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CENARIO MACROECONOMICO

o
No exterior, falas de dirigentes do Fed, dados americanos (Payroll e PCE) e geopolitica ditaram o ritmo dos negdécios na semana. No Brasil, 69
ambiente externo e indicadores econbmicos marcaram a semana. <

Projeg¢des — Banco do Brasil

Cendrio Base

Taxa de Cambio
6 RS$/USS

2025 2026 2027

2 PIB 2,3 1,8 1,2

(Var. % a.a.)

5,4
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52 amblo
5.1 5,50 5,25 5,40
Mercado Externo: P g R$/USS
= Na geopolitica, as negociacdes sobre Ormuz seguiram sem 48 S l.
avang¢o, com Washington rejeitando a proposta iraniana e Teerd 4,7 elc 15'00 13'25 11'75
condicionando um acordo ao alivio de san¢des. i’g (%a.a.)
= A comunicagéo do Fed manteve tom predominantemente 0 00 0 00 00 0 0 0 P 0 © W° o
hawkish, com dirigentes reforcando preocupagdes com a 470\\\\@0\ \b\o\v\ (oo“’\v\o\m\o“\ \o‘° J° \%\ \«\ob\b\ \v\o‘b 47\o‘?’\'\\\o \O\ S IPCA 4'3 5'0 45
persisténcia da inflagdo e defendendo cautela no processo de i ~° WS F A S S %aa) T T T
flexibilizacdo monetaria. Em contraste, Michelle Bowman . A
apresentou postura mais dovish, ao avaliar que ndo ha urgéncia Perspectiva Macroeconomica
para novos ajustes nos juros. = No cenério externo, o principal destaque da semana foi o Payroll dos EUA, que mostrou perda de dinamismo do mercado de trabalho. A economia
- NOS mdlcad-ores, o nlcleo do PCE, o JOLTS e o ISM industrial norte-americana criou 29 mil vagas em setembro, bem abaixo das 90 mil esperadas, enquanto os resultados de julho e agosto foram revisados para
vieram abaixo do esperado. O payroll de setembro mostrou baixo em 60 mil postos. A taxa de desemprego subiu de 4,1% para 4,2%, e os salarios avancaram apenas 0,1% no més e 3,0% em 12 meses. Embora

desaceleracdo do mercado de trabalho, com criacdo de vagas
abaixo do consenso, revisdes negativas nos meses anteriores e
moderacdo salarial.

= No comércio internacional, EUA e China avancaram nas
negociacdes para reducdo de tarifas, mas sem definicdo de

o resultado reduza a percepgao de resiliéncia da economia e alivie parte da pressao sobre os juros de mercado, o PMI industrial do ISM permaneceu
em territério expansionista, em 54,5 pontos, com avango dos componentes de emprego e novos pedidos. Nesse contexto, mantemos nossa
projecdo de elevacdo da Fed Funds para 4,25% a.a. até o final de 2026, com manutenc¢do nesse patamar durante 2027, embora o enfraquecimento
do emprego amplie a incerteza sobre os préximos movimentos do Federal Reserve. Na Europa, a inflacdo anual acelerou de 3,2% para 3,8% em

cronograma para implementacdo. J& o G20 terminou sem setembro, influenciada pela alta de 18,8% da energia, reforcando a perspectiva de politica monetaria restritiva pelo BCE. Em conjunto, os dados
consenso sobre o excesso de capacidade produtiva global. apontam para um cendrio de condig&es financeiras globais restritivas e os mercados sujeitos a maior volatilidade.

= Para a proxima semana, nos EUA, destaque para a divulgagdo da = No Brasil, os indicadores recentes reforcaram um quadro de resiliéncia do mercado de trabalho e perda de dinamismo da indUstria. A taxa de
ata do Fomc e discursos de dirigentes do Fed, além das questdes desemprego ficou em 5,3% no trimestre encerrado em agosto, menor nivel para o periodo, enquanto a populagdo ocupada atingiu o recorde de
geopoliticas e a divulgacdo dos PMis finais de diversas regices. 103,5 milhdes de pessoas. O Caged registrou a criagdo liquida de 165,8 mil vagas formais em agosto, acima das expectativas, embora o saldo

Mercado Interno

= No comércio, Brasil e Estados Unidos avangaram no dialogo sobre
as tarifas ao criar um grupo de trabalho bilateral, apds a primeira
reunidao realizada na OMC, que abriu uma janela de 60 dias para
negociagdes.

acumulado no ano permaneca abaixo do observado em 2025. Em sentido contrario, a producdo industrial recuou 0,6% no més e 1,2% na
comparagao anual, com queda em 16 dos 25 ramos pesquisados. No campo fiscal, o setor publico consolidado registrou déficit primario de RS 10,0
bilhdes em agosto, inferior aos RS 17,3 bilhdes observados ha um ano, mas a divida bruta avangou para 82,9% do PIB. No mercado de crédito, o
saldo das operagdes do Sistema Financeiro Nacional (SFN) alcangou RS 7,4 trilhdes, com crescimento de 9,2% em 12 meses. Para 2026, projetamos

= Na préxima semana, as atencdes se voltam para a divulgacdo do expansdo de 8,6% da carteira total de crédito do SFN. Em nosso cendrio-base, mantemos crescimento de 1,8% para o PIB em 2026 e Selic de 13,25%
IGP-DI e do IPCA de setembro, indicadores importantes para a ao final deste ano e de 11,75% ao final de 2027. A fraqueza da industria reforca a perspectiva de flexibilizacdo monetaria gradual, mas a resiliéncia do
leitura do cendrio inflacionario. emprego, as expectativas de inflacdo acima da meta e as incertezas externas recomendam cautela quanto ao ritmo dos préximos cortes.

Fonte/Elaboracdo: BB Assessoramento Econémico
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A falta de avancos no acordo entre China e EUA para soja em graos, aliada a evolucao da colheita americana, pressiona as cotacoes

[ 4
Gréafico - Histérico Cepea — RS/saca Pregos Fisicos — R$/saca
Z00:00 01/10/2026 Var.Sem Var. Més Var. Ano Unidade
Oeste da Bahia BA 14550  $1-0,85% 0,5% 18,2% R$/sc
180,00 Rio Verde GO 137,00 W¥-1,44% #0,7% 119,1% R$/sc
160.00 - = = 160,90 Primavera do Leste MT 112,00 #10,00% #0,0% #0,0% RS$/sc
! Rondondpolis MT 148,00 #10,00% #0,0% #0,0% R$/sc
Sorriso MT 140,10 #0,83% i3,9% i123,0% R$/sc
: itk = — ‘ Maracaju MS 144,00  #0,00% W -2,0% h17,1% RS$/sc
R L - 28/09 2 02/10/2026 W'--’ Pato Branco PR 140,50  W-1,40% 1,4% $17,1% R$/sc
esumo semanat - a 120,00 Castro PR 146,00  W-2,67% -2,0%  $12,3% R$/sc
#mercadoexterno: Na Bolsa de Chicago (CBOT), as cotac¢des de soja 100,00 N&o-Me-toque RS 140,00  1-0,71% i1,4% 16,7% R$/sc
tiveram semana de leve queda. O acordo comercial entre China e Jan  Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez CEPEA SP lEnEw e s L e

EUA, apds o encontro entre Xi e Trump ndo evoluiram e as tarifas

impostas sob a soja ndo sofreram alteracdes. A expectativa do Fonte: Indicador Cepea/B3. o o o T Femitz e, Mots gl

mercado foi frustrada quanto a elevacao de demanda do produto. O

Departamento de Agricultura dos Estados Unidos (USDA)

apresentou o relatério sobre a evolucio da colheita americana e até Estresse hidrico das lavouras de soja - EUA (29/09/2026) Evolugdo das lavouras de soja nos EUA (29/09/2026)
27 de setembro onde a drea colhida j& totalizava 17%. Quanto aos A y o

estoques a informacdo foi de 8,58 milhdes de toneladas, volume T ﬂmﬂn USDA | Crop Progress and Condition: Soybeans in Unltef| States , 2026 NASS
abaixo do esperado pelo mercado, porém sem reflexos diretos nas Peipl e Reflects September 29, 2026 e I s e — i T —

52 n P U.S. Drought Monitor data o 0%
cotagbes. Os impasses sob o petréleo ganham novos contornos e EE‘ Condition Year -
ofereceram sustentacdo as cotacdes do complexo soja. Assim, o i _gggg
contrato nov/26 encerrou a semana com desvalorizagdo de 3,24%. e — e o

8 || —— 2026 o

0 50%
#mercadolnterno: As quedas recentes em Chicago pressionaram o : o
mercado doméstico, mas a valorizagdo do ddlar, a firmeza dos y = :
prémios de exportagao e a menor disponibilidade de soja ajudaram a . / Efiergec - ;ing . o
sustentar as cotacdes e a limitar as perdas nas principais pracgas. O g‘g / Blogihing /* / &%
plantio da nova safra segue avancando a medida que o vazio gi Pladed g l"gpods 0%
sanitario é encerrado nos estados, apresentando boa evolugao ao B i o // A / Hatve’ted P
longo da semana. Nesse contexto, o preco médio da soja nas R / ' # / "
principais regides produtoras encerrou o periodo de 29/09 a Apek S| v Y | e | ey e A e | Oclober T K
02/10/26 com recuo médio de 0,7%. Approximately 27% of soybean [Progress Year(s) | = 2026 =sssss: 2025 s 2021 -2025]

production is within an area
experiencing drought.

Fonte: USDA Fonte: USDA

Source: National Agricultural Statistics Service (NASS), Crop Progress Report
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Clima e relatdrio USDA estarao no radar do mercado

Perspectivas — 05 a 09/10/2026

= Os relatérios do USDA, que serdo divulgados no préximo dia 9,
devem ser os principais direcionadores do mercado. A
manutencdo ou o aumento da producdo pode levar Chicago a
testar patamares inferiores aos atuais. Além disso, a perspectiva
de uma safra global recorde segue limitando movimentos mais
expressivos de alta.

= Apesar da indefinigdo tarifaria entre China e Estados Unidos, as
exportacdes americanas e a demanda doméstica continuam
relevantes para a formagdo dos pregos. Nesse contexto, novos
anuncios de vendas serdo importantes para impulsionar ajustes
nas cotacgdes.

= As previsdes climaticas indicam reducdo das precipitacdes nos
Estados Unidos a partir da préxima semana, o que tende a
favorecer o avanco da colheita e aumentar a pressdo sobre as
cotacdes da soja.

= O mercado também seguird atento ao desenvolvimento do
plantio da safra brasileira 2026/27. A expectativa é de melhora
nas condi¢des climéticas, favorecendo o avang¢o da semeadura.
Ha previsdo de chuvas em boa parte do Centro-Oeste, embora
com distribuicdo irregular em algumas areas. Ja na Regido Sul,
especialmente no Parand, os volumes podem ser mais elevados,
o que pode dificultar o ritmo dos trabalhos de campo e atrasar o
avanco do plantio.

Cepea x B3

Cepea Paranagua - R$/Saca (eixo esquerdo)
—=Cepea Paranagua - US$/Saca (eixo direito)
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B3 x CBOT
CBOT 2° venc. - US$ cents/bushel (eixo esquerdo)

==B3 1° venc. - US$/Saca (eixo direito)
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Fonte/elaborac3o: Broadcast/Gease BB Fonte/elaboragéo: Broadcast/Gease BB
Racional Estratégico L
Tendéncias

(i) No curto prazo, o mercado seguira atento aos relatérios do USDA e ao desempenho das
exportacdes norte-americanas. A evolugdo da colheita nos Estados Unidos e a perspectiva

(i) No médio prazo, as aten¢Bes permanecem voltadas a consolidagdo da safra norte-
americana e ao desenvolvimento do plantio brasileiro 2026/27. Embora a expectativa de
producdo abundante limite altas mais expressivas, o mercado continuard acompanhando as
condi¢des climaticas no Brasil, onde a distribuicdo irreqular das chuvas e possiveis atrasos na
semeadura podem gerar prémios climaticos. Assim, o cendrio seque apontando para

de ampla oferta global continuam limitando movimentos de alta, enquanto a demanda
externa e eventuais anuncios de novas vendas, especialmente para a China, podem sustentar

Fisico
d ari i ,, 5 i , f i i B3 CBOT
as cotacBes. Nesse cenario, a expectativa é de precos préoximos aos niveis atuais, com nterno

oscilagGes pontuais ligadas a novos dados de oferta e demanda.

estabilidade nas cotagdes ao longo do periodo

; N | ‘ ---
(ii)No longo prazo, a perspectiva de safra cheia nos EUA e ampla oferta global tende a Prazo

pressionar os vencimentos mais distantes, embora estoques globais mais apertados e

eventuais revisées baixistas do USDA limitem quedas acentuadas.

(iv)Nesse contexto, eventuais altas ao longo do periodo podem representar oportunidades
para a adocdo de estratégias de protecdo por meio da compra de opcdes de venda (puts),
garantindo um preco minimo de comercializa¢do e reduzindo a exposi¢do a quedas futuras.
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Estoques elevados nos EUA pressionam o mercado, enquanto demanda interna limita perdas

A /

Resumo semanal — 28/09 a 02/10/2026

#mercadoexterno: O encontro entre os presidentes da China e dos
Estados Unidos resultou na retirada de tarifas sobre alguns produtos
comercializados entre os dois paises, incluindo o milho. Apesar disso,
o relatério de estoques trimestrais divulgado pelo USDA trouxe
ndmeros acima das expectativas do mercado, com estoques
estimados em 53,22 milhdes de toneladas, frente as 48,8 milhdes de
toneladas esperadas pelos analistas. Além disso, a Argentina segue
demonstrando elevada competitividade no mercado global,
acumulando exportacdes de 32,19 milhdes de toneladas entre
janeiro e setembro, volume 22% superior ao registrado no mesmo
periodo de 2025. O contrato com vencimento em dez/26 encerrou a
semana com desvalorizacao de 5,96%.

#mercadointerno: Por outro lado, as exportacdes brasileiras
recuaram 13% em relacdo ao mesmo periodo do ano passado. Em
seu boletim de setembro, a Conab reduziu a projecao de embarques
do pais, refletindo um cenario de menor competitividade do milho
brasileiro no mercado internacional. Ainda assim, a demanda interna
segue firme, impulsionada principalmente pelo setor de etanol, o
que contribui para sustentar os precos e limitar movimentos mais
acentuados de baixa no mercado doméstico. Nesse contexto, o preco
médio do milho nas principais pracas de comercializacdo encerrou o
periodo de 28/09 a 02/10/26 praticamente estavel, com varia¢do
positiva de 0,1%.

”

Gréfico - Histérico Cepea — R$/saca

100,00 Municipio 01/10/2026  Var.Sem Var.Més Var.Ano Unidade
Barreiras BA 62,33 W-2,1% ¥-1,1%  §3,0% RS$/sc

e Rio Verde GO 56,00 70,0% 70.0%  50,0% R$/sc
80,00 S30 Gabriel do Oeste MS 55,00 #0,0% f10,0% {7,8% R$/sc
Primavera do Leste MT 53,00 #1,0% #4,3% #11,0% R$/sc

70,00 - —--.)('58\ Rondondpolis MT 48,60 0,0% 0,0% 0,0% R$/sc
T YL Sorriso mT 49,50 700%  H00%  50,0% RS/sc

ECZ0 / Pato Branco PR 62,00 $-1,6% 50,0%  10,7% R$/sc
50,00 Candido Mota SP 68,00 W-2,9% ¥-6,8% §4,6% RS$/sc
Castro PR 64,00 he6,7% 16,7% h6,7% RS$/sc

40,00 Rio do Sul SE 64,00 #0,0% #1,6% #0,0% RS$/sc
Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez CEPEA sp 68,58 W-1,8% W-35% @6,2% RS/sc

2023

2024 2025 = = = 2026

Fonte: Indicador Cepea/B3. Fonte: Portal Noticias Agricolas

Estresse hidrico das lavouras de milho — EUA (29/09/2026) Evolucso das lavouras de milho — EUA (29/09/2026)
lcornYareasiinibioughy .

Crop Progress and Condition: Corn in United States , 2026 NASS
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Source: National Agricultural Statistics Service (NASS), Crop Progress Report
Fonte: USDA

experiencing drought.

Fonte: USDA
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WASDE e colheita nos EUA devem direcionar o mercado, enquanto o plantio de verao avanca no Brasil '<s”
B3 x CBoT Cepea x B3
RSSO IEER) —B3 2° venc. - R$/Saca (eixo esquerdo)
110 CBOT 2° venc. - US$ cents/bushel (eixo direito) 580 Cepea Campinas- R$/Saca (eixo esquerdo)
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= Os estoques trimestrais norte-americanos acima do esperado e o © 8 ¥ 88 6 F 8§68 68F Fame s &
. Fonte/elaboragio: Broadcast/Gease BB
avanco da colheita nos Estados Unidos tendem a manter pressdo Fanitg/elzbaracaet Erosciesi/Cease EE SRR Hre ey ez
sobre as cotagdes na Bolsa de Chicago (CBOT), especialmente no Racional Estratégico: Tendéncias
curto prazo.§ As proje¢bes climaticas para outubro nos Estados (i) No curto prazo, os estoques trimestrais norte-americanos acima do esperado pelo
Unidos indicam possivel influéncia do EL Nifio, com temperaturas mercado, somados ao avango da colheita nos EUA, tendem a manter pressdo sobre as
ima da médi d e d . drées distintos d cotagBes na CBOT. A maior competitividade do milho argentino no mercado internacional Fisico
acima ca media €m grande parte o pals € padroes distintos ae e a expectativa em torno do relatério WASDE reforgam o viés baixista. No Brasil, embora a Interno B3 CBOT
precipitacdo nas regides produtoras do Corn Belt. reducdo das exportacdes exerca pressao adicional, a demanda doméstica aquecida,

especialmente pelas usinas de etanol, deve limitar movimentos mais intensos de queda.

= Eventuais atrasos na colheita provocados por chuvas excessivas - o ) . .
P P (i) No médio prazo, o mercado continuard monitorando os desdobramentos da safra dos

em partes do cinturdo agricola norte-americano podem aumentar EUA, o comportamento das exportacdes globais e o desenvolvimento do plantio da soja

a volatilidade das cotac@es. no Brasil. Apesar da ampla oferta mundial limitar altas mais expressivas, a demanda

domeéstica aquecida e a atencdo ao ritmo de semeadura da soja, fator importante para a

= A primeira quinzena de outubro é decisiva para o plantio da soja definicdo da segunda safra de milho, devem contribuir para a manutencdo das cotagdes
no Brasil, etapa fundamental para garantir uma janela adequada proximas aos niveis atuais.

(ii)No longo prazo, os precos tendem a refletir um cenario mais equilibrado entre oferta e

ao milho de segunda safra. Nesse contexto, os produtores i ) N s ~
demanda, incorporando os riscos climaticos para as proximas safras, os custos de producdo

permanecerdo atentos ao ritmo de semeadura da oleaginosa, ainda elevados e a demanda resiliente dos segmentos de racio animal e etanol.
fator que pode influenciar o avanco das negociacdes para a (iv)Nesse contexto, eventuais repiques das cotacbes podem representar oportunidades para a
safrinha 2026/27 adocdo de estratégias de protecdo, especialmente por meio da compra de opcdes de venda

(puts), permitindo a fixacdo de precos minimos de comercializagdo e, ao mesmo tempo,
preservando o potencial de ganhos em cendrios de alta.
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Clima no Brasil e baixos estoques certificados na ICE sustentam recuperacao do café

Resumo semanal — 28/09 a 02/10/2026

#fmercadoexterno: Apds as perdas recentes, o mercado de café
iniciou a semana em recuperacao, registrando fortes altas nas bolsas
internacionais. O principal fator de sustentacdo continua sendo a
atencdo dos investidores as condi¢des climaticas e aos possiveis
impactos sobre a préxima safra brasileira. Essa preocupacdo ganha
ainda mais relevancia devido ao papel do Brasil como maior
produtor mundial de café, o que faz com que qualquer mudanca nas
perspectivas de oferta do pafs tenha potencial para provocar
movimentos significativos nos pregos internacionais. Além disso, os
estoques certificados de café ardbica na ICE seguem em niveis
historicamente baixos, contribuindo para dar suporte adicional as
cotagdes.

#tmercadointerno: No Brasil, as chuvas registradas em setembro de
2026 favoreceram as primeiras floradas e contribuiram para a
recomposi¢cdo da umidade do solo em diversas regides produtoras.
Ao longo da semana, o predominio de tempo seco e temperaturas
elevadas favoreceu a realizacdo dos tratos culturais da safra 2027.
No mercado fisico, a demanda segue aquecida para todos os padrdes
de café, embora o volume de negdcios permaneca abaixo da média
para o periodo, refletindo a postura mais cautelosa dos produtores.
Os precos médios praticados foram de RS 1.700,00/sc para o arabica
e RS 940,00/sc para o conilon.

Gréfico - Histérico Cepea — R$/saca
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Fonte: Indicador Cepea/B3.
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Precos Fisicos — R$/saca

Municipio UF 01/10/2026 Var.Sem Var.Més Var.Ano
Arabica

Guaxupé MG 1558,00 -0,8% W-56% WH-28,9%
Patrocinio MG 1650,00 f38% 1-0,6% W-24,8%
Esp. Sto. do Pinhal SP 1970,00 70,0% W-62% £10,0%
Franca SP 1650,00 h7,8% W-12% W-260%
Maringa PR 2050,00 #0,0% #0,0% {i51%
Oeste da Bahia BA 1530,00 8,5% W-2,7% W-30,3%
CEPEA SP 1577,42  §4,0% W-57% W-26,6%
Conilon

Vitdria ES 931,00 4,4% -0,7% W-28,4%

Fonte: Portal Noticias Agricolas

Destaque da semana: No Brasil, o comportamento do délar continua sendo pega importante na formagao dos precos.

+

R$/sc
RS/sc
R$/sc
R$/sc
R$/sc
RS/sc
R$/sc

R$/sc

A combinacdo entre uma Bolsa de Nova York novamente em alta e o real mais fraco tende a oferecer sustentacdo as referéncias domésticas, embora

o ritmo de negdcios continue dependendo da disposicdo dos produtores em avancar nas vendas. As cotacBes seguem reagindo rapidamente as

mudancas no cambio, ao comportamento das vendas brasileiras e as expectativas em relacdo a disponibilidade de café, mantendo os operadores

atentos a capacidade de sustentacdo dessa recuperacao nos préoximos pregoes.

Fonte: Noticias Agricolas
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CAFE

Mercados seguem atentos ao clima no Brasil e a evolucao dos estoques na ICE

P

Cepea x B3 B3 X ICE NY
—Cepea - US$/Saca (eixo direito) B3 2° venc. - US$/Saca ICE NY 2° venc. - US$/libra peso ==B3 2° venc. - US$/Saca
430
430 o
400 =6
Sie 340
¥ o ’ =
. 340 310
Perspectivas — 05 a 09/10/2026
o Al - L n 310 280
= As previsdes indicam continuidade das chuvas nas principais regides
produtoras do Brasil, favorecendo a florada e o desenvolvimento 280 250
inicial da safra. 250 220
Cligacd S 8 8 & 8 & 8 & 8 & 8 & 8 & 8 & 8 &8 S & & 8 8 & & 8 8 & ¢ 8 8% 8 & & & =©8
= Os produtores seguem concentrados na comercializagdo da safra L P g & g &g @8 g g g8 e g LT P P &2 g &g gL g g
2026, acompanhando a volatilidade do mercado e as & 8 L 8 88 080 8888 L L2 2 2 L2 L2 2L 2L 2 L2 L2 L2 L2 2 L2 2
oportunidades de venda. A maior disponibilidade de café no curto ® N & € N &8 e & 5« ® = o © © < o o
prazo pode contribuir para um aumento do volume negociado. )
Fonte/elaboracdo: Broadcast/Gease BB Fonte/elaboracdo: Broadcast/Gease BB
= O setor também permanece atento a intensificacdo dos tratos B
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préxima safra.

Persistem as preocupacdes com possiveis impactos do EL Nifio
sobre a safra brasileira, especialmente nas regides produtoras de
café ardbica. As projecdes indicam risco de chuvas abaixo da média
e temperaturas elevadas no Sudeste do pafs.

A volatilidade deve continuar presente ao longo da semana, com
compradores e vendedores monitorando os movimentos dos
fundos nas bolsas internacionais, as condi¢des climaticas e o ritmo
da comercializagdo brasileira, fatores importantes para o equilibrio
da oferta mundial.

Os conflitos geopoliticos, especialmente no Oriente Médio,
seguem pressionando os precos do diesel e dos fertilizantes,
contribuindo para o aumento dos custos de producdo da
cafeicultura.

(i) No curto prazo, o mercado deve continuar encontrando suporte nos baixos estoques
certificados de ardbica na ICE e na atencdo dos investidores as condi¢des climaticas no Brasil
durante o periodo de florada. Embora as chuvas de setembro tenham favorecido o
desenvolvimento das lavouras, o mercado segue sensivel a possiveis mudancas no padrdo
climatico, especialmente diante das preocupacdes com o El Nifio. Sendo assim, a volatilidade
tende a permanecer elevada nas cotacdes das bolsas.

(i) No médio prazo, o mercado deve buscar equilibrio entre os riscos climaticos para a préxima
safra e a maior disponibilidade de café proveniente da safra 2026. As aten¢des permanecerdo
voltadas ao desenvolvimento das lavouras brasileiras, ao inicio da colheita no Vietna e ao
avanco da safra colombiana. Assim, embora fatores de sustentacdo continuem presentes, a
expectativa é de manutencdo das cota¢des préximas aos niveis atuais.

(il)No longo prazo, os riscos climaticos associados ao El Nifio durante a formacdo dos
chumbinhos, somados a bienalidade negativa do ardbica em 2027/28, sustentam um viés
altista para os precos. Por outro lado, a perspectiva de uma safra recorde no Brasil, a
recuperacao da oferta em outros paises produtores e as incertezas em relacdo a demanda
global podem moderar esse movimento.

(iv)Nesse contexto, eventuais recuperacGes das cotagdes podem representar oportunidades para
a adogdo gradual de estratégias de protecdo. A compra de op¢des de venda (puts) permanece
como uma alternativa para garantir um preco minimo de comercializagao, preservando, ao
mesmo tempo, a participacdo em eventuais movimentos de alta.
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BOI GORDO

Mercado do boi gordo mantém firmeza, enquanto reposicao segue pressionando custos

.
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Resumo semanal — 28/09 a 02/10/2026

#tmercadoexterno: O volume exportado de carne bovina in natura
totalizou 176,26 mil toneladas nos primeiros 18 dias Uteis do més.
Apesar da melhora no ritmo dos embarques, a média diaria de 9,8
mil toneladas permanece 31,5% abaixo da registrada em setembro
de 2025. Por outro lado, o preco médio da proteina brasileira
segue fortalecido no mercado internacional, alcancando US$
6.296,9 por tonelada, alta de 23,3% em relacdo ao mesmo periodo
do ano anterior.

#tmercadointerno: Segundo o Cepea, o pre¢o da arroba
permaneceu firme nas principais pragas ao longo da Ultima semana,
com o indicador alcancando RS 364,30/@ em 30/09. Os
frigorificos seguem operando com escalas de abate entre seis e
sete dias, enquanto os pecuaristas mantém expectativas positivas
para o mercado. Apesar disso, 0s reajustes no mercado fisico
continuam ocorrendo em ritmo mais lento do que a valorizacdo
observada nos contratos futuros da B3. Na reposicdo, o mercado
segue pressionado pelos altos precos do bezerro, com o Indicador
do Bezerro CEPEA/ESALQ atingindo RS 3.446,14 por cabeca. Na B3,
os contratos futuros de boi gordo para outubro/26 e
novembro/26 encerraram a semana cotados em RS 388,00/@ e
RS 395,60/@, respectivamente. No mercado fisico, as principais
pragas registraram valorizagdo média de 1,5% nos pregos do boi
gordo entre 28/09 e 02/10.
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Precos Fisicos — RS/

+

Municipio 01/10/2026 Var.Sem Var.Més Var.Ano Unidade
Goias GO 338,50 #1,2%  §38%  §21,5% R$/@
Belo Horizonte MG 346,00 #0,6% i3,0% i120,8% R$/@
Campo Grande MS 354,00 ih1,7% 1h4,4% h13,6% R$/@
Dourados MS 356,00 ih1,4% 1h4,4% h14,3% R$/@
Cuiaba MT 333,50 1,5% h2,3% h14,4% R$/@
Rondondpolis MT 330,50 ih1,2% ih3,0% 116,2% R$/@
Paranavai PR 363,00 ih2,0% h2,7% h18,4% R$/@
Aragatuba SpP 356,00 1,4% h4,4% h18,1% R$/@
Barretos SP 356,00 i11,4% 4,4% 118,1% R$/@
Barreiras BA 346,00 #2,8% #4,5% #22,9% R$/@
CEPEA SP 366,50 ih2,3% i4,2% 121,4% R$/@

Fonte: Portal Noticias Agricolas

Variacdo de Precos do Bezerro em 12 meses

Ind. Cepea/B3 Média out-2025 Média out-2026 Variagao
Bezerro - SP 2.817,10 3.286,99 16,68%
Bezerro - MS 2.929,97 3.453,55 17,87%

Fonte: Indicador Cepea/B3.
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BOI GORDO
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Espera-se uma recupera¢ao gradual no ritmo das exportacdes.
Apesar do anuncio do esgotamento da cota chinesa, o mercado
aguarda a retomada das compras pelo pais asiatico em meados de
outubro. Também ha expectativa pela confirmacdo oficial, por
parte do MAPA ou do GACC, da habilitacgdo de mais quatro
frigorificos brasileiros para exportacdo.

No mercado interno, a oferta de animais prontos para abate tende
a permanecer mais restrita, especialmente entre os lotes
provenientes de confinamento, contribuindo para a sustentacdo
dos precos da arroba.

A valorizacdo do bezerro continua influenciando o mercado de
reposicao, elevando os custos de recria e engorda. Nesse cendrio, a
relacdo de troca entre boi gordo e bezerro segue pressionada, o
que pode reduzir a demanda por animais de reposicdo e afetar as
margens da atividade de engorda.

A sustentacdo dos prémios nos contratos futuros dependerd do
equilibrio entre a oferta de animais, as estratégias de compra dos
frigorificos, o desempenho das exportacdes e a dindmica do
consumo domeéstico. Entre os principais riscos para o mercado
estdo uma eventual desaceleracdo da demanda interna, a
continuidade do ritmo mais lento das exportacdes e um aumento
da oferta de animais terminados ao longo do periodo.

Os contratos futuros do boi gordo na B3 para novembro e
dezembro seguem préximos de RS 395,00/@, refletindo a
expectativa de precos firmes para a arroba ao longo do ultimo
trimestre de 2026.

Oferta restrita de animais prontos para o abate sustentam os precos da arroba
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Fonte/elaboracdo: Broadcast/Gease BB

Racional Estratéqico:

(M

(iD)

(ii)

(iv)

No curto prazo, o mercado do boi gordo deve segquir sustentado pela oferta restrita de animais terminados e pela menor disponibilidade de lotes
oriundos de confinamento. A firmeza dos precos no mercado de reposicdo, refletida na valorizacdo do bezerro, continua elevando os custos da
atividade e reduzindo a pressao de venda por parte dos pecuaristas. Além disso, as expectativas de retomada das compras chinesas e de habilitacao
de novos frigorificos para exportacdo reforcam o sentimento positivo do mercado. Como fator de atencdo, o ritmo das exportacdes ainda
permanece abaixo do observado no ano passado.

No médio prazo, a combinagdo entre oferta limitada de animais, custos elevados de reposicio e expectativa de recuperacdo das exportacdes tende a
manter as cota¢des da arroba em patamares firmes. O mercado seguird acompanhando a reabertura da cota chinesa para 2027, o desempenho dos
embarques brasileiros e as estratégias de compra dos frigorificos. Apesar dos riscos associados a uma possivel desaceleracdo do consumo doméstico
e a evolucdo das exportacdes, os fundamentos continuam favoraveis para a sustentacdo dos precos e para novas valoriza¢des ao longo do Ultimo
trimestre.

No longo prazo, a expectativa de menor oferta relativa de animais, decorrente da maior concentragdo de bovinos oriundos de confinamento e do
ajuste do ciclo pecuério, combinada a continuidade das exportacdes em niveis elevados e a demanda global firme por proteina bovina, tende a
favorecer uma trajetdria de valorizacdo da arroba.

Diante da expectativa de valorizacdo da arroba, especialmente no Ultimo trimestre do ano, mas considerando os riscos externos relacionados a
tarifas e as incertezas envolvendo as exportacdes, uma estratégia interessante para o pecuarista que busca protecdo sem abrir mdo de potenciais
ganhos é a aquisicdo gradual de op¢des de venda (puts). Essa alternativa permite estabelecer um preco minimo para a arroba, preservando ao
mesmo tempo a possibilidade de capturar ganhos adicionais caso o mercado continue em trajetéria de alta.




DISCLAIMER

Informacoes relevantes

Esta publicacdo contém analises/avaliacdes que refletem as visdes de profissionais da area de Tesouraria

Global/Assessoramento Econdmico e da Diretoria de Agronegécios do Banco do Brasil S. A. (“BB”).

As anélises/avaliacdes aqui publicadas:

eventualmente, podem nao expressar o posicionamento do Conglomerado BB sobre os temas aqui
tratados;

é possivel que divirjam substancialmente das visdes de outras areas correlatas do BB, mesmo que
faca referéncias a recomendac®es publicadas por essas respectivas Areas;

podem ou nZo ser sequidas pela gestdo da Carteira Proprietaria do BB.

As informagdes, opinides, analises e avaliacdes contidas nesta publicacdo:

V.

contém dados e projecdes informativos que sdo dependentes das hipdteses adotadas. Nessa
medida, ndo devem ser tomados como base, balizamento, guia ou norma para quaisquer
documentos, avaliagdes, julgamentos ou tomadas de decisdes, sejam de natureza formal ou
informal;

foram fornecidas apenas como comentarios gerais de mercado e ndo constituem quaisquer formas
de aconselhamento pessoal, juridico, tributério ou outro servico financeiro requlamentado;

nao contém toda a informacao desejavel, ou seja, fornecem apenas visdes limitadas da economia e
do setor agropecudrio, de forma geral “Macro”, ndo avaliando valores mobilidrios especificos e
emissores determinados;

nao sdo uma pesquisa ou recomendacdo de investimento para fins requlatérios e ndo constitui uma
analise substantiva;

nao sdo uma recomendacao personalizada ou uma consultoria de investimento.

Desse modo, todas as consequéncias ou responsabilidades pelo uso de quaisquer dados ou analises sdo

assumidas exclusivamente por quem as utiliza, eximindo o BB de todas as a¢cdes decorrentes do uso deste

material.
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Ressalte-se que o BB ndo se responsabiliza por atualizar qualquer estimativa contida nesta publicacéo.
O BB recomenda aos leitores da publicacdo que:

antes de entrar em qualquer transacdo, certifiqguem-se de que entende os potenciais riscos e
retornos e verifique a compatibilidade com seus objetivos e experiéncia, recursos operacionais e
financeiros e outras circunstancias relevantes;

ii. procurem consultores para verificar limitagdes tributérias, legais e contdbeis, sempre que
necessario.

Por fim, o BB esclarece que o acesso a esta publicacdo implica na total aceitacdo deste termo de
responsabilidade e uso, nao sendo permitido a reproducéo, retransmissao e distribuicdo do todo ou de
qualquer parte deste material sem a sua prévia e expressa autorizacao.

Consultas, sugestées, reclamacgdes, criticas, elogios e denudncias:
SAC0800 729 0722

Atendimento a Deficientes Auditivos ou de Fala 0800 729 0088
Ouvidoria 0800 729 5678



@ TU%  Acompanhe nossas
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