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O que podemos esperar do ano-safra 2026/277?

Essaé a pergunta que o relatério Visédo de Safra busca responder.

Elaborado pela Geréncia de Analise Econbmica do Sicredi, este
relatorio analisa os mercados de culturas de grande importancia para
o Agro do Brasil, além dos cenarios de dolar, insumos e clima.

Observando o desfecho de precos de commodities em safras
recentes, torna-se evidente a importancia do acesso a informacgdes de
gualidade para a tomada de decisdo dos produtores rurais nos
mercados agropecuarios.

Nesse sentido, o Visdo de Safra disponibiliza uma série de analises,
projecOes e tendéncias do agronegdcio que sao essenciais para 0S
associados do Sicredi e todo o publico do agronegoécio navegarem o
ambiente de mercado e clima da proxima safra.
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Os trés pontos de pressao sobre o mercado de insumos

1. Share de exportacdes globais de fertilizantes dependentes do Estreito de Ormuz (%)

MAP @

e DAP

Restricao das exportacoes de Ureia
fertilizantes do Oriente Médio

2. Indice de precos de commodities de energia (base 100 = 2010)

. Z z 147
Disparada de precos de petréleo e gas 131 134 110
- N

jan/26 fev/26 mar/26 abr/26 mai/26 jun/26

3. Indice Baltic Dry 8 preco de frete maritimo granel (base 1.000 = 1985)

- 3.224 0875

2
2.148 2.140 1.995

jan/26 fev/26 mar/26 abr/26 mai/26 jun/26

Fonte: IFA, World Bank, Baltic Exchange.
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Preco médio do éleo diesel S10 no Brasil (RS/litro)

Diesel
S-10
Diesel
Diesel S-10
Dlese(l) S-10
S-1

2023 2024 2025 2026

O aumento das tensbes geopoliticas no
Oriente Medio elevou o0s custos
. energéticos globais, pressionando o
diesel e impondo um novo desafio a
rentabilidade do produtor rural em 2026 .

R$ 6,15
R$ 5,99
R$ 5,84

Movido a diesel, o agronegocio sente
rapidamente o0s efeitos da alta do
combustivel, que encarece as operacdes
dentro da porteira e da logistica de cargas
nacionais, tanto no escoamento da

producao quanto no transporte de
INSuMos.




indice de precos globais de fertilizantes NPK (base 100 = 2010)
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Guerra EUA x Ird impulsionou precos de

fertilizantes ao maior pico desde 2022
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O Brasil importa cerca de 85% dos
fertilizantes que consome, tornando
0 agronegocio altamente sensivel a
choques geopoliticos e oscilacdes
do mercado internacional.

A Guerra EUA x Ird reacendeu
preocupacoes sobre oferta, energia
e logistica global, levando os precos
dos fertilizantes ao maior nivel
desde o choque observado em
2022 no Iinicio da guerra entre
Russiae Ucrania.



Os recentes aumentos nos precos dos
combustiveis e fertilizantes interromperam
a trajetoria de alivio dos custos observada
em 2025/26, elevando novamente a
guantidade de sacas necessarias para
custear a lavoura dos produtores.

Sem uma reacao dos precos dos graos, o
produtor enfrenta uma deterioracdo da
relacao de troca, precisando entregar mais
soja para adquirir 0S mesmos insumos da
safra anterior. O resultado €& uma
compressao das margens do agricultor, que
VE 0S custos crescerem mais rapidamente
do que suareceita na safra 2026 /27.
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Margem de lucro operacional* - projecédo 2026/27 versus média das ultimas cinco safras (EBITDA - %)

Depois de enfrentar choques de receita nos ultimos anos, o produtor entra na safra 2026 /27 diante de um novo aperto: 0s custos
voltaram a subir sem que os precos das commodities se recuperem, criando um cenario em que, mesmo produzindo bem, pode
nao ser suficiente para garantir margens proximas da média historica.

m -

64%

53% 48%
41%
33% 33% 0
22% [ 17% 21%
I B I
. . -

B Média das ultimas 5 safras *Referéncia de célculo dos custos de produgdo, baseada em cultivo em terra propria (sem arrendamento):

. Projegéo 26/27 0 Soja = Cerrado 0 Milho = 22safra Cerrado 6 Trigo = Parana 0 Arroz = Rio Grande do Sul

0 Algoddo = 22safra Mato Grosso 0 Café = arabica sul de Minas Gerais 6 Cana-de-agucar = Sudeste.
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Depois de um periodo marcado pelo

Relacdio estoque/consumo global de soja (%)
crescimento da producdo e ciclo de

aumento dos estoques globais, o mercado
RIS J da soja comeca a mostrar sinais de

' mudanca, com a relacao estoque/consumo
é 0% 31% \ recuando pe_lo, s_egundo ano consecuti\/No,
N marcando o inicio de um ciclo de reducao

R relativa dos estoques frente & demanda.

28,1%

28%

O excedente de soja acumulado em safras
recentes deve comecar a ser absorvido nos
' proximos anos, reforcando a percepcao de
gque o mercado global caminha para um
cenario gradualmente mais equilibrado .

26%
T

\ 21/22 22/23 23/24 24/25 25/26 26/27

11

Fonte: USDA. Dados referentes ao reporte de julho de 2026.
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Preco da soja na bolsa de Chicago (USS/bushel) Apos um periodo marcado pela

recomposicao dos estoques globais, os

precos futuros em Chicago voltaram a

12/5 ' Se posicionar em patamares superiores
aos observados nos ultimos anos,

12,0 acompanhando a mudanca no ciclo de

11,5 oferta e demanda da soja.

11,0

A perspectiva de reducao da relagcao
estoque/consumo tem  sustentado
cotacOes de Chicago proximas do nivel

10,5

10,0

emmwHistorico =O==Futuros

. de US$ 12/bushel ao longo do ano-

9,5 safra global 2026/27, indicando que o
I 3333322888 LEEEEERRES mercado ja incorpora um cenario de
5 = = 2 =5 O s =2 5 92 9 O a8 5 8 3 4 83 & 5 . ..

\ S e =&§0°6 T <@ =800 =@ =0T S 6= estoques relativamente mais ajustados

no proximo ano.

Fonte: CME Group, Broadcast. Dados atualizados em 09/07/2026. 12
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O Brasil pode ter uma safra recorde de soja em 2026/27, alcancando cerca de 186 milhdes de toneladas, porém
com um crescimento significativamente menor do que o observado nos anos de forte expansao da cultura. A

' desaceleracao da area € evidente: apos crescimento entre 4% e 7% ao ano no inicio da década, a expansao caiu
para 2,7% em 24/25, 2,6% em 25/26 e apenas 0,1% na projecao para 2026/27. Como o Brasil foi o principal
responsavel pelo aumento da oferta global de soja nos ultimos anos, 0 menor ritmo de expansao da area contribui
para reduzir a taxa de crescimento da producao mundial.

Crescimento da drea plantada
de soja no Brasil (%)

Producdo de soja no Brasil

(milhédes de toneladas)

N~ [ce] (0] o -l N ™ < Lo O N~
-l - - N N N N N N N N
~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~~ ~ ~
(o] N~ [ce] ] o —l N ™ < Lo (o]
—l — —l i N N N N N N AN

7,0% 190 186
6,2%

170

0,
5,0% 4,6%
150
2,7% 2,6%
130
I 0,1% 110

20/21 21/22 22/23 23/24 24/25 25/26 26/27

\ | N

Fonte: Cogo Inteligéncia em Agronegocio, USDA. Dados referentes aos reportes de julho de 2026.
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Safra total de grdos, capacidade de armazenagem e déficit
de armazenagem do Brasil (milhdes de toneladas)

Safras maiores colocam estresse sobre o sistema de armazenamento do Brasil, que deve
registrar um déficit de armazenagem total de 123 milhdes de toneladas de grdos na atual
temporada, pressionando a logistica do agronegocio na safra 2026 /27 .
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Fonte: Conab, USDA, Cogo Inteligéncia em Agronegocio. Dados referentes aos reportes de junho de 2026. 14
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Prémio da soja no Porto de Paranagud /PR (USS/bushel)
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Os prémios da soja tendem a recuar em 26/27 apos um 25/26 excepcionalmente forte, quando a
guerra tarifaria EUA x China concentrou a demanda chinesa no Brasil. Hoje, com a retomada das
compras de soja americana pelos chineses, somada ao grande déficit de armazenagem do Brasil,
0 basis brasileiro deve permanecer em patamares mais baixos, podendo ficar negativo no pico de
colheita da sojaem 2027 .

15

Fonte: ABIOVE, Broadcast. Dados referentes aos reportes de junho de 2026.
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Projecdo de preco médio da soja no porto de Paranaguda/PR (RS/saca)

189 '
ul-26 R$ 159 R$ 141 R$ 124
170 ago-26 RS 168 RS$ 143 R$ 118
set-26 RS 168 RS$ 142 R$ 115
out-26 R$ 170 RS$ 144 R$ 125
151 L4s nov-26 R$ 171 RS$ 145 R$ 115
139 dez-26 RS 167 R$ 141 R$ 110

134 137

jan-27 RS$ 177 RS$ 143 RS$ 111
_— fev-27 RS 166 R$ 133 RS 102
mar-27 RS 174 R$ 140 R$ 109
- abr-27 R$ 179 RS 145 RS$ 113
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 mai-27 RS 177 RS 143 RS$ 112

\ @Ob do B Projeca jun-27 R$ 183 R$ 148 R$ 117
servado W Projecéo K

Fonte: CEPEA, Sicredi.
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Entre 2022 e 2024, os precos do milho em Chicago cairam significativamente, saindo do patamar recorde de US$ 8,16/bushel até a
minima de US$ 3,78/bushel. Desde entdo, seguem operando entre US$ 4 e US$ 5/bushel. Com uma tendéncia de reducdo dos
estoques finais em 2026 /27, os precos futuros para 2027 em Chicago operam acima do patamar atual de US$ 4,32/bushel.

No Brasil, os precos do milho fizeram pico entre abril e maio de 2025, em um cenario de risco climatico elevado para a segunda safra,
mas as condic¢des climéticas favoraveis no Centro-Oeste surpreenderam e trouxeram uma segunda safra recorde, o que forcou forte

baixa no preco interno do gréo, que nao se recuperou desde entdo. Com um cenario de estoques globais em aperto e uma segunda
safra brasileira menor em 2026, ha espaco para alta contida nas cotagfes internas nos proXimos meses.

Preco do milho na bolsa de Chicago

Preco do milho no Brasil -
(USS/bushel) referéncias SP e MT (RS/saca)
125
. 8,16 esmHistorico e MT
8 —
- =O==Futuros 100 >
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Em 2026 /27, o mercado global de milho deve enfrentar consideravel reducao de estoques do gréo, caindo de 298,7 para 275,3 mmt,
0 que da sustentacao aos precos em Chicago.

Do ponto de vista da relagéo estoque/consumo do gréo, a projecéo de 20,9% para 2026/27 é o menor valor observado nos ultimos
cinco anos, consolidando um cenario de aperto no mercado.

Relacao estoque/consumo

Estoques finais globais de milho
global de milho (%)

(milhédes de toneladas)

298,7

275,3

20,9%

21/22 22/23 23/24 24/25 25/26 26/27 21/22 22/23 23/24 24/25 25/26 26/27
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Fonte: USDA. Dados referentes ao reporte de julho de 2026.



A reducédo dos estoques globais €, em grande parte, explicada
pelo recuo na producdo de milho nos Estados Unidos, maior
produtor mundial do grdo. Em 2026 /27, os americanos produzirdo
406,4 milhdes de toneladas, 6,0% menos do que as 432,3
milhdes de toneladas recordes de 2025 /26.

A retracdo da safra americana é explicada por um recuo de 4,2%
na area plantada, consequéncia de um aumento da area plantada
de soja nos EUA as custas da area plantada de milho, e de uma
produtividade 1,9% menor, a despeito das boas condicdes das
lavouras até o inicio de julho.

Uma safra americana menor eleva a competitividade do milho
brasileiro, aumentando a presséo exportadora, o que pode reduzir
0s estoques internos finais e pressionar uma alta nos prémios do
milho nacional.

w2 Sicredi

Producdo de milho nos EUA
(milhées de toneladas)

432,3
406,4

381,5 i 378,3
357 8
3447 346,7

k19/20 20/21  21/22  22/23  23/24 < 24/25 25/26 < 26/27

Variacdo de drea plantada de
milho dos EUA (%)

9,9% 9,9%

-4, 0% -4,2%

150 3,4%
5%

-0,2%

-7,4%

K19/20 20/21  21/22  22/23 23/24 24/25 25/26  26/27
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Exportacoes de milho do Brasil
(milhées de toneladas)

. Desde a década passada, o Brasil apresenta um forte crescimento nas 60

exportacdes e, especialmente, no consumo interno de milho. 44
40
20

Do ponto de vista da demanda interna, o consumo brasileiro de milho

vem aumentando expressivamente, ndo sO pelo crescimento da 0
. producéo de carnes, mas principalmente pelo aumento da demanda NN SEWOON®ODOANMSTIDON®NODO - NMT L O I~
. . . . s O OO0 0O 0000 H dd A dd d 4NN NNNANANAN
por etanol. No ciclo 2026 /27, o Brasil deve atingir um recorde historico ST N O TP O N PRSI S I AN TN ORI S IIDITID G
\ O OO0 0O 00000 d ™ e e o o o = N AN N NN NN

de demanda interna de 98 milhdes de toneladas, em aumento de 2,1%
em relacéo a ultima safra.

Consumo interno de milho do Brasil

No ambito de exportacdes, as vendas brasileiras seguirdo acima da (milhées de toneladas)
marca de 40 milhdes de toneladas em 2026/27, com projecdo de 44
' milhdes de toneladas. A combinacdo de uma crescente demanda 98
doméstica com um sdlido mercado exportador favorece muito o cenario 90
de precos e crescimento do milho no Brasil, especialmente a segunda
safra. 70
Um dos propulsores dessa demanda doméstica é o etanol, responsavel 2
por 22% de todo o milho demandado internamente no Brasil. Além snnll | I I I I
' disso, o setor de producdo animal responde por 60% da demanda &
doméstica brasileira, divididos em avicultura (33%), suinocultura (16%) 8683885838220 2383532RJ88JQ8T
e pecuaria de leite (8%) e de corte (3%). \ 58838858833 33333838532RI7AJ3484
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Precos futuros do milho no Brasil - referéncia SP (RS/saca)

110 Em 2026/27, espera-se uma retomada das
emmHiStOrico  eomsFUturos cotacbes do milho no Brasil, a medida que a
100 entressafra avancar e o conjunto de demanda
. interna e exportacbes de milho derem suporte
90 para precos maiores, dado que a relacdo de
estoques globais mais apertados também favorece
80 185 precos mais firmes em Chicago, causando novas
-0 valorizagdes do preco interno do milho no Brasil.
60
Essa tendéncia pode ser observada na curva de
50 . futuros do milho na B3, com vencimentos acima
40 dos R$ 75/sacaem marcgo de 2027 .
§ 8§33 88883338 eLEET LY

22



] i
7% Sicred
[\









































































































































































