajustes baixistas para a
oferta global de trigo, que totaliza 819 MM t. Nos Estados Unidos, a producdo 2026/27 foi revisada
para 41,7 MM t, enquanto os estoques finais cairam para 19,5 MM t, volume 22% inferior ao da
temporada anterior. Embora a Russia continue projetando uma safra robusta de 89 MM t, a
combinagdo entre estoques mais apertados nos Estados Unidos, menor produg¢do na Unido
Europeia e problemas logisticos no Mar Negro mantém o mercado sensivel a eventuais riscos de
oferta, favorecendo uma perspectiva de precos mais firmes.

Balanco global de O&D de trigo Balan¢o de oferta e demanda - BR
2024/25  2025/26  2026/27 _ Var.

Estoque Inicial 270 260 280 8% 2023 2024 2025 2026 Var
Producéo 791 843 819 -3%
EUA 54 54 a2 23% ﬁt?;?”e 1460 522 1470 1481 1%
UE 121 145 134 -8%
China 140 140 141 1% Producao 8.097 7.889 7.873 5813 -26%
india 13 118 121 3%
Rlissia 8 90 89 o importacgo 5700 6.822 5914  7.403  20%
Australia 34 36 28 -22% Oferta 15256 15233 15258 14.398 -6%
Canad4 36 40 35 -12%
Ucrania 23 24 25 5% Exportacio 2791 1.873 1886 1497  -21%
Argentina 19 28 21 -25% 0
Bragsil : . ! o Consumo 11.944 11.891 11.890 12.000 1%
Outros 161 160 177 1y  Estoque 522 1470 1481 900  -39%
Consumo 799 818 822 1% Final
Estogue Final 267 280 273 2% E/C 4% 12% 12% 8%  -40%

E/C 33% 34% 33%




@BBA AGRO MENSAL - AGOSTO BOI

Oferta restrita sustentou recuperacgao
do boigordo

A segunda quinzena de julho e o inicio de agosto foram marcados pela
recuperacao do boi gordo diante da oferta mais restrita. Enquanto as
exportacdes perderam forca com a China, a reposicao seguiu
pressionada pela pior relagao de troca dos ultimos anos.

Apesar da reducdo dos negdcios desde julho, com a proximidade do fim da cota de exportagao
para a China, o mercado ganhou firmeza na segunda quinzena do més. O movimento se estendeu
a primeira metade de agosto, diante da menor oferta de animais terminados, levando frigorificos
mais expostos ao mercado domeéstico a elevar 0s pre¢os para recompor suas escalas de abate.

Nesse contexto, 0 preco do boi gordo em Sao Paulo acumulou alta de 7% nos 30 dias encerrados
em 13 de agosto. A carcaga casada também registrou valorizacdo, embora mais moderada, de 2%
no mesmo periodo. Com isso, 0 spread da industria no mercado interno apresentou alguma
compressao, mas permanece em patamar historicamente sustentado.

Pelo lado das exportacdes, conforme esperado, os embarques de carne bovina in natura
recuaram para 228 mil toneladas em julho, ante 280 mil t no més anterior (-19%) e 277 mil t hd um
ano (-18%). O movimento refletiu principalmente a forte reducdo das compras chinesas (-48%),
parcialmente compensada pelo avango de outros destinos, como Estados Unidos (+106% a/a) e
Chile (+88% a/a). A menor participacao da China também pressionou o preco médio da carne
exportada, que caiu 2,8% frente a junho. Ainda assim, como o custo do boi gordo em ddlares
recuou 3,7% no periodo, o spread das exporta¢des permaneceu proximo de 11%, em linha com a
média dos ultimos cinco anos.

No mercado de reposicao, embora o preco do bezerro em Mato Grosso do Sul tenha subido
menos que o boi gordo nos ultimos 30 dias, a relagao de troca continua bastante desafiadora para
as operacdes de recria e engorda. Julho registrou a pior relagcdo de troca dos ultimos cinco anos,
reforcando a pressao sobre as margens dessa etapa da cadeia pecuaria.

Precos do boigordo SP e bezerro MS Exporta¢des de carne bovina in natura
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@BBA AGRO MENSAL - AGOSTO BOI

Curto prazo cauteloso, Ultimo trimestre
mais favoravel

Os proximos meses devem seguir marcados por liquidez reduzida e
menor suporte das exportacdes, embora a oferta restrita ofereca
sustentacao ao mercado. Para o quarto trimestre, a normalizacao da
originacao para a China tende a favorecer um ambiente mais positivo
para o boi gordo.

Com a melhora dos precos no mercado fisico na segunda quinzena de julho, a curva futura reagiy,
com o contrato com vencimento em novembro chegando a negociar nos RS 370/@ em 21/jul, o
equivalente a RS 26/@ acima do fisico, porém a curva voltou a ceder, com este contrato voltando
anegociar em meados de agosto com um prémio de RS 10/@ sobre o fisico.

Os meses de agosto e setembro ainda devem ser marcados por um fluxo de comercializacao
prejudicado pelo ritmo mais fraco das exportacdes para a China. Ao mesmo tempo, a oferta tende
a permanecer mais ajustada, refletindo o menor volume de animais oriundos do confinamento e a
menor atratividade do primeiro giro em relagao ao segundo, considerando o perfil de carrego da
curva, com os vencimentos mais curtos penalizados.

Ainda que a oferta siga mais restrita, entendemos que o enfraquecimento das exportacdes
continuara atuando como um fator limitante para altas mais expressivas no curto prazo. Para o
ultimo trimestre, porém, o cendrio tende a se tornar mais favoravel, a medida que a originacdo de
gado volte a normalidade para atender a cota de exportacao chinesa de 2027.

Dessa forma, enxergamos um mercado do boi gordo com perspectivas positivas para o ultimo
trimestre, embora com o "freio de mao puxado" no curto prazo. Ainda assim, o cenario construtivo
para 0s precos ndo elimina a importancia da gestao de risco. Vale a atencdo com 0s momentos de
oportunidade e descolamento dos futuros do fisico, como aqueles do final de julho para a
protecao do gado a ser entregue.

Curva futura do boi gordo Diferenca contrato Nov/26 para o fisico
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@BBA AGRO MENSAL - AGOSTO FRANGO

Mercado interno enfraqueceu,
exportacdes seguiram firmes

O mercado de frango atravessou julho com precos pressionados pela
expansao da oferta, reduzindo as margens no mercado interno. Em
contrapartida, as exportacbes mantiveram desempenho robusto,
sustentadas pela recuperacao gradual do Oriente Médio e pelo avanco
de outros destinos.

Os precos do frango abatido, referéncia Sao Paulo, oscilaram em uma faixa estreita ao longo de
julho, com média mensal de RS 721/kg, recuo de 0,4% frente a junho e de 2,2% na comparacdo
comjulho de 2025. Na primeira quinzena de agosto, a média caiu para RS 712/kg. Apesar de seguir
bastante descontada em relacdo a carne bovina, a proteina avicola tem encontrado dificuldade
para sustentar movimentos de alta diante da expansao da oferta. Nesse contexto, a relacdo de
precos entre as proteinas continua chamando atencdo, permanecendo acima de 3 kg de frango
por kg de dianteiro bovino, o0 maior patamar da série histdrica. Na regiao Sul, o frango abatido
registrou média 2,6% inferior a de junho, pressionando o spread da avicultura voltada ao mercado
interno para 33%, nivel préximo a média dos Ultimos cinco anos, de 31%.

Por outro lado, os indicadores de exportacao seguem positivos, com recupera¢ao gradual das
vendas para o Oriente Médio, regido impactada anteriormente pelas tensées no Estreito de
Ormuz. Em julho, os embarques totais alcangcaram 505 mil t, avanco de 31% em relacao ao mesmo
més do ano passado, embora a comparacdo ainda seja favorecida pela base enfraquecida pelos
efeitos do caso de gripe aviaria registrado no Rio Grande do Sul em 2025. No acumulado de janeiro
ajulho, as exportacdes avangam 15,9% frente ao mesmo periodo de 2025. Especificamente para o
Oriente Médio, que ainda acumula retracdo de 4% no ano, as vendas seguem em recuperagao,
apos os impactos mais relevantes observados entre marco e abril. Além disso, o crescimento dos
embarques para Asia, Africa e Unido Europeia mais do que compensou essa fraqueza. Mesmo
com a leve queda de 1,8% no preco médio da carne de frango /n natura exportada em julho, o
controle dos custos de produgao permitiu que o spread das exportagdes permanecesse em 46%,
acima da média dos ultimos cinco anos, de 43%.

Precos do frango inteiro congelado - SP ExportacOes de carne de frango /n
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@BBA AGRO MENSAL - AGOSTO FRANGO

Exportagdes e custos favoraveis
sustentam perspectivas da avicultura

A avicultura deve continuar sustentada por custos competitivos e
exportacdes robustas, apesar da expansao da oferta limitar os precos
domeésticos. O setor também monitora riscos relacionados ao mercado
europeu e ao impacto do El Nifo sobre os custos de racao em 2027,

A avicultura deve seqguir relativamente equilibrada no curto prazo, sustentada pelos custos de
racao ainda favoraveis e pelo bom desempenho das exportacdes, que continuam absorvendo
parte importante da expansao da producao. Apesar da forte competitividade da carne de frango
frente ao dianteiro bovino, uma melhora mais consistente dos precos domésticos dependeria de
alguma reducdo da disponibilidade de carne no mercado interno, ja que a oferta permanece
confortavel.

No mercado externo, a situa¢ao sanitaria controlada no Brasil e a ampla disseminacao da gripe
aviaria em diversos paises seguem favorecendo os embarques brasileiros. Ainda assim, o setor
acompanha com atencdo a expectativa de fechamento do mercado europeu ao produto
brasileiro a partir de setembro. A Uniao Europeia respondeu por cerca de 4,5% das exportagoes
de carne de frango em 2025 e ampliou suas compras em 77% neste ano, incluindo forte avanco no
ultimo més, possivelmente em antecipacao as restricdes esperadas. Apesar desse risco, o ciclo
produtivo mais curto da avicultura tende a permitir ajustes mais rapidos da oferta e o
redirecionamento das vendas para outros destinos, reduzindo parte do impacto potencial.

Como temos destacado, embora a ampla disponibilidade de milho deva manter os custos sob
controle nos proximos meses, o principal ponto de atencao segue sendo o risco climatico
associado ao El Nifio na safra 2026/27. Eventuais impactos sobre a producdo de graos podem
alterar a dinamica dos custos da proteina animal em 2027 reforcando a importancia do
monitoramento do cenario climatico e da adocdo de estratégias de gestao de risco para 0s
iNSUMos.

Relacdo de precos dianteiro/frango (SP) Custo, preco e spread do frango abatido
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@BBA AGRO MENSAL — AGOSTO SUINO

Mercado de suinos seguiu pressionado
apesar das exportacoes

Julho foi marcado por forte pressao sobre a suinocultura, com precos
abaixo dos custos de producao e margens negativas. Apesar do bom
desempenho das exportacdes, o crescimento da oferta doméstica
manteve 0 mercado interno fragilizado e os precos em queda.

Os precos do suino na regido Sul permaneceram pressionados em julho, girando em torno de RS
515/kg vivo, frente a um custo de producdo préximo de RS 6,20/kg. Esse cendrio resultou em um
prejuizo estimado de cerca de RS 120 por cabeca terminada, evidenciando uma forte pressdo
sobre arentabilidade da atividade, mesmo sem impactos relevantes sobre os custos de produgao.
Jano estado de Sdo Paulo, alem da queda de 2,5% no preco do animal entre 13/jul e 13/ago, a meia
carcaca no atacado registrou retragao de 12%, atingindo o menor valor nominal desde 2022 e
ficando 42% abaixo do observado ha um ano. Nem mesmo a expressiva vantagem relativa da
carne suina frente a carne de frango tem sido suficiente para interromper 0 movimento de queda
dos precos.

Pelo lado das exportacdes, o desempenho seguiu positivo, com embarques de 115 mil t /in natura
em julho, volume semelhante ao do més anterior e 2,3% superior ao registrado em jul/25. No
acumulado até julho, o crescimento alcancou 7,5%, com destaque para a expansdo das vendas
para as Filipinas (+9%), Japao (+72%) e Chile (+6%), os trés principais destinos da carne suina
brasileira. No entanto, o preco médio da carne /n naturarecuou 3,8% em relacdo ao més anterior,
fazendo com que o spread das exportacdes retornasse para a media dos ultimos cinco anos, de
36%, apos ter atingido 39% em junho.

Do lado da oferta, os indicadores apontam para um ritmo de crescimento superior ao observado
no ano passado. Mesmo com parte desse aumento sendo absorvido pelas exportacdes, a
disponibilidade de carne no mercado doméstico foi elevada no final do 2° semestre, de modo que
a demanda interna tem encontrado dificuldades para absorver integralmente a oferta disponivel,
contribuindo para a manuten¢ao do ambiente de precos pressionados.

Precos da % carcaca no atacado - SP Custo, preco e spread da suinocultura
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@BBA AGRO MENSAL — AGOSTO SUINO
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Mercado requer ajuste para recuperar
rentabilidade

A suinocultura deve seguir enfrentando margens pressionadas, com a
elevada oferta limitando a recuperac¢ao dos precos domésticos. Embora
haja sinais de desaceleracdo da producdo, a dependéncia das
exportacdes e os riscos climaticos para 2027 mantém o cenario de
cautela.

O cenario para a suinocultura deve sequir desafiador do ponto de vista das margens no curto
prazo. O elevado ritmo de producdo tem impedido uma recuperagao mais consistente dos precos
no mercado doméstico. Embora os primeiros meses do ano tenham sido marcados por uma
oferta interna mais ajustada, em func¢ao do forte desempenho das exportacdes, a desaceleracao
dos embarques ao longo do segundo trimestre ampliou a disponibilidade de produto no mercado
doméstico, especialmente em junho, contribuindo para o ambiente de precos mais deprimidos
observado atualmente.

Sob a dtica da competitividade frente as demais proteinas, seria razoavel esperar uma reac¢ao da
demanda e dos precos do suino. No entanto, a elevada oferta tem limitado esse movimento. Ha
indicios preliminares de desaceleracdo dos abates em julho, 0 que tende a reduzir a pressao sobre
as cotacOes. Ainda assim, com as exportacdes retornando a patamares mais proximos dos
registrados no ano passado, o efeito dessa menor producao sobre a disponibilidade interna acaba
sendo parcialmente neutralizado.

Seguimos reforcando a percepcao de que uma moderacdo mais consistente do ritmo de
producdo sera necessaria para reequilibrar o mercado e restabelecer niveis mais adequados de
rentabilidade ao produtor. No entanto, ainda ha duvidas sobre a intensidade e a velocidade desse
ajuste. Nesse contexto, uma eventual perda de tragao das exportacoes tende a manter o mercado
pressionado. Além disso, embora o cendrio de custos permaneca favoravel no momento, 0s riscos
climaticos associados ao El Nifio introduzem maior incerteza para 2027, especialmente em relagdo
a safrinha de milho e, consequentemente, aos custos da alimentagao animal.

Exportacdes de carne suina /n natura Relacao de precos suino/frango
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@BBA AGRO MENSAL - AGOSTO CAFE

Chuvas na colheita impulsionaram forte
alta dos precos do café

O mercado de café registrou recuperacdo das cotacdes entre julho e 1
agosto, sustentada por chuvas durante a colheita, menor oferta
imediata e preocupacdes com a qualidade dos graos, fatores que
elevaram os prémios de risco no curto prazo.

O mercado de café apresentou forte volatilidade entre julho e o inicio de agosto. Apds uhta
correcao das cotagdes ao longo do primeiro semestre, refletindo as perspectivas de uma safra
brasileira recorde em 2026/27, 0os precos voltaram a subir durante o periodo de colheita. O
movimento foi impulsionado pelas chuvas registradas nas principais regides produtoras, que
atrasaram os trabalhos de campo e provocaram queda de frutos, dificultando o recolhimento e 0
beneficiamento do café.

Esse cenario ampliou as preocupacdes em relacdo a qualidade da safra e reduziu a
disponibilidade imediata de produto para comercializacdo, justamente em um momento em que
0s estoques globais permanecem apertados. Com isso, 0 mercado voltou a incorporar um prémio
associado aos riscos de oferta no curto prazo, contribuindo para a recuperacdo das cotacdes
observada ao longo do periodo.

Esse aperto na oferta de curto prazo desencadeou movimentos expressivos de alta nas bolsas
internacionais. Em julho, o contrato de ardbica em Nova York avancou cerca de 16% em apenas um
dia (06/07), atingindo 363 ¢ USD/Ib no vencimento setembro/26, enquanto o robusta em Londres
também registrou forte valorizacao de 9%, alcancando USD 4.064/t.

Embora parte desses ganhos tenha sido devolvida posteriormente em funcdao da realizacao de
lucros e de ajustes técnicos dos fundos, as cotacdes permaneceram em patamares elevados,
sustentadas pelo atraso da colheita, pelas preocupacdes com a qualidade dos graos e pela menor
disponibilidade de café no mercado fisico. Em 12 de agosto, o primeiro vencimento do arabica em
Nova York encerrou o dia em 340 c USD/Ib, enquanto o robusta fechou em USD 3.769/t.

Precos de café arabica e robusta no Brasil Precos arabica NY e robusta Londres
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@BBA AGRO MENSAL - AGOSTO CAFE

Oferta em recuperagao, mas incertezas
climaticas permanecem

Com producao global e exportacdes brasileiras em expansao, 0 mercado
projeta uma recomposicao gradual dos estoques. Apesar disso, a
evolucao do clima ao longo dos proximos meses seguira como fator
relevante para os precos.

A divulgacdo das primeiras estimativas da safra 2026/27 do USDA, em julho, reforco
expectativa de recuperacdo da oferta global de café. A producao mundial foi estimada em 190
MM de sacas, alta de 6,1% frente ao ciclo anterior, enquanto o consumo deve atingir 180 MM de
sacas. Com isso, 0 balanco aponta para um superavit de 99 MM de sacas, favorecendo uma
gradual recomposicdo dos estoques globais apos o periodo de maior aperto observado nos
ultimos anos.

Para o Brasil, 0 USDA projetou uma safra recorde de 71,9 MM de sacas, crescimento de 14,1% em
relagcao a 2025/26. O principal destaque é a recuperagao da producdo de arabica, estimada em
475 MM de sacas, avanco de 25% na comparac¢ao anual, impulsionado pelas boas condi¢des no
desenvolvimento da safra e pela bienalidade positiva da cultura. Ja o robusta foi projetado em
24,4 MM de sacas, volume ligeiramente inferior ao da temporada anterior, mas ainda em um
patamar historicamente elevado. A maior disponibilidade de café no Brasil deve ampliar o
excedente exportavel e contribuir para a normalizacdo do fluxo global de oferta ao longo do ciclo.
O USDA estima exporta¢des de café verde de 49,4 MM de sacas, alta de quase 30% em relacao a
safra anterior, refletindo a recuperacao da disponibilidade interna e do ritmo dos embarques.

Apesar da perspectiva mais confortavel para a oferta, o mercado seguird atento aos
desdobramentos climaticos para os proximos ciclos. Ja se observam aberturas de floradas
antecipadas diante da falta de um periodo seco, 0 que deve gerar uma maturacdo desuniforme
para 0 proximo ano. A ocorréncia de um El Niflo de forte intensidade ao longo do segundo
semestre sera um dos principais fatores monitorados, uma vez que eventuais impactos sobre as
floradas brasileiras podem alterar as perspectivas para a safra 2027/28 e voltar a influenciar a
formagdo dos pre¢os internacionais.

Curva futura do café arabica NY Balanco global de O&D de café
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@BBA AGRO MENSAL - AGOSTO LARANJA

RS$/cx

Safra2026/27 comecga com precos pressionados

Precos da laranja seguiram pressionados no inicio da safra 2026/27, ¥
mesmo diante de uma estimativa de producdo menor. No mercado \§
interno, as cotacdes continuaram em trajetéria de queda, refletindo uma
postura mais cautelosa da industria nas compras. Nas exportacdes, julho
registrou recuperacao dos embarques de suco de laranja.

O primeiro més da safra 2026/27 foi marcado por novas quedas nos prec¢os da laranja e do suco de
laranja, refletindo um mercado menos tensionado do que o observado nos ultimos dois anos. Nos
30 dias encerrados em 11 de agosto, o contrato de suco de laranja negociado na bolsa de Nova
York recuou 6%, encerrando o periodo a USDc 139/Ib. No mercado doméstico, a laranja destinada
a industria também perdeu valor, embora de forma mais moderada. Segundo o Cepea, a caixa de
40,8 kg foi negociada a RS 30 em 11 de agosto, desvalorizagdo de 2,3% na comparagdo com 30
dias antes.

A movimentac¢do dos precos ao longo do més sugere que o mercado enxergou o inicio da nova
safra com menor urgéncia de compra por parte da industria. Apesar da estimativa do Fundecitrus
apontar uma producao de 255 milhdes de caixas em 2026/27, abaixo da safra anterior, as cotacdes
continuaram cedendo, indicando que os agentes tém atribuido mais peso a disponibilidade
imediata de fruta e ao ritmo dos negdcios neste comeco de temporada.

No mercado de exportacao, julho foi de recuperacdo dos embarques brasileiros de suco de
laranja. As exportacdes somaram 75 mil t em equivalente FCOJ e geraram receita de USD 180 MM.
Na comparacdo anual, houve aumento de 7,3% no volume exportado. No entanto, 0 preco médio
de exportagao recuou 44,1%, para USD 2.391/t, o que levou a uma queda de 40% na receita em
relacao a julho de 2025. Em termos de destino, os Estados Unidos ampliaram sua participacao e
absorveram 56% dos embarques brasileiros, alta de 34% ante o0 mesmo periodo do ano anterior.
Ja a Unido Europeia respondeu por 30% do volume exportado, registrando recuo de 35% na
mesma comparagao.

Precos da laranja posta a industria Preco do suco de laranja em Nova York
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@BBA AGRO MENSAL — AGOSTO LARANJA R,

Elevacao dos estoques americanos de suco
pressiona perspectivas parao FCOJ

Estoques maiores nos EUA e curva futura com valorizacao limitada & i
reforcam cendrio de oferta mais confortdvel. Sem percepcdo de NS P o
escassez no mercado e com a demanda ainda enfraquecida, o potencial Nl X
de alta para o FCOJ permanece restrito no curto prazo. ‘

Os estoques de suco de laranja concentrado nos Estados Unidos voltaram a ficar em niveis mais
confortaveis. De acordo com dados do USDA, o volume armazenado em camaras frias ao fim de
junho foi de 217 mil t, alta de 41% em relacdo ao ano anterior e cerca de 20 mil t acima da média
dos ultimos cinco anos. As variedades de Valéncia sao colhidas principalmente entre marco e
junho nos Estados Unidos.

Como resultado, a oferta tende a permanecer relativamente confortavel durante os préximos
meses, reduzindo a urgéncia de recomposicao de estoques pelos engarrafadores e limitando
movimentos mais expressivos de alta nos precos. A curva futura do FCOJ em NY reforca essa
percepcao. Apesar da curva dos contratos futuros apresentar inclinacao positiva, os contratos
avancam de forma gradual, saindo de cerca de USDc 139/Ib para set/2026 para somente USDc
156/Ib em set/2027.

O cendrio atual é de oferta relativamente confortavel, bem diferente do observado nos ultimos
anos, quando os estoques atingiram niveis historicamente baixos. Para o Brasil, principal
fornecedor de suco para os Estados Unidos, isso significa um ambiente menos favoravel para a
sustentacdo dos precos internacionais, mesmo diante da perspectiva de uma safra menor em
2026/27.Dessa forma, o viés para o FCOJ permanece de estabilidade a baixa no curto prazo.

Um dos poucos fatores altistas continua sendo a ocorréncia do El Nifio, que pode comprometer as
floradas nos meses de setembro a novembro e reduzir o potencial produtivo no cinturdo citricola.
No entanto, esse risco ainda nao se materializou e eventuais impactos tendem a ser sentidos
principalmente na safra 2027/28.
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@BBA AGRO MENSAL — AGOSTO ACUCAR

Acucar ganhafolego apds julho de precos
contidos

Apos um julho de preco contido, aclcar em NY avanca em agosto,
impulsionado pela onda de revisdes do déficit global, risco climatico e
rumores de importacao pela India

Em julho, 0 acucar negociado na Bolsa de Nova York aproximou-se de USDc 15/Ib para o contrato
n° 11 com vencimento em outubro (0 mais liquido), superando esse patamar pontualmente, na
esteira da escalada das commodities energéticas. Porém, a ampla disponibilidade no curto prazo, a
recuperagdo das mongdes na Asia e a fraca demanda internacional limitaram a continuidade do
movimento altista ao longo do més.

O rally, enfim, ficou para agosto, quando Nova York rompeu a marca dos USDc 16/Ip. Uma
conjuncao de fatores explica essa mudanca das expectativas. As sucessivas revisdes do balanco
global, indicando déficits mais acentuados para a safra 2026/27 ampliaram a relevancia dos riscos
de oferta nos médio e longo prazos. Nesse contexto, a onda de calor extremo e poucas chuvas na
Europa culminaram na queda da produtividade agricola para a beterraba projetada para a
proxima safra. Esta queda, inclusive, foi o principal elemento que nos levou a elevar a expectativa
do déficit global de agucar, de 700 mil t para 1,4 MM t no ciclo 2026/27. A projecao de déficit de 2,9
MM t para a proxima temporada 2027/28 pela Czarnikow também é importante fator de suporte.

Na india, a expectativa de chuvas abaixo da média para agosto e a maior intervencéo do governo
para conter a inflacdo doméstica do acucar, reacendeu os rumores de importacao pelo pais.
Contudo, a viabilidade econémica para importar esta distante: diante do aumento dos precos
nacional do aclcar e da desvalorizacdo da ripia, o custo aclcar importado na india esta maior do
que o preco do agucar praticado no mercado interno.

Por fim, a repercussdo dos dados divulgados pela Unido da Industria da Cana-de-Acucar e
Bioenergia (UNICA) para junho e pelo Ministério da Agricultura (MAPA) referentes a julho,
fortaleceram o movimento de alta do contrato n° 11. As estatisticas de ambas as instituicdes
evidenciaram o recuo da producao de agucar na regido Centro-Sul do Brasil.

Cotacdo diria do agicar NY (USDc/Ip) Superavit/deficit global de agtcar (MM )
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@BBA AGRO MENSAL — AGOSTO ACUCAR

Acucar reage, mas cautela € necessaria

O recente avanco do acucar em Nova York corrige 0S pregos
incompativeis com o déficit esperado para 2026/27 mas a fragilidade da
demanda global lembra que os fatores baixistas seguem presentes

O aumento das cota¢Bes do acucar em Nova York representa, em um primeiro mome
movimento de corre¢do, uma vez que niveis inferiores a USDc 15/Ib se mostram incompativeis com
a expectativa consolidada de déficit global na safra 2026/27.

Apesar do recente rally, é fundamental reconhecer que os fatores baixistas permanecem, em
especial a baixa demanda fisica no mercado internacional. Ha diversos sinais que corroboram essa
avaliacdo: a retracdo das exportacOes brasileiras (consulte o Radar de Exportacdo), descontos
relevantes nos pre¢os FOB em Santos e line-up pouco ativo.

Sob a dtica da oferta, a China projeta producao recorde no ciclo 2026/27, enquanto a nossa
estimativa corrente de 29 MM t de acucar fabricadas na India no mesmo ciclo, apresenta viés de
alta frente a queda ainda maior da destinacao de cana-de-acucar para etanol. Além disso, mesmo
em regides com expectativa de quebra de safra, os estoques confortaveis limitam a necessidade
de importacado. A Unido Europeia ilustra bem esse cenario. Embora a produ¢do do bloco deva
recuar cerca de 3 MM t (estimativa do Itad BBA), o incremento das compras externas sera menor.
Até 31 de maio, 0 estoque europeu estava 12% acima do nivel observado na mesma data de 2025,
enguanto o estoque de passagem projetado sera o maior volume dos Ultimos 5 anos.

No Brasil, embora os incentivos econdmicos favorecam a producdo de agucar, fatores operacionais
e agrondmicos, especialmente a menor qualidade da cana-de-agucar e a reduzida flexibilidade
industrial, devem restringir os ganhos no mix agucareiro, o qual atingiu 44,2% até o final de julho
(MAPA), contra 52% no mesmo periodo de 2025. Dessa forma, mantemos para a safra 2026/27, a
projecao de moagem de 644,8 MM t para a regido Centro-Sul e mix producdo de acucar de 46,4%,
resultando em 39,4 MM t de acucar. Ha, porém, forte viés de baixa para a expectativa da qualidade
da matéria-prima, projetada atualmente em 138,3 kg ATR/t.

Paridade etanol vs. acucar (cUSD/Ib) Moagem quinzenal de cana CS (MM 1)
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@BBA AGRO MENSAL - AGOSTO ETANOL

Precos reagem, com mercado a esperado
consumidor

Mesmo com a recente recuperacao do preco, a reversao consistente,
do ciclo de desvalorizacao do etanol passa necessariamente pela
retomada urgente da demanda interna

A volatilidade retornou ao mercado brasileiro de etanol, com a recuperagao recente dos pregos
apos um periodo de forte desvalorizagdo. Esse movimento reflete, primeiramente, uma corre¢ao
diante dos precos excessivamente baixos, que desincentivaram os negdcios. O indicador semanal
do etanol hidratado carburante recebido pelo produtor no Estado de Sao Paulo caiu 9% ao longo
dejulho até atingir RS 2,05/L —o menor valor nominal desde janeiro de 2024.

Contudo, ao final da primeira quinzena de agosto, o rally do acucar, a valorizagdo do Real e a
expectativa de melhora da demanda do etanol contribuiram para a retomada dos precos, com o
hidratado ao produtor retornando préximo ao patamar de RS 2,20/L na semana entre 10-14/08.

A expectativa é de uma reagao mais consistente da demanda a partir de agosto, diante da
manutencdo da paridade amplamente favoravel ao biocombustivel por um periodo prolongado e
pelo maior nudmero de dias Uteis para comercializagao no més. Nos postos paulistas, a paridade
média estd abaixo de 60% desde o inicio de junho e o renovavel tornou-se economicamente mais
vantajoso em 10 estados, que juntos respondem por 2/3 da demanda brasileira de combustiveis
leves. Julho tradicionalmente é um més de menor dinamismo do consumo, o que limita a
expectativa de incremento expressivo no periodo.

O aumento da mistura obrigatdria de etanol anidro na gasolina, de 30% para 32% a partir de 1° de
agosto, e a aprovagao do Projeto de Lei Complementar n. 114/2026 pela Camara dos Deputados e
Senado em 12 de agosto, também representam avancos positivos. O mercado, porém, segue
desafiado por um quadro de oferta abundante, exigindo a absor¢ao imediata proxima de 2 bi L por
més, sob o risco de acumular estoque de passagem excessivos em um ambiente de juros elevados.
O canal exportador permanece limitado seja pela tarifa de 375% imposta pelos Estados Unidos ao
etanol brasileiro a partir de 22/07, seja pelo avango do etanol americano nos destinos globais.

Preco do etanol hidratado combustivel Exportacdo de etanol pelo Brasil
a0 produtor SP (RS/L) acumulada entre abr-jul (MM L)
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@BBA AGRO MENSAL - AGOSTO FERTILIZANTES

Mercado de fertilizantes registra queda
nos precos apds periodo de volatilidade

Os nitrogenados perderam forca apds a recente correcao dos pre¢os e o
avanco das importacdes, enquanto os fosfatados registraram leve recuo,
refletindo uma demanda mais cautelosa neste momento da temporada.
A alta do enxofre adiciona pressao aos custos de producdo e limita uma
recupera¢ao mais consistente dos fosfatados no curto prazo.

A guerra no Oriente Médio seguiu trazendo volatilidade aos nitrogenados em julho. Ainda assim,
houve corre¢do na ultima semana no mercado: a ureia recuou de USD 482,5/t para USD 415/t,
enquanto o sulfato de amonio caiu de USD 262,5/t para USD 240/t.

Houve também um avanco nas importacdes de ureia em julho. O pais desembarcou 601 mil t do
fertilizante nitrogenado, avanco de 12% na comparacao anual e maior patamar mensal desde o
inicio do conflito no Oriente Médio. A tendéncia é de aceleracao dos embargques nos proximos
meses, acompanhando a demanda das culturas de segunda safra, que possuem maior
necessidade de nitrogénio do que a soja cultivada no primeiro ciclo.

Nos fosfatados, os precos recuaram em julho em meio a demanda mais fraca. O MAP caiu para
USD 855/t, refletindo menor apetite de compra nesta etapa final de aquisi¢cdo de insumos para o
plantio da primeira safra. O SSP também cedeu, para USD 250/t. Além da demanda pontualmente
menor, parte dos produtores ainda posterga compras de fosfatados para o plantio da safrinha, o
que limita uma reagdo mais consistente dos pre¢os no curto prazo.

No enxofre, as importa¢des somaram 29 mil t em julho, 0 menor volume dos Ultimos 36 meses,
enqguanto o preco médio atingiu USD 1.067/t FOB, mais que o dobro do registrado em janeiro. Por

ser um insumo relevante para a produgdo nacional de fosfatados, seu encarecimento adiciona
pressao de custos a cadeia.

No caso do KCl, o cendrio segue mais confortavel. As importacdes acumuladas até julho somam
8,8 MM, alta de 2,5% na comparagao anual. Houve também recuo no mercado interno para USD
385/t CFR Brasil, enquanto o foco das compras comeca a migrar da soja para a safrinha.

Precos de fertilizantes nos portos brasileiros Precos do enxofre e da amonia
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Informagdes Relevantes

1. Este material foi desenvolvido e publicado pelo Itau Unibanco S.A. (“Itau Unibanco”) e ndo deve ser considerado
um relatdrio de andlise para os fins do artigo 1°da Instrucdo CVMn.°598, de 3 de maio de 2078 ou como consultoria
de valores mobilidrios para os fins do artigo 7° da Instrucao n°592, de 17 de novembro de 2077.

2. Este material tem objetivo meramente informativo e ndo 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 negdcios em qualquer jurisdicdo. As
informagdes contidas neste documento foram consideradas razoaveis na data em que o relatorio foi divulgado e
foram obtidas de fontes consideradas confidveis e passiveis de divulgagao. Entretanto, o ltau Unibanco ndo dd
nenhuma seguranga ou garantia, seja de forma expressa ou implicita, sobre a integridade, confiabilidade ou
exatidao dessas informagbes. Este material também nao tem a intengdo de ser uma relagdo completa ou resumida
dos mercados ou desdobramentos nele abordados. O Itau Unibanco ndo possui qualquer obrigagdo de atualizar,
modlificar ou alterar as informagdes nele contidas e informar o respectivo leitor.

3. Este material ndo pode ser reproduzido ou redistribuido para qualquer outra pessoa, no todo ou em parte,
qualquer que seja o proposito, sem o prévio consentimento por escrito do ltau Unibanco. O Itau Unibanco e/ou
qualquer outra empresa de seu grupo econémico nao se responsabiliza e tampouco se responsabilizard por
quaisquer decisoes, de investimento ou e outra, que forem tomadas com base nos dados aqui divulgados.

4. O ltad Unibanco ndo se responsabiliza pelo preenchimento incorreto e/ou impreciso deste material, e nem pelas
decisbes de gerenciamento que possam ser tomadas com base nos dados e graficos aqui produzidos. O
preenchimento, andlise e decisoes relativas a este material s3o de inteira responsabilidade dos clientes e ndo
devem ser interpretados como projegoes produzidas pelo ltau Unibanco.

Observacdo Adlicional: Este material ndo leva em consideragdo os objetivos, situagdo financeira ou necessidades
especificas de qualquer cliente em particular. Os clientes precisam obter aconselhamento financeiro, legal, contabil,
econdémico, de crédito e de mercado individualmente, com base em seus objetivos e caracteristicas pessoals antes
de tomar qualquer decisdo fundamentada na informagdo aqui contida. Ao acessar este material, vocé reconhece
que este contém informagoes proprietdrias e concorda em manter esta informagdo somente para seu uso
exclusivo.
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