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) 1. Insumos

Preco de fertilizantes no Brasil — referéncia CFR (USS/tonelada)

Ureia MAP - fosfato monoamonico KCL - Cloreto de potassio
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) Mercado no curto prazo

Os custos de producao e logistica do agronegdcio brasileiro devem ser pressionados no
curto prazo pela escalada do conflito entre EUA e Ira, com o fechamento do Estreito de
Ormuz, alta do petroleo e valorizagdo do dolar, trazendo altas e volatilidade aos insumos.
Espera-se que ocorra um aumento nos fretes maritimos, encarecimento de combustiveis
e elevacao dos precos de fertilizantes, principalmente os nitrogenados, ja que o Ird é
fornecedor relevante de ureia e também origem do gas natural utilizado por produtores
de nitrogenados em paises que abastecem o Brasil. Embora n3do haja risco imediato para
0os embarques de graos e proteinas, o setor deve enfrentar custos maiores nas proximas
semanas, com impactos particularmente relevantes em insumos estratégicos como os
fertilizantes.

) Mercado no longo prazo

No horizonte de longo prazo, o mercado de insumos tende a operar em um ambiente de
maior estabilidade relativa nos precos internacionais, com viés de acomodacdo ou leve
recuo em dolar conforme petréleo, gas natural e commodities agricolas se normalizam
em patamares mais baixos ao longo de 2026, enquanto o cambio seguird como fonte
central de volatilidade nos custos domésticos. Até ld, o mercado global de fertilizantes
atravessara algumas turbuléncias: restricoes persistentes de oferta, reposicionamento
estratégico de grandes players, politicas de exportacdo mais rigidas na China e elevacao
do custo de matérias-primas como enxofre podem manter mercados de nitrogenados,
fosfatados e potassicos relativamente ajustados, mesmo em periodos de demanda mais
fraca.
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) 2. Arroz

Preco do arroz no Rio Grande do Sul Estoques finais de arroz no Brasil
(RS/saca 50 kg) (milhdes de toneladas)
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) Mercado no curto prazo

O arroz segue sem espaco para valorizacao no curto prazo, porque a entrada da colheita
2025/26 (Brasil e demais origens do Mercosul) coincide com um quadro de oferta interna
ainda muito folgada, apds a safra 2024/25 ter deixado estoques finais no maior nivel em
anos (2,45 milhoes de toneladas) e pressionado a formacao de precos. Nesse ambiente,
a rentabilidade do produtor permanece comprimida: as cotacoes domeésticas chegaram a
registrar queda superior a 40% na comparacao anual, com o mercado reagindo apenas
pontualmente, enquanto a abundancia de produto limita movimentos de alta.

) Mercado no longo prazo

Para 2026, o viés é de maior estabilidade em relacao a forte correcdo observada em
2025, mas ainda sem gatilhos para altas expressivas, dado que o mercado internacional
permanece mais competitivo com a volta agressiva da india as exportacoes, que redefiniu
referéncias globais de prego e tende a manter o teto das cotagdes no comércio. Do lado
domeéstico, a tendéncia € de um leve ajuste do balanco: recuo de area e producao em
2025/26 (1,62 milhdao de hectares plantados e safra menor), o que deve promover
reducao gradual dos estoques e, com isso, suavizar a pressao baixista, embora o nivel de
oferta ainda seja suficiente para conter repiques mais fortes. Além disso, a
competitividade externa do arroz brasileiro segue desafiada pelo arroz asiatico mais
barato, o que ajuda a explicar a dinamica recente de volume exportado maior com receita
menor, reforcando um cenario estrutural de precos mais “comportados” a frente.

7% Sicredi

Fonte: CEPEA, CONAB.



) 3. Soja

Preco da soja no porto de Estoques finais de soja no mundo
Paranagud/PR (RS/saca) (milhdes de toneladas)
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) Mercado no curto prazo

No curto prazo, o viés para o preco da soja no Brasil ainda é o de pressdo de baixa da
atual colheita, que deve se estender até meados de abril, puxado principalmente pela
entrada de uma safra brasileira recorde (178 milhoes de toneladas) e por um cdmbio que
cedeu de RS 5,60/USS para 5,18 desde dezembro do ano passado. Em Chicago, os
precos subiram significativamente nos ultimos meses apds anuncio de Trump de que a
China compraria mais soja americana, fazendo os precos médios da curva de futuros na
bolsa safrem de USS 10,40/bushel para os atuais USS 11,40/bushel, mas essas
valorizacoes na CBOT nao foram repassadas ao Brasil por efeito de prémios em baixa e
real apreciado frente ao ddlar.

) Mercado no longo prazo

Na entressafra de 2026, principalmente a partir do segundo semestre, a tendéncia é de
valorizacdo dos precos da soja no Brasil, na expectativa de que os prémios se fortalecam,
o cAmbio volte a se desvalorizar e operar no patamar prévio de RS 5,50 e os precos de
Chicago continuem num nivel mais elevado, acima dos USS 11/bushel. Os estoques
finais globais estimados em 124,4 milhdes de toneladas para a temporada 2025/26
ainda configuram uma relacao estoque/consumo de 29,6%, valor ligeiramente inferior ao
das ultimas duas safras, o que sugere que o mercado da oleaginosa ja passou pelo pico
de oferta dos ultimos anos e agora n3o deve mais sofrer com baixas significativas em
Chicago, por conta de um balanco de oferta e demanda mais equilibrado.
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) 3. Soja

) Projecdes

Projecoes de preco médio mensal da soja no porto de Paranagua/PR em
3 cendrios de mercado (RS/saca)

200
180
160
oo ;/\/\/\<’\\___—” ~~~\\-——-
U4
b Y
120 \\\ o=~
< _7 ‘s\ - 5.
100 : .
80 ) T T T T T T T T T T T T T
AP AR RO RO I U ORI R R
,b(\ > > O () o‘\ .@Q N 2 O < o‘\ .rbo 2
S & N\ S & Q N & & S ) Q SN &
Observado Alta - == Base - == Baixa
mar/26 157 139 122
abr/26 160 135 110
mai/26 165 135 105
jun/26 171 137 105
jul/26 183 148 115
ago/26 185 149 116
set/26 184 148 115
out/26 181 146 112
nov/26 179 143 109
dez/26 174 138 104
jan/27 176 140 106
fev/27 176 139 105
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) 4. Milho

Preco do milho em Sao Paulo Estoques finais de milho no
(RS/saca) mundo (milhdes de toneladas)

95
20 314 315
85 305
U 295
75 289
70
65
60
55 r T T T T T T T T T T T

[ N N B S S | 21/22  22/23 2324 2425  25/26
SO R PO

) Mercado no curto prazo

No curto prazo, o preco interno do milho tende a ser beneficiado pelo aumento do risco
climatico na safrinha brasileira e pelo periodo de entressafra. Com Chicago em niveis
mais baixos desde a revisao de janeiro do USDA para elevacao dos estoques finais de
milho no mundo, a situacdo climatica da safrinha brasileira € o principal vetor que pode
trazer alta a cotacao interna. Hoje, o plantio se encontra atrasado —em 21/02, 46,7% das
areas haviam sido plantadas, contra uma média histérica de 53,2% para o mesmo
periodo — e as chuvas podem ser escassas em parte do Centro-Oeste a partir de abril, o
que eleva o risco climatico. Além disso, o atual conflito no Ird pode representar risco as
exportacoes brasileiras do grdo, ja que o pais responde por cerca de 23% das
exportacoes brasileiras de milho.

) Mercado no longo prazo

No segundo semestre, os precos internos devem ter alta, sustentados por um cambio
mais depreciado (délar ao redor de RS 5,50/USS), recuperacdo dos prémios do milho no
Brasil e por cotacbes mais altas em Chicago, com um preco entre USS 4,50-4,66/bushel
(acima dos USS 4,30/bushel atuais), mas o desempenho da safrinha brasileira seguird
sendo um vetor importante. Os precos futuros mais altos em Chicago sao ancorados pela
tendéncia de reducdo de 7,4% na producado de milho dos Estados Unidos na comparacao
com 2025, em funcdo da menor rentabilidade projetada do milho frente a soja do
produtor americano, o que tende a reduzir o estoques globais no préximo ciclo 2026/27.
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) 5. Trigo

Preco do trigo no Parana Estoques finais de trigo no
(RS/tonelada) mundo (milhdes de toneladas)
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) Mercado no curto prazo

O viés para os precos do trigo no Brasil é de relativa estabilidade na entressafra, com
chances apenas pontuais de altas do grao até maio, em funcdo da oferta que ainda
segue bastante confortavel apds a ultima safra colhida no Sul (producao de 8 milhdes de
toneladas), oferta externa abundante diante de safra recorde de 27 mmt na Argentina e
cdmbio mais valorizado operando préximo de RS 5,18/USS recentemente. Os Unicos
fatores que poderiam viabilizar altas do trigo nos proximos trés meses seriam a
sazonalidade histdrica (pico de entressafra no Brasil) e as recentes altas do grdo na bolsa
de Chicago por conta de retorno de risco da safra americana de trigo e execugao das
exportacoes no Mar Negro (conflito Russia x Ucrania).

) Mercado no longo prazo

Para o segundo semestre de 2026, o cenario segue de precos “travados”, com baixa
probabilidade de valorizacao relevante: o mercado tende a operar com teto limitado pela
oferta global confortavel (estoques finais mundiais ainda elevados no ciclo 25/26) e pela
concorréncia do trigo argentino, que mantém a paridade de importacao pressionando as
cotacbes domeésticas. Mesmo que a colheita brasileira ja tenha passado, a
disponibilidade externa (Argentina em safra recorde e grande excedente exportavel)
reduz a chance de repiques sustentados no Brasil durante a entressafra e ao longo do 2°
semestre. Chances de alta aparecem mais no 3° trimestre e seria condicionado a um
recuo mais forte de area/plantio no Brasil e/ou a uma virada do cambio para patamares
mais depreciados, permitindo alguma reacdao, mas ainda dentro de um ambiente

internacional que tende a amortecer altas mais longas. a\) 2 %
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) 6. Cafeé

Preco dos cafés arabica (MG) e Estoques finais de cafés no
robusta/conilon (ES) (RS/saca) mundo (milhoes de sacas)
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) Mercado no curto prazo

A tendéncia é de acomodacao/queda de pregos, refletindo principalmente a melhora
recente do clima nas regioes produtoras do Brasil, que reforca a leitura de menor risco
produtivo tanto para a colheita atual quanto para o préoximo ciclo e reduz o “prémio de
clima” embutido nas cotagoes. Com chuvas favorecendo etapas criticas do
desenvolvimento (enchimento/granacao) e elevando o otimismo com a safra adiante, de
66,2 milhoes de sacas, inclusive com discussées de uma producao brasileira muito forte
no ciclo 2026/27, o mercado passou a precificar mais oferta e menos escassez no
horizonte imediato. Ainda assim, a queda nao elimina a sensibilidade do mercado,
porque os estoques globais continuam baixos apds anos de balanco apertado; isso limita
o tamanho da correcdo e mantém o mercado vulneravel a qualquer ruido climatico ou
logistico.

) Mercado no longo prazo

No longo prazo, o viés é de baixa, a medida que o ciclo tende a migrar do aperto
observado desde 2021 para uma normalizacdo de oferta e inicio de recomposicdo de
estoques a partir de 2026. Esse cenario ganha forca porque ha expectativa de maior
disponibilidade de robusta com recuperacao do Vietna (projecoes de producao mais alta
e exportacoes maiores) e, do lado brasileiro, melhora do potencial produtivo no ciclo
seguinte com clima mais favoravel e isso reduz o risco de déficit recorrente. Mesmo com
a perspectiva de producao global recorde em 2026, os estoques finais ainda aparecem
em patamar muito baixo (minima em torno de 20,1 milhdes de sacas), o que sugere que
a “normalizacdo” pode ser gradual; porém, se Vietna vier bem e o Brasil consolidar boa
granacao/enchimento, a pressao baixista pode se intensificar e aparecer mais cedo na

curva (inclusive ja no segundo trimestre de 2026). a\) » .
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) 7. Boi gordo

Preco do boi gordo (RS/@ em SP) Abate total (milhoes de bovinos) e
e do bezerro (R$/unidade em MS) taxa de abate de vacas (%) no Brasil
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) Mercado no curto prazo

No curto prazo, o viés é de estabilidade e até leve recuo nas cotacdes do boi gordo, apds
a alta recente que foi amplificada pela corrida exportadora gerada pelas
salvaguardas/cotas da China (importadores antecipando compras e elevando precos de
exportacdo). A partir daqui, a tendéncia € que esse impulso seja compensado por maior
oferta de abate até maio, periodo em que a sazonalidade costuma pressionar o mercado
fisico com maior presenca de animais de pasto e ajustes de escala, reduzindo o poder de
barganha do pecuarista no curto prazo. Ja na reposicao, o bezerro pode manter
firmeza/valorizacdo na virada de ciclo, pois o movimento de retengcdao de matrizes ja
iniciado no ultimo ano tende a reduzir gradualmente a disponibilidade de animais,
sustentando as valorizagoes de pregos na atividade de cria.

) Mercado no longo prazo

No longo prazo, o viés é de alta gradual do boi gordo e do bezerro no segundo semestre
de 2026, compativel com o encerramento do ciclo de baixa e a transicdo para uma fase
de menor abate de fémeas/maior retencdo, apds anos de descarte elevado, que elevou
abate total e taxa de abate de fémeas. Esse ajuste estrutural tende a reduzir a oferta de
gado terminado mais adiante e a sustentar a reposicao (bezerro), exatamente o padrao
tipico de inicio de ciclo altista. Contudo, a salvaguarda chinesa (cotas anuais e sobretaxa
relevante para volumes acima do limite) pode diminuir o impeto exportador e, portanto,
limitar o potencial de alta do boi no 2° semestre, ao criar risco de redirecionamento de
volumes ao mercado doméstico e reduzir a capacidade de a exportacdo “puxar” precos
na entressafra.
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) 7. Boi gordo
) Projecdes

Projecoes de preco médio mensal do boi gordo em Sao Paulo -
Indicador ESALQ (RS/arroba)
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Observado Alta - == Base === Baixa
mar/26 367 350 332
abr/26 373 348 324
mai/26 372 342 311
jun/26 380 340 304
jul/26 381 340 304
ago/26 389 348 311
set/26 388 346 310
out/26 396 353 316
nov/26 406 362 324
dez/26 399 2115 318
jan/27 395 353 315
fev/27 392 350 313
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) 8. Suino e Frango

Preco do frango (SP) e do suino (SC) Margem de lucro da criacao de suinos

(RS/kg de peso vivo) e frangos (RS/kg de peso vivo)
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) Mercado de suinos

Tendéncia de margens ainda positivas, mas com alerta de pressao de preco no curto
prazo pelo consumo. O setor se beneficia de um ambiente exportador muito firme
(embarques e receita recordes em janeiro/2026), o que ajuda a sustentar a demanda.
Por outro lado, no mercado domeéstico o inicio do ano trouxe pressao nas cotagoes e
gueda no valor da carne suina, sinalizando que a competitividade no varejo e o poder de
compra do consumidor podem limitar repasses e gerar correcoes de preco quando a
oferta supera a demanda. Em custos, a racdo continua determinante: milho e farelo
respondem por grande parte do custo e, apesar de momentos de alivio, a volatilidade do
milho volta e meia reacende o sinal de atencao, reforcando que o cenario base € bom,
mas exige gestao de risco na aquisicao da ragao e fechamento dos custos.

) Mercado de frangos

Perspectiva de recuperacao gradual de precos/margens, com volatilidade sanitaria como
principal risco. Apds o foco de IAAP em granja comercial e as suspensoes de compra, o
mercado interno sentiu pressao baixista (queda do frango vivo e piora da relacao de
troca), mas o quadro vem se revertendo com a reabertura dos destinos e a normalizacao
do fluxo exportador. A China voltou a importar em nov/2025, a UE também retomou, e
isso reduz o risco de excedente doméstico, devolvendo sustentacdo as cotacoes e as
margens ao longo de 2026. No pano de fundo, a demanda externa segue forte: o Brasil
fechou 2025 com exportacoes recordes e comecou 2026 com recorde em janeiro,

reforcando um cenario estruturalmente positivo para a proteina, desde que ndo haja
novo ruido sanitario relevante.

7% Sicredi
e o o~ 21 creai
Fonte: CEPEA, CIAS, Cogo Inteligéncia em Agronegdcio, Sicredi.



7. Sicredi

DISCLAIMER: Esse documento foi produzido pela Geréncia de Analise
Econdmica do Banco Cooperativo Sicredi S.A. e tem por objetivo
fornecer informacodes de indicadores econdmicos. Ressaltamos, no
entanto, que as analises bem como as projecdes contidas refletem a
percepcao da Geréncia de Analise Econdmica no momento em gue o
texto é produzido, podendo ser alteradas posteriormente. O Banco
Cooperativo Sicredi S.A. nao se responsabiliza por atos/decistes
tomadas com base nos dados divulgados nesse relatorio.



