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<> ALGODAO AgroConab

®
MERCADO

Grafico 1 - Precos algodao

160 - - 74
140 - - 72

NZQ 70
SR 124,48

- 68

-

N

o
|

-
(=]
o

7L - 66

D ®
o o
| |

- 64

Preco - R$/60kg

65,57
40 -

62

60

N
o O
I
T

58

out/24 novi24 dez/24 jan/25 fevi25 mar/25 abr/25 mai/l25 jun/25 jul/25 agof/25 set/25 out/25
Més/Ano

——Algodao - Produtor - Mato Grosso (R$/@) ~——Algodao - 1° Entrega/N.Y. (Cents US$/Ib)
Fonte: Conab e Ice Futures.

Tabela Prego

. s Mensal Anual
Descricao Out/25 (%) (%)
Algodao - Produtor 110,29 i o i o
Mato Grosso (R$/@) 5.67% 12,83%
Algodao - 1° Entrega/N.Y. 63,72 i o i o
(Cents US$/Ib) 1.61% 1.07%

Fonte: Conab — Precos Médios Mensais e ICE.

* O més de outubro foi marcado por lentiddo no mercado
interno de algodao, com negocios pontuais, em pequenos
volumes, e grande dificuldade dos agentes em acordar
preco/qualidade.

* A industria restringiu aquisigcoes; compradores pressionaram
0S precos, mas pagaram mais pela pluma de qualidade,
enquanto muitos vendedores optaram por nao participar das
negociagoes e priorizar cumprimento dos contratos.

« Com o fim da colheita e o processamento acima de 55%, a
oferta de algodao aumenta.

@ Conab 6
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Grafico 2 - Exportagdes - Pluma
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Jan fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez

2022 1994 1664 1858 1360 816 62,7 19,7 62,8 1848 2601 2686 1757
2023 1240 432 75,8 61,0 60,3 60,3 72,6 104,3 186,5 2257 253,7 3508
2024 2503 2588,2 2528 2414 2204 1604 1672 1118 1695 2809 2995 3529
2025 4156 2746 239,11 239 1922 1328 1272 774 1788 2939

——5anos (média) 2313 1746 1754 1412 1112 88,2 79,6 876 1680 2422 2643 3041
2022 wm2023 wm2024 w2025 -——5 anos(média)

Fonte: MDIC.
. Exportacoes — ° Anual 5 anos
Periodo mil t. Mensal (%) (%) (%)
Out/25 293,9 64,38% 4,62% 21,34%
Jan — Out 2025 2.170,8 - 2,30% 44,80%

Fonte: MDIC. Elaboracéo: Conab

* A desvalorizacido do petréleo, que torna as fibras sintéticas
mais acessiveis, também afetou as cotacdes da pluma no
més de outubro.

 As tensdes comerciais entre Estados Unidos e China,
somadas a elevada oferta global de pluma, tém gerado
apreensao no mercado e pressionado as cotacdes do
algodao.

* O mercado de algodao em Nova lorque ainda enfrenta
dificuldades para encontrar um  direcionamento,
principalmente devido a falta de informacbes oficiais
causada pelo "shutdown".
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Grafico 3 - Quadro de Oferta e Demanda
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Safra
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Fonte: Conab.

Safra Safra 2025/2026
2024/2025 out/25  nov/25

Estoque Inicial 2,35 2,75 2,75 0,0% 17,3%
Producao 4,08 4,03 4,03 0,1% -1,2%
Exportacao 2,94 3,00 3,06 2,0% 4,0%
Consumo 0,7 0,72 0,73 1,4% 0,0%
Estoque Final 2,7 3,05 2,99 -2,0% 8,7%
Importacao 0,0 0,00 0,00 0,0% 0,0%

Valores em milhdes de toneladas
Fonte: Conab.

« De acordo com estimativas da Conab, a produtividade
devera ser 3,6% menor, resultando em uma producao
1,2% inferior, totalizando 4,03 milhdes de toneladas,
enquanto as exportagcdes brasileiras de algodao em
2025 devem atingir 2,9 milhdes de toneladas, com
expectativa de alcancar 3,06 milhées no préximo ano.

 As altas taxas de juros no Brasil e as incertezas no
mercado global, provocadas pelas politicas tarifarias do
governo Trump, tém afetado o setor téxtil nacional, e o
consumo interno de pluma deve atingir 725 mil toneladas
em 2025 e 730 mil toneladas em 2026.

 Apesar do aumento previsto no volume exportado e no
consumo, o estoque de passagem da safra 2025/2026
devera crescer 8,5%, alcancando 3 milhdes de

toneladas.
@ Conab 8 .O
O




O AgroConab

DESTAQUE DO ANALISTA

A desaceleracao da demanda interna pelo algodao em pluma e
a queda dos seus referenciais externos impactaram
diretamente a cotacao domeéstica.
Vendedores e compradores trabalharam com cautela, de
acordo com suas necessidades imediatas. Enquanto os
produtores dosaram a oferta, a industria fez aquisicoes
suficientes apenas para atender as suas necessidades.
Parte dos vendedores tem se mantido fora das negociagdes
para evitar os atuais patamares de precos. Os compradores
tém adotado uma postura cautelosa e oferecido valores ainda
menores.

A oferta ainda é abundante, embora parte dos vendedores
tenha optado por se afastar das negociagdes. Houve também
retracdo nas aquisicoes da industria. Em virtude do
enfraquecimento da demanda interna, a pressao sobre os
precos domeésticos da pluma permanece.

@ Conab 9
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Grafico 1 - Pregos Arroz
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out/24 nov/24 dez/24 jan/25 fev/25 mar/25 abr/25 mail25 jun/25 jul/25 ago/25 set/25 out/25
Més/Ano

——Arroz - Produtor - Rio Grande do Sul (R$/SC) ———Paridade Paraguai - Produtor (R$/50kg)
Fonte: Conab

Tabela Prego

Mensal Anual
(%) (%)

Descrigao Out/25

Arroz - Produtor ] ) _ )
Rio Grande do Sul (R$/Saca) 57,88 9,21% 50,79%
Paridade Paraguai Produtor ) . ] .

(R$/saca) 68,83 0,03% 44 91%

Fonte: Conab

 Diante da expressiva queda dos pregos ao produtor e da
consequente reducao na rentabilidade do setor, observa-se
uma tendéncia consistente de retragcao da area cultivada nos
principais estados produtores.

 Quanto a produtividade, apos uma Safra 2024/25 marcada
por condicdes climaticas muito favoraveis e por maior
investimento dos produtores — que resultou em recordes de
rendimento em diversos estados —, a expectativa para
2025/26 € de desempenho inferior. Essa queda reflete a
previsdo de um clima menos favoravel a cultura e a provavel
reducdo dos investimentos no campo, em funcdo do cenario
de precos reduzidos.

@ Conab




\ ¢
.’ AgroConab

Grafico 2 - Exportagoes - Arroz
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2022 141,90 129,08 179,46 67,79 39,74 131,31 182,34 246,48 176,85 377,275 147,55 278,79
2023 148,83 9066 115,81 136,61 197,58 125,08 179,93 280,94 81,79 203,86 139,95 5297
2024 8367 9858 8544 123,03 103,31 62,38 167,98 16449 140,82 12289 111,85 140,62
. 2025 96,65 49,73 134,69 84,07 9225 150,58 182,41 19429 83,13 21282

-5 anos (meédia) 93,28 96,79 113,79 116,82 136,15 141,08 184,58 202,99 121,57 199,11 99,70 137,05

2022 =m2023 wm?2024 w2025 ——5 anos(média)
Fonte: MDIC.
Tabela Exportacoes
. Exportagoes - ° Anual 5 anos
Periodo mil t. Mensal (%) (%) (%)
Out/2025 212,82 156,01% 73,18% 6,89%
Jan- Out 2025 1280,61 - 11,11% -8,93%

Fonte: MDIC. Elaboragao: Conab

 Alta concorréncia dentro do Mercosul — com Paraguai,
Uruguai e Argentina ofertando arroz de forma agressiva e a
custos mais baixos — desloca demanda que poderia ser
direcionada ao Brasil;

» Entrada da safra norte-americana no mercado global estreita
a janela de exportagdes para o produto brasileiro;

« Embora os embarques do Brasil registrem crescimento no
acumulado do ano, o ritmo atual ainda é insuficiente para
alterar o quadro de sobreoferta interna.

@ Conab 14 <>
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Grafico 3 - Quadro de Oferta e Demanda
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Fonte: Conab.

Tabela Quadro de suprimento - Arroz

Safra Safra 2025/2026 %
Estimativas 2024/2025 out/25 nov/25
) (c) (9] (c/b) (c/a)
Estoque Inicial 0,50 2,05 2,05 -0,20% [312,50%
Producao 12,75 11,46 11,29 -1,48% |-11,45%
Exportagao 1,60 2,10 2,10 0,00% 31,25%
Importagao 1,40 1,40 1,40 0,00% 0,00%
Consumo 11,00 11,00 11,00 0,00% 0,00%
Estoque Final 2,05 1,81 1,64 -9,61% |-20,04%

Valores em milhdes de toneladas
Fonte: Conab.

 Para a safra 2024/25 projeta-se expansdo das exportacdes
brasileiras para 1,6 milhdo de toneladas, impulsionada pelos
baixos pregos internos e pelo excedente nacional do grao;
Para a safra 2025/26, com a manutengao de um cenario de
ampla oferta interna, o pais devera ampliar ainda mais o
volume exportado, alcancando 2,1 milhdes de toneladas;

 As importagcbes devem permanecer estaveis, com destaque
para os parceiros do Mercosul — Argentina, Paraguai e
Uruguai — como principais fornecedores de arroz ao Brasil;

e O consumo interno é estimado em 11,0 milhdes de
toneladas para Safra 2025/26, volume estavel em relagéo a

safra anterior.
@ Conab .O
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DESTAQUE DO ANALISTA

A expectativa para o restante do ano de 2025 ¢é de dificuldade
de recuperacdo de precos, apesar do atual periodo de
entressafra do grao.

@ Conab
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¢ BOVINA
MERCADO

Grafico 1 - Precos Carne Bovina
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out/24 novi24 dez/24 jan/25 fev/25 mar/25 abr/i25 mail25 jun/25 jul/l25 ago/25 set/25 out/25

Més/Ano
——Boi Gordo - Produtor / SP (R$/Kg) —— Traseiro- Atacado / SP (R$/Kg) ——Dianteiro - Atacado / SP (R$/Kg)

Fonte: Conab e Scot Consultoria

Tabela Prego

Descricio Mensal Anual

¢ Out/25 (%) (%)
Boi Gordo - Produtor / SP (R$/Kg) 20.45 0.25% 4 44%
Traseiro - Atacado / SP (R$/Kg) 24,02 0,88% 8,10%
Dianteiro - Atacado / SP (R$/Kg) 17,87 -0,61% 3,59%

Fonte: Conab e Scot Consultoria

 Mercado de carne bovina, embora com recuo da oferta,
apresentou precos firmes com melhora da demanda.

A carne bovina ainda sofre forte concorréncia das demais
proteinas animais, sobretudo da carne de frango.

@ Conab
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Grafico 2 - Exportagoes - Carne Bovina
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Jan fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez
2023 240.833 193.315 197.318 178.261 254.284 288.256 244.899 280.649 287.822 278.458 278.381 307.301
2024 268.553 267.293 251.629 311.413 314.414 286.850 345575 322.007 374.639 391.351 342.843 302.191
2025 271.842 285.929 322.908 356.841 325.234 353.517 408.087 385.688 454.840 459.673

=5 anos (média) 213.235 206.315 222.732 224.827 249554 253369 271.842 289.871 293.968 269.599 250.429 253.398

2023 wmm?024 wmm2025 -——5 anos(média)

Fonte: MDIC.
Tabela Exportacoes

Exportagoes - Mensal Anual
Out/25 459.673 1,06% 17,46% 77,61%
Jan-Out/2025 3.624,559 15,66% 20,85%

Fonte: MDIC. Elaboracio: Conab

O volume das exportacdes em outubro/2025 bateu novo
recorde historico, com aumento de 1,1% em relagdo ao
més anterior e incremento de 17,5% frente a
outubro/2024; no acumulado de janeiro a outubro, o
incremento no volume exportado foi 15,7% comparado a
2024.

« Esse recorde das exportagcdoes € alavancado pela
demanda externa, principalmente da China, cuja
participacao bastante concentrada no periodo acumulado
deste ano foi de 47,4%.

 Os EUA ocupam a segunda posicdo nas exportacdes de
carne bovina brasileira, porém com participagcao bem
menor (9,7% no acumulado de 2025); até o primeiro
semestre o volume exportado foi da ordem de 14%, e a
reducio decorre da tarifagao imposta pelos EUA. <>

@ Conab 15
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Fonte: Conab

Tabela Quadro de suprimento - Carne Bovina

Rebanho 232.660,8 229.384,9 227.324,6 -0,9%
Producao 11.114,8 11.385,6 10.896,8 -4,3%
Importagao 46,3 46,3 42,7 -7,8%
Exportagao 3.779,0 4.217,9 4.265,9 1,1%
Disponibilidade Interna 7.382,1 7.214,1 6.673,6 -7,5%
Populagao 205,2 206,2 207,1 0,4%
Disponibilidade per capita 36,0 35,0 32,2 -8,0%

Rebanho - 1.000 cabegas; producao, importagao, exportagéo,
disponibilidade interna - 1.000 t equiv. carcaga; populagao - milhdes de
habitantes; disponibilidade per capita - kg/hab/ano.

Fonte: Conab

 Os abates de fémeas recuaram neste ano, diminuindo a oferta
e refletindo o final do ciclo pecuario.

* As exportagdes aquecidas contribuem para a uma reducao da
oferta doméstica de carne bovina, porém sem comprometer a
demanda interna.

* A reducao da demanda interna tem como causa o baixo poder
aquisitivo da populacao comparativamente as outras proteinas
animais. Esse cenario tende a se manter ao longo de 2026.

’J)Conab O
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O AgroConab

DESTAQUE DO ANALISTA

O mercado interno de boi gordo tende a manter os precos
pressionados, porém firmes, sob a forte concorréncia de outras
proteinas animais. A demanda tende a melhorar neste final de
ano, com sucessivos recordes de volume exportado. Os precos
em dolar também estdo em patamares recordes. A China
continua com alta demanda pelo produto, participando com
quase metade do volume exportado. A tarifacdo imposta pelos
EUA tem impacto amenizado, ja que a participacao dos EUA nas
exportacdes no acumulado de 2025 é de 9,5% de todo o volume
exportado.

@ Conab
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MERCADO

Grafico 1 - Pregcos Carne de Frango
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Fonte: Conab

Tabela Preco

Descricao Out/2025
(%) (%)

Frango Vivo - Produtor / SP

27 79 14,009
(R$/kg) 6, 8,67% ,00%
Frango Cong. - Atacado / SP

7 119 42,049
(R$/kg) 9,73 8,11% ,04%

Fonte: Conab

« Demanda firme e precos em elevacdo em outubro/2025,
tanto nas granjas quanto no atacado.

* A carne de frango continua como a opgao mais acessivel ao
consumidor frente as demais proteinas.

@ Conab
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Grafico 2 - Exportacoes - Carne de Frango
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Fonte: MDIC

@ Conab

Tabela Exportacoes

Dez
455.013
433.956

405.345

. Exportagdes - Mensal Anual 5 anos
Periodo
toneladas (%) (%) (%)
Out/25 489.320 4,5% 8,1% 21,5%
Jan-Dez/2025 4.243.212 -0,6% 7,1%

Fonte: MDIC. Elaboragao: Conab

As exportacbes de carne de frango em outubro/2025
registraram o segundo melhor volume da série historica,
com incremento de 8,5% em relacdo ao més anterior;
quando comparado a outubro/2024, o incremento foi de
8,1%.

Embora com a China fora do mercado até a primeira
quinzena de novembro/2025, devido ao embargo pela
ocorréncia de Influenza Aviaria no Rio Grande do Sul, as
exportacbes acumuladas neste ano tiveram bom
desempenho no resto do mundo, com reducao de apenas
0,6% comparativamente ao igual periodo do ano anterior.

A participagcdo da China nas exportagdes acumuladas em
2025 caiu para 5,3%; no acumulado deste ano, Emirados
Arabes, Jap3o, Arabia Saudita e Africa do Sul superaram a
demanda chinesa, ocupando o0s quatro primeiros postos

@
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Grafico 3 - Quadro de Oferta e Demanda
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Fonte: Conab

Tabela Quadro de suprimento - Frango

Alojamento de pintos de

7.139,1 7.220,4 7.300,7 1,1%
corte
Producao 15.260,9 15.507,2 15.868,4 2,3%
Exportacao 5.156,6 5.208,1 5.253,1 0,9%
Disponibilidade Interna 10.104,3 10.299,1 10.615,3 3,1%
Populagao 205,2 206,2 207,1 0,5%
Disponibilidade per capita 49,2 49,9 51,3 2,6%

Alojamento de pintos de corte — milhdes de cabecgas; producéo,
exportacdo, disponibilidade interna - 1.000 t equiv. carcaga;
populacdo - milhdes de habitantes; disponibilidade per capita -
kg/hab/ano

Fonte: Conab

A producao de carne de frango tende a aumentar em 2025
em torno de 3,5%, impulsionada pelo aquecimento do

consumo interno, que se mantém como melhor opg¢ao ao
consumidor.

A ocorréncia do primeiro caso de Influenza Aviaria no Rio
Grande do Sul reduziu o ritmo das exportagdes em 2025.
Ainda assim, como resultado do tempestivo controle
sanitario, o ano podera encerrar com resultado positivo em
comparacao a 2024, com a retomada dos embarques.

A alta competitividade do frango frente a carne bovina
continua impulsionando o consumo interno :

‘e




O AgroConab

DESTAQUE DO ANALISTA

Com o retorno da China ao mercado, a expectativa do setor € que
2025 encerre com volumes exportados superiores ao ano anterior.
O mercado interno deve seguir aquecido neste final de ano,
considerando ainda a alternativa mais competitiva frente as demais
proteinas animais.
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Grafico 1 - Pregcos Carne Suina
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Fonte: Conab

Tabela Prego

Mensal Anual

Suino Vivo - Produtor . .
Integrado / SC (R$/Kg) 0,00% 13,46%
Pernil ¢/ osso - Atacado / SP . _ .

(R$/Kg) 19,04 0,95% 5,56%

Fonte: Conab e Scout

» Mesmo com oferta equilibrada os precos do suino vivo,
mantiveram-se estaveis em outubro/2025. No atacado, os
precos apresentaram recuo, comparativamente ao més
anterior.

« A boa demanda externa, da sustentacdo aos precos,
absorvendo o excesso da oferta interna.
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Grafico 2 - Exportagcdes — Carne Suina
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Fonte: MDIC.
Tabela Exportacoes
Periodo Exportacoes - Mensal Anual 5 anos
toneladas % % %
Out/25 143.575 -3,9% 11,1% 40,0%
Jan-Out/2025 1.247.386 14,1% 29.2%

Fonte: MDIC. Elaboracio: Conab

O volume das exportacbes de carne suina teve um recuo de
3,9% em outubro/2025 comparativamente ao més anterior,
mas comparado a outubro/2024 as exportagcdes cresceram
11,1%.

* No periodo acumulado de janeiro a outubro/2025, as
exportacdes cresceram 14,1% comparado ao igual periodo de
2024.

« As Filipinas lideram as importagbes de carne suina com
participacao de 21,5% no acumulado deste ano, cujo volume é
o dobro do destinado a China; em seguida vem a China, que
desacelerou a demanda devido a recuperacao de seu plantel
suino, com participacao de 11,4% nas exportacdes brasileiras
no acumulado deste ano.
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Grafico 3 - Quadro de Oferta e Demanda
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Tabela Quadro de suprimento - Carne suina
Estimativas 2024 2025* | 2026* | %ano
Rebanho 43.642,5 44.166,2 44.805,9 1,4%
Producgao 5.358,9 5.631,6 5.882,7 4,5%
Importagao 19,3 16,3 21,5 31,9%
Exportacao 1.322,3 1.482,3 1.604,4 8,2%
Disponibilidade Interna 4.055,9 4.165,6 4.299,9 3,2%
Populagao 205,2 206,2 207,1 0,4%
Disponibilidade per capita 19,8 20,2 20,8 2,8%

Rebanho - 1.000 cabecgas; producgado, importagcdo, exportacdo, disponibilidade
interna - 1.000 t equiv. carcaca; populagcdo - milhdes de habitantes;
disponibilidade per capita - kg/hab/ano

Fonte: Conab

* O consumo interno de carne suina deve continuar favorecido
pelos precos competitivos frente a carne bovina, mas muito
concorrido com a carne de frango.

A demanda externa por carne suina segue aquecida.

A demanda chinesa pela carne suina tem sido reduzida com
a recuperacao do plantel interno daquele pais. Contudo, a
forte demanda das Filipinas tem compensado a reducao da
demanda chinesa.

O

24 ¢

@ Conab



O AgroConab

DESTAQUE DO ANALISTA

O consumo interno tende a melhorar neste final de ano com
possiveis reflexos nos precos. A carne suina apresenta-se como
alternativa aos altos precos da carne bovina, mas sob forte
concorréncia da carne de frango. Convém destacar a forte
demanda das Filipinas, compensando a reducao da demanda
chinesa e apresentando resultados muito positivos para as
exportacoes brasileiras.
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Grafico 1 - Precos Feijao
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Fonte: Conab
Tabela Preco

Mensal Anual

Descricao Out/25 (%) (%)
Feijao Cores - Produtor MG o o
(R$/60kg) 253,43 7,46% 7,05%
Feijao Preto - Produtor PR o . o
(R$/60kg) 137,49 10,06% 48,23%

Fonte: Conab

« O mercado depende das lavouras paulistas para oferta
de feijao novo até meados de janeiro/26; depois, Minas
Gerais e Goias devem reforcar o volume. Mesmo com a
entrada da safra paranaense, os precos tendem a seguir
atrativos.

« O feijao preto segue retraido pela escassez da
mercadoria extra. Apesar dos recuos recentes nos
precos, 0s volumes negociados seguem baixos e a
demanda deve continuar fraca devido a proximidade da
colheita paranaense e ao alto estoque das industrias.

* O menor volume disponivel, a ma qualidade do produto e
o avanco da colheita paulista, somados a demanda
fraca, tém limitado uma reacdo mais forte nos precos.
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Grafico 2 - Exportagoes - Feijao
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Fonte: MDIC

Tabela Exportagoes

Periodo Exportacoes — Mensal Anual 5 anos
mil t. (%) (%) (%)
Out/25 91,15 7,87% 115,80% 292,38%
Jan- Out 2025 453,0 74,67% 186,71%

Fonte: MDIC. Elaboragdo: Conab

« Em se tratando da balanca comercial, de janeiro a outubro
deste ano foram importadas 1.245 mil toneladas, ou seja,
1.015 mil toneladas a menos que o volume registrado no
mesmo periodo de 2024. Essa redugao deve-se, em parte,
ao volume recorde de producao colhido nas duas safras
paranaenses, o maior ja registrado na historia.

* Quanto as exportacbes, o Brasil superou o recorde
estabelecido em 2024, alcancando 452.899 mil toneladas,
volume 109.289 mil toneladas superior ao registrado em todo
o exercicio de 2024.
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Grafico 3 - Quadro de Oferta e Demanda
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Fonte: Conab.

Tabela Quadro de suprimento - Feijao

Safra Safra 2025/2026
Estimativas = 2024/2025 out/25 nov/25
(a) (c) (c)
Estoque Inicial 0,30 0,12 0,12 0,0% | -59,5%
Producao 3,07 3,04 3,07 1,0% 0,0%
Exportacao 0,46 0,21 0,21 0,0% -54,7%
Importagao 0,01 0,02 0,02 2,9% 66,2%
Consumo 2,80 2,80 2,80 0,0% 0,0%
Estoque Final 0,12 0,17 0,20 15,6% | 62,5%

Fonte: Conab.

« Ha retracdo na superficie cultivada devido a menor
rentabilidade, e os estoques seguem concentrados em
poucos produtores, que devem manter firmeza até a
proxima safra.

A 12 safra 2024/2025 avanca com clima favoravel; no
Parana parte da produgao sera usada como semente,
reduzindo a oferta ao mercado.

* A safra atual tera menor producao e qualquer problema
climatico pode apertar o suprimento e elevar pregos ao
produtor.

’JJ) Conab O
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DESTAQUE DO ANALISTA

O atual quadro de oferta e demanda, cada vez mais enxuto, devera
continuar mantendo o produto com precos remuneradores. Qualquer
reducdo momentanea na producio, seja por problemas climaticos
ou outros fatores, gera tensdées no abastecimento e elevacdo de
precos tanto para produtores quanto para consumidores. Levando-
se em conta as trés safras, a producao brasileira esta estimada em
pouco mais de 3,0 milhbes de toneladas, sujeita as condi¢cbes
climaticas favoraveis algo que dificimente ocorre em uma
temporada de feijdo. Trata-se, portanto, de uma oferta bastante
apertada, considerando que o consumo gira em torno de 2,85
milhdes de toneladas por ano. Estima-se que ainda exista uma boa
quantidade da producdo da 3?2 safra em Goias, Minas Gerais e,
principalmente, no Mato Grosso a ser disponibilizada para venda, o
que acaba gerando instabilidade nos precos. Em Sao Paulo, os
corretores continuam administrando suas ofertas e obtendo
melhores precos, devido, em parte, a qualidade da mercadoria.
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MERCADO
Grafico 1 - Pregos do Milho
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Fonte: Conab e CME Group.

Tabela Prego

Descrigcao Out/25 Mensal (%) Anual (%)
Milho - Produtor/ MT (R$/60kg) 46,12 2,53% -6,28%
Milho - Produtor/ PR (R$/60kg) 166,04 2,03% 1,30%
Milho - 1° Entrega/CBOT (US$/t) 53,24 0,41% -7,81%

Fonte: Conab

« Safra 2024/25 com producédo recorde: A Conab estima 141,1
milndes de toneladas de milho na Safra 2024/25,
impulsionadas por alta produtividade e aumento da area da
segunda safra;

 Para a Safra 2025/26 projeta-se aumento da area cultivada
na primeira safra (6,1%), apos anos de retracido, motivado
por expectativa de precos melhores e maior demanda;

« Para segunda safra de 2025/26, apesar da expansido de
3,8% na area, a queda na produtividade (-6,1%) devera
reduzir a producao no periodo.
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Grafico 2 - Exportagdes — Milho
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Fonte: MDIC.

Tabela Exportagoes

Exporrritiﬁoes | Mensal (%) Anual (%) |5 anos (%)

Out/25 6.500,52 -14,05% 1,49% 14,29%
Fev-Out/2025 26.224 -14,83% 4,43%
Fonte: MDIC. Elaboragao: Conab

 Arrefecimento da tensao comercial entre EUA e China
devera refletir em maior direcionamento das compras
chinesas para o milho norte-americano;

» Projecdo de uma safra recorde nos Estados Unidos,
estimada em 425,5 milhdes de toneladas. Este volume é
resultado da combinacido de uma area plantada maior que a
esperada e de uma produtividade excepcional, impulsionada
por condi¢cOes climaticas favoraveis e alta tecnologia;

 Apesar do USDA ter elevado suas projecbes de demanda
para racao, etanol e exportacdo para o ciclo 25/26, os
ajustes nao foram suficientes para absorver o choque de
oferta, consolidando um cenario de baixa para 0s precos
internacionais.
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Grafico 3 - Quadro de Oferta e Demanda
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Fonte: Conab.
Tabela Quadro de suprimento — Milho

Safra 2025/2026
out/25 nov/25

Safra

Estimativas 2024/2025

C)

(c)

(c/b)

Estoque Inicial 1,88 14,11% 14,11% | 0,00% 650,13%
Producao 141,10 138,60% | 138,83% | 0,17% -1,61%
Exportacao 40,00 46,50% 46,50% | 0,00% 16,25%
Importacao 1,70 1,70% 1,70% 0,00% 0,00%
Consumo 90,56 94,56% 94,60% | 0,04% 4,46%
Estoque Final 14,12 13,35 13,54% | 1,42% -4,08%

Valores em milhdes de toneladas
Fonte: Conab.

* No quadro de suprimentos da Safra 2025/26, projeta-se
crescimento de 4,5% no consumo interno, impulsionado
principalmente pela maior demanda de milho para producgao
de etanol;

* As exportagcdes devem avancar, apoiadas na manutencao do
bom excedente produtivo; A estimativa é de que os estoques
de passagem ao final da safra 2025/26 permanegam
proximos da estabilidade.

O
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DESTAQUE DO ANALISTA

No mercado interno, os produtores brasileiros tém adotado uma
postura firme, limitando os negodcio. Essa estratégia encontra
suporte no reaquecimento das exportagcdes, que reagiram ao longo
do segundo semestre, apés um desempenho mais fraco em julho,
porém o excedente de oferta sera determinante na limitacdo das
valorizagdes do grao ao longo do segundo semestre de 2025.
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Grafico 1 - Pregos Soja
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Fonte: Conab e CME Group.
Tabela Preco
Descrigao Out/2025 Mensal (%) Anual (%)
Soja - Produtor/ MT (R$/60kg) 120,30 -0,36% -8,79%
Soja - Produtor/ PR (R$/60kg) 120,42 0,99% -7,70%
Soja - 1° Entrega/CBOT (Cents o o
US$/Bushel) 1.032,03 1,18% 2,91%

Fonte: Conab e CME Group.

» Entre setembro e outubro de 2025, os precos FOB registraram
valorizacdo de 0,28%; no mesmo periodo, 0S precos
internacionais subiram 1,39%, os prémios cairam 5,71% e o
dolar teve ligeira alta de 0,33%.

A manutencdo dos precos FOB em terreno positivo deve-se
sobretudo a valorizagdo dos pregos internacionais,
impulsionados pela expectativa de possivel resolugcdo da guerra
tarifaria entre os EUA e a China.

« Em outubro de 2025, o Brasil exportou aproximadamente 6,73
milhdes de toneladas de soja em grao, elevando o volume
acumulado para 100 milhdes de toneladas; as exportacoes
seguem em ritmo recorde e devem ultrapassar 106 milhées de
toneladas até o final do ano, consolidando o Brasil como lider

global.
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Grafico 2 - Exportagoes - Soja
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Fonte: MDIC
Tabela Exportacoes
. Exportacoes - Mensal ° 5 anos
Periodo mil t. o, Anual (%) o,
Out/25 6.728 -8,34% 42,85% 69,88%
Jan-Out/2025 100,593 - 6,73% 18,79%

Fonte: MDIC. Elaboracéo: Conab

« Entre setembro e outubro de 2025, os precos internacionais na
CBOT apresentaram leve alta; as tensdes politicas,
especialmente as taxacdes impostas pelos Estados Unidos a
China, continuam a influenciar o mercado, mas a expectativa
de possivel resolucdo do impasse sustenta os precos em
patamares mais elevados.

« O USDA divulgou o relatorio WASDE de novembro de 2025
apos o periodo de shutdown do governo.

O documento trouxe reducido nas estimativas de producgao e
exportacdes dos EUA para a safra 2025/26, em 1,29 e 1,36
milhdes de toneladas, respectivamente, o que podera exercer
pressao adicional sobre os precgos globais.

O
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Tabela Quadro de Suprimento - Soja em Graos

AgroConab

Safra 2025/26
Safra2024/25 42025 nov/2025

© ©
Estoque Inicial 7.231 10.699 10.746 0,4% 48,6%
Producao 171.482 177.639 177.602 0,0% 3,6%
Importacao 900 500 500 0,0% -44,4%
Exportacao 106.657 112.115 112.108 0,0% 5,1%
Consumo 58.571 63.338 63.145 -0,3% 7,8%
Estoque Final 10.746 13.384 13.596 1,6% 26,5%

Valores em mil toneladas
Fonte: Conab.

Tabela Quadro de suprimento — Farelo de Soja

Safra 2025/26
Safra2024/25 412025  nov/2025
Estoque Inicial 3.367 5.468 5.422 -0,8% 61,0%
Producao 45154 45.931 45.733 -0,4% 1,3%
Importagao 1 1 1 0,0% 0,0%
Exportacao 23.600 24.803 24.696 -0,4% 4,6%
Venda no mercado interno 19.500 20.000 20.000 0,0% 2,6%
Estoque Final 5.422 6.597 6.461 -2,1% 19,1%

Valores em mil toneladas
Fonte: Conab.

Tabela Quadro de suprimento — Oleo de Soja

Safra 2025/26
Safra2024/25 42025 nov/2025
Estoque Inicial 465 365 415 13,7% -10,7%
Producao 11.714 11.944 11.924 -0,2% 1,8%
Importacao 100 50 50 0,0% -50,0%
Exportacao 1.400 1.400 1.400 0,0% 0,0%
Venda no mercado interno 10.464 10.600 10.630 0,3% 1,6%
Estoque Final 415 359 359 -0,0% -13,5%

Valores em mil toneladas
Fonte: Conab.
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» Para a safra 2025/26, a Conab projeta crescimento de
3,6% na area plantada e producido podendo atingir 177,6
milhdes de toneladas, com pequeno ajuste negativo de 37
mil toneladas; as exportacbes devem crescer 5,11%,
alcancando 112,1 milnGes de toneladas, enquanto o
esmagamento, impulsionado pela demanda interna para
biodiesel e proteina vegetal, &€ estimado em 59,37 milhdes
de toneladas, e os estoques finais seguem elevados em
13,6 milhdes de toneladas.

« Para 2024/25, as importacbes de soja aumentaram de
500 mil para 900 mil toneladas, e as importacoes de oleo
de soja cresceram para 100 mil toneladas.

* Houve revisao no consumo de 6leo com reducao de 40
mil toneladas, e a producdo de farelo caiu 45 mil
toneladas devido a menor quantidade de soja esmagada.

DESTAQUE DO ANALISTA

Segundo relatério da Conab, o plantio de soja no Brasil segue
atrasado em comparacao com o mesmo periodo de 2024. Até
o momento, foram semeados 69% da area estimada,
enquanto no ano anterior esse percentual era de 73,8%.
Apesar disso, o indice atual supera a média dos ultimos cinco
anos, que € de aproximadamente 67%. Alguns estados ja
estdo na fase final do plantio, mas a falta de chuvas em
determinadas regides exigiu o replantio em areas afetadas.
Por outro lado, em outros estados, o excesso de precipitacao
tem dificultado tanto o avanco do plantio quanto a realizacao
das praticas culturais.
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<> TRIGO AgroConab

MERCADO
Grafico 1 - Precgos Trigo
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Fonte: Conab
Tabela Prego

Out/25
Trigo - Produtor/PR (R$/sc) 65,76 -9,43% -15,22%

. o o
Trigo Futuro 1° entrega Argentina 184.00 6.12% -12,38%
US$/t
Paridade de Importacao ARG/Rio ) o ) o
Grande do Sul - R$/t 1.303,98 0.90% 13,91%

Fonte: Conab

 Colheita finalizando, com boa produtividade, apesar do
pouco investimento do produtor em trigo. O produto sofre
com precos baixos prolongado e os produtores estao
descapitalizados e ou investiram pouco ou produziram outra
cultura. Dados do levantamento de safra mostram queda de
20% na area, em relacao ao ano passado, porém a queda
na producao foi de apenas 2,6%. Esse cenario de colheita,
somado a colheita na Argentina, pressiona os precos pelo
excesso de oferta.

@ Conab 38 .O.’



Q.’ AgroConab
. Grafico 2

- Importagcoes - Trigo
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Jan fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez

2022 501,65 498,77 521,89 511,71 534,21 627,49 499,16 536,22 373,07 297,35 316,33 498,63

w2023 439,98 291,62 42924 31271 283,53 317,64 417,75 277,99 409,58 283,19 321,55 395,88

2024 614,01 529,14 510,62 454,53 654,84 603,94 64462 544,79 591,90 552,46 427,53 520,91
mm 2025 717,03 580,26 651,26 505,02 639,50 477,00 616,16 492,77 568,50 533,76

_(fniz‘l’; 5606 4501 546,6 4990 5062 5050 5211 5007 4586 4318 3511 4285
2022 wm2023 wm2024 w2025 —>5 anos (média)
Fonte: MDIC

Tabela Importacoes

Impcr)nritlatg 0€S Mensal (%) Anual (%) 5 anos (%)
Out/25 533,76 -6,11% -3,39% 23,60%
Ago-Out/2025 - - -5,57% 13,92%

Fonte: MDIC. Elaboragao Conab

* Trigo russo no menor patamar desde agosto de 2024, o que
mostra que a ampla oferta segue pressionando os precos para
baixo. Essa tendéncia é fortalecida pela colheita no hemisfério
sul, a destacar Argentina e Australia, com boas producdes. O
unico ponto positivo € o mercado futuro norte-americano, que
mostra uma leve tendéncia de aumento, no aguardo de
maiores compras por parte da China de trigo dos EUA.
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. Grafico 3 - Quadro de Oferta e Demanda
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Fonte: Conab.

Tabela Quadro de suprimento — Trigo

Safra 2025
Estimativas Safra 2024 out/25 nov/25
(a) (c) ()
Estoque Inicial 0,51 1,37 1,37 0,00% 171,29%
Producao 7,89 7,69 7,69 -0,04% -2,56%
Importagao 6,83 6,63 6,70 1,06% -1,93%
Exportacao 1,96 2,03 2,03 0,00% 3,57%
Consumo 11,89 11,81 11,81 0,00% -0,67%
Estoque Final 1,38 1,85 1,92 3,62% 39,32%

Valores em milhdes de toneladas
Fonte: Conab.

 Boa producido no Brasil e nos paises vizinhos, aumentando a
oferta. O quadro de oferta e demanda da Conab revisou a
producao para cima, mantendo a exportacdo no mesmo
patamar e aumentando um pouco a importacao. Assim, os
estoques devem fechar o ano com um leve aumento em
relagdo ao que foi visto na safra anterior. Esse estoque maior,
com uma demanda que ndo deve aumentar tanto, € mais um
fator de presséo negativa sobre os precos.

’JJ) Conab O
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DESTAQUE DO ANALISTA

Com muita oferta no mercado internacional e o Brasil
precisando importar trigo, os precos internos ficam sob
pressao, especialmente por causa do trigo argentino, que teve
recorde de entrada no pais em 2025. Com a colheita se
aproximando no Rio Grande do Sul, maior produtor nacional, e
na Argentina, principal fornecedora do Brasil, a tendéncia é de
novos periodos de precos abaixo do minimo, aumentando a
necessidade de intervencdo do governo para apoiar 0s
produtores.
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