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CENARIO MACROECONOMICO

No exterior, falas de dirigentes do Fed, questdes ficais na Franca e geopolitica ditaram o ritmo dos negdcios na semana. No Brasil, IPCA de
setembro esteve no radar.

N

Mercado Externo:

= No campo geopolitico, o petréleo oscilou diante dos ataques a
embarcagdes, das sancdes ao Ird, das negociacdes sobre a
reabertura do Estreito de Ormuz e da interrupcado de parte da
producéo no Golfo do México. Ao fim da semana, a continuidade
das tratativas entre os envolvidos reduziu parte do prémio de
risco, mMas 0Ss precos seguem sensiveis a novos incidentes e a
possiveis restricdes na oferta global de energia.

= Quanto as falas de dirigentes do Fed, Christopher Waller
(votante/neutro) e Alberto Musalem (ndo votante/hawkish)
reforcaram a perspectiva de novos ajustes, embora tenham
indicado flexibilidade quanto ao ritmo de aperto monetério.

= Na Europa, a ata do BCE reconheceu riscos altistas para a inflacdo,
mas evitou sinalizar novas altas de juros e apontou repasse ainda
limitado do choque energético para a inflagdo subjacente. Na
Franca, as dificuldades para aprovar medidas de ajuste previstas
no Orcamento de 2027 mantiveram as preocupagdes fiscais e a
pressao sobre os titulos do pafs.

= Para a préxima semana, nos EUA, destaque para a divulgacao da
de dados de inflacdo (CPI e PPI), discursos de dirigentes do Fed e
temporada de balancos, além das questdes geopoliticas e
incertezas na Europa.

Mercado Interno

= O IPCA avancou 0,82% em setembro, acima do consenso de
0,76%, elevando a inflacdo acumulada em 12 meses de 4,22%
para 4,58%. NuUcleos, precos livres e servicos aceleraram,
enquanto a desaceleracdo dos servicos subjacentes e dos bens
industriais amenizou parte da pressdo do indice cheio.

= Na préxima semana, as atengdes se voltam para a divulgacdo de
dados de atividade.

Taxa de Cambio Projeg¢des — Banco do Brasil
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Perspectiva Macroecondmica

No cenario externo, a ata do FOMC reforcou a perspectiva de juros elevados por mais tempo nos Estados Unidos. A maioria dos dirigentes avaliou
gue uma nova alta poderd ser necessaria diante da persisténcia da inflagdo, embora as préoximas decisdes permanecam condicionadas aos dados. Essa
cautela foi corroborada pelo PMI de servicos, que desacelerou para 54,9 pontos em setembro, mas continuou indicando expansdo, com pressées
relevantes sobre os precos. Por outro lado, os pedidos de seguro-desemprego permaneceram baixos, sinalizando que as demissdes seguem
limitadas. Nesse contexto, mantemos nossa projecao de uma alta adicional de 25 p.b. neste ano, levando o limite superior da Fed Funds para 4,25%
a.a., patamar que deverd ser mantido durante 2027. A combinacdo de atividade resiliente e inflagdo persistente sustenta um ambiente de juros
globais elevados e maior volatilidade financeira nos mercados globais.

No Brasil, o IPCA avancou 0,82% em setembro, acima das expectativas, apds queda de 0,32% em agosto. A aceleracao refletiu principalmente a alta
da energia elétrica, com o encerramento do Bonus de Itaipu, além das pressdes de alimentagéo e transportes. Embora parte relevante do resultado
decorra de fatores pontuais, a elevacdo dos precos nos nove grupos pesquisados e o avanco da inflagdo acumulada em 12 meses para 4,58% indicam
que o processo de desinflacdo ainda exige cautela. Nesse contexto, mantemos nossa projecao de IPCA de 5,0% em 2026 e 4,5% em 2027, trajetdria
que pressupde uma convergéncia gradual dos precos, com menor dinamismo da demanda doméstica. Ao mesmo tempo, os efeitos defasados dos
juros sobre os setores mais ciclicos sustentam nossa expectativa de desaceleracao do PIB, de 1,8% em 2026 para 1,2% em 2027, e de moderacéo do
crescimento do crédito do SFN, de 8,6% para 7,9%. Esse arrefecimento abre espaco para a continuidade da flexibilizacdo monetéria, mas a
persisténcia das pressdes inflaciondrias e das expectativas acima da meta recomenda cautela, levando-nos a projetar a Selic em 13,25% ao final de
2026 e em 11,75% ao final de 2027. J4 o superavit comercial de USS$ 7,74 bilhdes em setembro, favorecido pela alta das exportacdes e pela retracdo
das importagdes, reforca a posicdo externa favoravel e contribui para nossa projecdo de cambio de R$/USS 5,25 em 2026. Para 2027, projetamos
uma depreciacdo moderada para R$/USS 5,40, em linha com a reducdo esperada do diferencial de juros e acomodacdo do saldo comercial. O cenério
combina atividade mais fraca e inflacdo em desaceleracédo, mas ainda acima da meta, justificando um ciclo gradual de reducéo da Selic.

Fonte/Elaboracdo: BB Assessoramento Econémico
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Relatdrio do USDA e auséncia da China estiveram no radar

Resumo semanal — 05 a 09/10/2026

#mercadoexterno: As cotacdes futuras da soja em Chicago oscilaram
pouco na semana e mantiveram trajetéria lateral, sem mudangas
estruturais nos principais fundamentos. O mercado ajustou posicdes
antes da divulgacdo do relatério mensal de oferta e demanda do
Departamento de Agricultura dos Estados Unidos (USDA), divulgado
em 09/10. O relatdrio trouxe aumento da produtividade e dos
estoques finais da soja norte-americana, reforcando a perspectiva de
oferta confortavel nos Estados Unidos. O clima chegou a influenciar
0s precos apds varios dias de chuva em importantes regides
produtoras, mas a melhora do tempo permitiu o avango da colheita.
Ao mesmo tempo, a valorizacdo do ddlar também pressionou as
cotagBes, ja que uma moeda norte-americana mais forte tende a
reduzir a competitividade da soja dos EUA no mercado internacional.
Vale destacar ainda que a China ficou fora do mercado nesta semana
por causa do feriado. Assim, o contrato nov/26 encerrou a semana
com valorizacao de 1,17%.

#mercadolinterno: As quedas recentes em Chicago pressionaram os
precos, mas o avanco do délar, a firmeza dos prémios de exportacdo
e a menor disponibilidade de soja suavizaram as perdas nas principais
pracas. O plantio avancou bem ao longo da semana e segue
ganhando ritmo a medida que o vazio sanitdrio termina nos estados.
Com isso, o preco médio nas principais pracgas fechou o periodo de
29/09 a 02/10/26 com queda média de 2,1%.

#Publica

200,00 Gréafico - Histérico Cepea — RS/saca Pregos Fisicos — R$/saca
' Municipio UF 08/10/2026 Var.Sem Var. Més Var. Ano Unidade
G Oeste da Bahia BA 140,50 W-3,44% W-57% 14,5% RS$/sc
: Rio Verde GO 134,00 W¥-2,19% W-4,3% 115,5% RS$/sc
160,00 15724 Primavera do Leste MT 112,00 #0,00% #0,0% #0,0% R$/sc
Rondondpolis MT 148,00  0,00% #0,0% #0,0% R$/sc
VIO Sorriso mMT 137,40 W-1,93% $h2,0%  B17,3% R$/sc
== __..-—’ Maracaju MS 134,00 W¥-6,94% W-6,9% 110,7% RS$/sc
120,00 Pato Branco PR 138,00 W%-1,78% ¥-1,1% 12,2% RS$/sc
Castro PR 142,00 W-2,74% W-53% 7,6% RS$/sc
100,00 N3o-Me-toque RS 140,00  0,00% #0,7% 16,7% R$/sc
Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out  Nov Dez CEPEA Sp 154,91 W-3,72% W-4,2% #13,3% RS/sc
2023 =——2024 2025 === =026
Fonte: Portal Noticias Agricolas
Fonte: Indicador Cepea/B3.
Estresse hidrico das lavouras de soja - EUA (06/10/2026) Evolugdo das lavouras de soja nos EUA (06/10/2026)
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production is within an area
experiencing drought.

Fonte: USDA

Source: National Agricultural Statistics Service (NASS), Crop Progress Report

Fonte: USDA
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SOJA 9,
Relatorio do USDA e demanda pela soja dos EUA devem ditar o rumo do mercado '6

B3 x CBOT
Cepea x B3 )
CBOT 2° venc. - US$ cents/bushel (eixo esquerdo)
Cepea Paranagua - R$/Saca (eixo esquerdo) —B3 1° venc. - US$/Saca (eixo direito)
=——Cepea Paranagua - US$/Saca (eixo direito) 1450 30
==B3 1°venc. - US$/Saca (eixo direito) 29
1400
170 38 28
160 36 1350 27
150 34 1300 26
32 25
140 30 1250 24
. 28 12 23
Perspectivas — 12 a 16/10/2026 130 o >
120 o 120 21
= Na proxima semana, o mercado continuara digerindo os nimeros 110 22 MO0 0 6 © © 6 © 6 © 6 6 6 V6 o o e o X
i - i S 8 8 &8 8 8 8 888 8 8 8 &8 &8 8 8 8 8 g gdgygegoegogoeLgyg
do USDA, que elevou a produtividade e os estoques finais da soja SSSSSTITILILSSSSSseEsES @ O © © VO R R RN T 0 @ @ @ & & & & S
d i) @ d e ek fvE) G S 888 85 5655333333838 838 3 °2 O 0 90 9 0 90 0 9 90 o O 9 QLo 90 9 9o 9o o o
0s EUA acima do esperado. O relatdrio reforca a perspectiva de S N I R S = S I W S Y M OR MmN ITo RIS
. P a P a ) — — - M — N © T ¥ o v a4 & o v v o M o« N
oferta confortavel e limita altas mais expressivas em Chicago, © € oo e SOE) X e N® e
mantendo a atencdo voltada para a demanda chinesa, a colheita Fonte/elaboraggo: Broadcast/Gease BB Fonte/elaboragzo: Broadcast/Gease BB
norte-americana e o clima na América do Sul. . L,
. . - Racional Estratégico .
= A demanda pela soja norte-americana segue entre os principais . ) ) ) Tendéncias
fatores de formacio de precos em Chicago. Por isso, 0s (i) No curto prazo, o mercado deve seguir avaliando os nUmeros do USDA, que elevou a
) g " tentos 3 relac "L .- t’d produtividade e os estoques finais da soja dos EUA acima das expectativas, reforcando a
investidores continuam atentos a retacac comerciat entre £5tados perspectiva de oferta confortavel. A evolucdo da colheita norte-americana e o avanco do
Unidos e China. plantio no Brasil seguem limitando altas mais expressivas. Por outro lado, o retorno da F|5|co CBOT
= Os mapas climticos para o Meio-Oeste dos Estados Unidos China ao mercado apds o feriado e 0 comportamento da demanda externa podem oferecer Interno
o o suporte as cotacBes. Assim, a expectativa é de precos préximos aos niveis atuais, com
indicam chuvas mais intensas entre 14 e 20 de outubro, o que p_ ~ & R . P . o p oS P . Curto
i _ ) oscilagGes ligadas a demanda e as condi¢des climaticas na América do Sul. Prazo
pode atrasar a colheita e se refletir nos precos em Chicago. B o 5 ) o (7 dias
(i) No médio prazo, as aten¢bes devem se voltar ao plantio brasileiro 2026/27. O aumento da —
= No Brasil, o clima passa a ser um fator central para o mercado. O produtividade e dos estoques finais da soja nos EUA reforca a perspectiva de oferta Meédio e a e a e a
plantio da safra 2026/27 comecou de forma irregular, com confortavel e limita altas mais expressivas. J& o avan¢o do plantio e as condigdes climaticas (gg?jfg)
excesso de chuvas no Parand e chuvas mais irregulares em Mato no Brasil serdo determinantes para as cotagdes. Assim, a expectativa é de precos proximos
Grosso. Para os préximos dias, a previsio & de chuvas regulares aos niveis atuais, com suporte em caso de problemas climaticos na América do Sul. Longo -€>-€>-€>
no Sul. no Sudeste e em Mato Grosso do Sul. Ji Goids e Mato (ii)No longo prazo, a perspectiva de safra cheia nos EUA e ampla oferta global tende a Prazo
Grosso devem ter chuvas mais fracas e temperaturas mais altas 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.




MILHO

USDA reforcou o cenario de ampla oferta nos EUA

Resumo semanal — 05 a 09/10/2026

#mercadoexterno: O percentual de lavouras de milho dos EUA em
condi¢des boas ou excelentes caiu 2 pontos percentuais, para 54%. A
colheita também segue atrasada: chegou a 23% da area, contra 27%
na média dos ultimos cinco anos. Esses dois fatores
contrabalangaram a producdo norte-americana elevada e o volume
de colheita, que ainda deve ganhar ritmo, e evitaram quedas mais
bruscas nas cotagdes da Bolsa de Chicago (CBOT). No entanto, o
relatério do USDA divulgado em 09/10 elevou a produtividade e os
estoques finais do milho dos EUA acima do esperado, reforcando o
cendrio de ampla oferta e pressionando as cotacdes de forma
expressiva. Assim, o contrato com vencimento em dez/26 encerrou a
semana com desvaloriza¢ao de 3,37%.

#mercadointerno: Na semana, a queda do ddélar pressionou os precos
do milho no mercado interno. H& trinta dias, a B3 precificava o
contrato de novembro/26 em RS 78,00/saca, valor que recuou para
cerca de RS 68,20/saca com a valorizacdo do real. A liquidez, que ja
era reduzida, permaneceu pressionada pelos atuais niveis de precos.
Além disso, a divulgacdo do relatério do USDA no fim da semana
reforcou o movimento, ao elevar a produtividade e os estoques
finais do milho nos Estados Unidos acima das expectativas do
mercado, fortalecendo a perspectiva de ampla oferta global. Ainda
assim, mesmo com o recuo dos pregos no mercado spot e futuro, os
contratos futuros continuam oferecendo oportunidades atrativas de
comercializagdo. Com isso, o preco médio nas principais pragas de
comercializacdo encerrou o periodo de 28/09 a 02/10/26 com queda
de 1,6%.

Gréfico - Histérico Cepea — R$/saca
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Precos Fisicos — RS/saca

Municipio 08/10/2026 Var.Sem Var.Més Var.Ano Unidade
20,00 Barreiras BA 61,00 ¥-2,1% $-62% 50,8% R$/sc
_— Rio Verde GO 55,00 #0,0% #0,0% 0,0% RS$/sc
8000 S&o Gabriel do Oeste Ms 52,00 ¥-5,5% W-1,9%  §2,0% RS$/sc
Primavera do Leste MT 51,00 ¥-3,8% “-1,0% #h6,8% RS$/sc
70,00 e = )
\ T —— 67,67 Rondonépolis MT 48,60 50,0% 50,0%  50,0% RS/sc
600 \——\f/_/ Sorriso MT 47,00 #0,0% #0,0%  §0,0% R$/sc
Pato Branco PR 59,00 ¥-4,8% W-4,8% #h5,4% RS$/sc
50,00 Candido Mota sP 66,00 W-29%  W-70% 50,0% R$/sc
40,00 Castro PR 63,00 h3,3% ih5,0% 5,0% RS$/sc
Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Rio do Sul SC 63,00 #0,0% #0,0% W-1,6% R$/sc
T SR R — — TS CEPEA sp 67,18 ¥-2,0% W-43% $31% R$/sc
Fonte: Indicador Cepea/B3. Fonte: Portal Noticias Agricolas
Estresse hidrico das lavouras de milho — EUA (06/10/2026) Evolucso das lavouras de milho — EUA (06/10/2026)
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production is within an area
experiencing drought.

Fonte: USDA

Source: National Agricultural Statistics Service (NASS), Crop Progress Report

Fonte: USDA
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MILHO X
Clima nos EUA e 1° levantamento da Conab para a safra 2026/27 estdo no radar '6

' B3 x CBoT Cepea x B3
4 ‘ 0 v, = R/fSee (e eepEeh) =—B3 2° venc. - R$/Saca (eixo esquerdo)
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Perspectivas — 12 a 16/10/2026 80 M 40 72
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s 75 e~
= A previsdo de menos chuva no leste do Corn Belt deve favorecer 70 440 66
o avanc¢o da colheita. lowa estd bem atrasado neste ano: 8% da 65 420 ©3
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drea colhida, contra 38% na média dos Ultimos cinco anos. B0 0 6 6 B 6 6 6 6 G666 6 6 6 o w6 o 00 202 2 Y 92 9880 Y Y Y8 8L e Y Y esy
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= Sem sinais de solucdo no curto prazo, o conflito entre Russia e S O O O O O O O 0 o0 60 6 6 o0 o0 o o o = S 2SS XXX
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SN S N SN N S SN OSSN N N N N N XN NN s s ‘_(DI-I')NO\\OMO'\MOI\V‘_’\V(:IWO
A : 3 - x 5T L2 FRELIHEITIEITHEE T & G & 8 T E® e T §NEeFEFEQPe < o
Ucrania continua trazendo incerteza ao comércio de grdos e = © o
afetando as expectativas de exportacdo dos dois paises. Fanitg/elzbaracaet Erosciesi/Cease EE FOIE Rl B BeRR gl e e i
= A Conab divulga em 15/10 o 1° levantamento da safra brasileira Racional Estrateglco. Tendéncias
2026/27. O relatério deve mostrar o ritmo de plantio do milho 12 (i) No curto prazo, o USDA elevou a produtividade e os estoques finais do milho dos Estados
o ) ) ) Unidos acima das expectativas do mercado, reforcando a perspectiva de ampla oferta
safra e as primeiras estimativas para a 22 safra. global. Esse cendrio, somado ao avango da colheita norte-americana e as vendas externas Fisico
NG Brasil tratos fut i< alt ainda moderadas, tende a manter a pressdo sobre as cotagdes em Chicago. A maior — B3 CBOT
n g e . . 7 .z .. .
© EfresIl, @5 @onurEnes iU SEglUiE @otm [PIeers Mnelts elues G competitividade do milho argentino também reforca o viés baixista. No Brasil, o real
o mercado spot, o que pode continuar abrindo oportunidades de valorizado, a liquidez reduzida e o ritmo lento das exportacdes pressionam os pregos, mas Curto
d dutor de milh a demanda doméstica aquecida, principalmente das usinas de etanol, deve limitar quedas Prazo N N N
ViEn(eke) (L1 @ [IeIUEalr @F2 e mais intensas. A primeira estimativa da Conab para a safra 2026/27, em 15/10, também (7 dias
- ) ) ~ ~ ermanecera no radar 5di
= Se a liquidez continuar baixa e as exporta¢des ndo ganharem - P o o . R . . Médio
_ o o (i) No médio prazo, o mercado seguird atento a safra dos EUA, as exportages globais e ao Prazo
ritmo, os estoques finais brasileiros devem aumentar, o que pode plantio da soja no Brasil, que define a janela do milho segunda safra. A ampla oferta (30 dias
pressionar os precos do cereal no fim do ano. mundial deve limitar altas mais fortes, mas a demanda doméstica aquecida, principalmente Longo
das usinas de etanol, tende a manter as cotacdes perto dos niveis atuais. Praz 'g e e e
= lowa costuma ser classificado no oeste do Corn Belt, ndo no leste. (ii)No longo prazo, os precos tendem a refletir um cendrio mais equilibrado entre oferta e
Confira se a previsio de menos chuva vale tambérm para lowa. Se demanda, incorporando os riscos climaticos para as préximas safras, os custos de producdo
P P : ainda elevados e a demanda resiliente dos segmentos de racdo animal e etanol.
valer, o primeiro parédgrafo pode ficar assim: "A previsdo de (iv)Nesse contexto, eventuais repiques das cotacdes podem representar oportunidades para a
menos chuva no Corn Belt deve favorecer o avanco da colheita". adocdo de estratégias de protecdo, especialmente por meio da compra de opcdes de venda
(puts), permitindo a fixagdo de precos minimos de comercializagdo e, a0 mesmo tempo,
preservando o potencial de ganhos em cendrios de alta.
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CAFE .

Incertezas sobre a safra mantém alta volatilidade em Nova York

”

Gréfico - Histérico Cepea — R$/saca Pregos Fisicos — R$/saca
2.800,00 Municipi 08/10/2026 Var.Sem Var.Més Var. A
2600,00 un||p|o ar.sem ar. mes ar. Ano
2.400,00 Arabica
2.200,00 “ Guaxupé MG 1666,00  M16,9% #121% W-22,1%  R$/sc
2.000,00 \\ Patrocinio MG 1645,00 M-0,3% #0,6% W-28,2% RS$/sc
1.800,00 -~ - = - - Esp. Sto. do Pinhal SP 1970,00 #0,0% W-62% £0,0% RS$/sc
_ P™ -~ = ! ! ) !
Resumo semanal — 05 a 09/10/2026 1.600,00 See Swo _'/' ~_ D232 Franca SP 1560,00  ¥-55% W-25% W-30,4% R$/sc
1.400,00 .
' PR [ 9 [
#mercadoexterno: A Bolsa de Nova York comecou a semana em 120000 Maringa ORI e, O Ok TS
, ! Oeste da Bahia BA 1515,00 9-1,0% #-23% W#-31,4% R$/sc
forte alta, mas devolveu parte dos ganhos ao longo do periodo e 1.000,00 e
) ) g i 200.00 CEPEA SP 1544,99  ¥-21% W-4,6% W-292%  R$/sc
ainda fechou acima da semana anterior. As incertezas do mercado 600'00 Conilon
aumentaram a volatilidade das cotac@es. Os riscos climaticos para as Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Vitdria ES 912,00 W-2,0% $-23% W-325%  RS$/sc
safras do Vietnd, da Coldmbia e do Brasil continuaram os mesmos, e 5023 2024 2025 = == =2026
os estoques certificados ficaram estaveis em 254 mil sacas, ainda em )
Fonte: Indicador Cepea/B3. Fonte: Portal Noticias Agricolas

nivel historicamente baixo. O Vietna exportou 30,61 milhdes de
sacas nos Ultimos 12 meses, um volume expressivo que contribuiu
para as oscilagdes na Bolsa de Londres. As exportacdes brasileiras de
setembro/26 somaram o recorde de 3,93 milhdes de sacas, 20,4%
acima de setembro/25.

Destaque da semana: StoneX compra a Integra Trading na Colémbia.

#fmercadointerno: As principais cooperativas anunciaram restricdes
no recebimento de cafés de “varricdo” (recolhidos do chdo) devido a
possivel contaminagdo por micotoxinas (ocratoxina A/OTA) que sdo
improéprias ao consumo humano. Ainda incerto o volume e qualidade
final da colheita em 2026, devido aos cafés de “varricdo” que nao
puderam ser recolhidos e aqueles que ainda precisam ser
beneficiados e depositados nos armazéns para classificacdo final
quanto a aptiddo para o consumo. No mercado interno, a queda do
real limitou a alta dos precos. A saca do arabica ficou em média em
RS 1.600,00, e a do conilon, em RS 930,00.

A StoneX Group Inc. anunciou em 02/outubro de 2026 a aquisicdo da trading colombiana Integra Trading S.A.S. para expandir sua plataforma fisica

de café Ardbica. A transacado fortalece a cadeia de suprimentos da companhia na América Latina.

Fonte: Investing




CAFE

Clima nos paises produtores e oferta global seguem no radar

No Vietna, o excesso de chuvas preocupa e gera temores de atraso
no inicio da colheita e de perda de qualidade dos grdos de robusta.

Na Coldbmbia, as previsdes de chuvas fortes entre outubro e
novembro também preocupam, porque podem prejudicar o inicio
da colheita do ardbica.

No Brasil, a previsdo € de chuvas regulares ao longo da semana nas
regides cafeeiras, principalmente nas produtoras de arabica. Isso
pode favorecer o desenvolvimento dos graos e novas floradas.

A indUstria e os exportadores devem continuar procurando cafés
de melhor qualidade. Ja os produtores tendem a seguir cautelosos
nas vendas, o que pode reduzir a liquidez do mercado.

Os produtores seguirdo atentos aos tratos culturais da préxima
safra e aos possiveis efeitos do El Nifio sobre a producao brasileira,
com previsao de temperaturas altas e veranicos entre novembro e
dezembro.

O mercado continuard acompanhando o fluxo de exportacdes, a
oferta global, os efeitos do clima nos principais exportadores de
arébica e de robusta/conilon e a oscilacdo do cAmbio entre o real e
o délar.
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No curto prazo, os baixos estoques certificados na ICE, o excesso de chuvas no Vietna e na
Coldbmbia e o real valorizado devem sustentar as cotagBes. Ja os sinais de maior oferta
brasileira e as chuvas regulares, que favorecem as floradas, limitam altas mais expressivas. O
mercado segue sensivel ao clima durante a florada, principalmente pelo risco de EL Nifio, e a
volatilidade deve continuar elevada, sem direcdo definida.

(i) No médio prazo, o mercado deve buscar equilibrio entre a maior disponibilidade de café da

safra 2026 e os riscos climaticos para a préxima safra. As atencdes sequirdo voltadas ao
pegamento das floradas no Brasil, diante do risco de calor e veranicos com o El Nifio, e aos
efeitos das chuvas sobre a colheita no Vietna e na Colémbia. Os estoques certificados baixos e
o cambio continuam dando sustentacdo, mas a expectativa é que as cotacdes se mantenham
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.

Curto
Prazo
7 dias,

Médio

Prazo
30 dias,

xdl




BOI GORDO

#Publica

Oferta reduzida de animais prontos para o abate pressiona positivamente o preco da arroba do boi gordo

w o AiddN
Resumo semanal — 05 a 09/10/2026

#tmercadoexterno: Em setembro de 2026, as exportacdes de carne
bovina brasileira atingiram 223,6 mil toneladas, volume 1,4%
inferior ao registrado no més anterior. Apesar da reducdo no total
exportado, os Estados Unidos se destacaram ao ampliar suas
compras em 37% na mesma comparacdo. Ja a Unido Europeia,
apds a restricdo a importacdo de carne bovina brasileira que passou
a vigorar em 1° de setembro, importou 19,6 mil toneladas do
produto, volume 15% menor em relacdo ao més anterior.

‘ .

#tmercadointerno: O mercado fisico do boi gordo registrou
valorizacao nas principais regides pecudrias do pais. Em Sao Paulo, a
arroba para pagamento a vista foi negociada entre RS 365,00 e RS
375,00. Este movimento reflete a menor oferta de animais
terminados, fator que tem sustentado os precos e exigido maior
disputa por parte dos frigorificos na formagao das escalas de abate,
atualmente entre 6 e 7 dias Uteis. Na B3, os contratos futuros do
boi gordo, com vencimentos em out/26 e nov/26, encerraram a
semana cotados a RS 388,70/@ e RS 396,80/@, respectivamente.
No mercado fisico, as principais pracas apresentaram valorizagdo
média de 2,3% nos precos do boi gordo entre os dias 05 e 09/10.

Fonte:
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Precos Fisicos — RS/

Municipio 08/10/2026 Var.Sem Var.Més Var.Ano
Goias GO 349,00 h3,1% i 6,2% h24,9%
Belo Horizonte MG 354,00 h2,3% h5,2% 1h23,6%
Campo Grande MS 363,00 ih2,5% i6,5% i117,3%
Dourados MS 361,00 h1,4% ih5,9% 1h16,3%
Cuiaba MT 338,50 i11,5% ih3,7% i16,9%
Rondonépolis MT 336,50 i1h1,8% h4,7% 119,5%
Paranavai PR 371,00 h2,2% h5,7% #21,0%
Aracatuba SP 365,00 ih2,5% i17,0% i#21,9%
Barretos SP 365,00 M25%  M7,0%  {§H21,9%
Barreiras BA 356,00 ih2,9% h6,7% ih26,5%
CEPEA SP 376,30 P2,7% @77%  §22,4%

Fonte: Portal Noticias Agricolas

Variacdo de Precos do Bezerro em 12 meses

Ind. Cepea/B3 Média out-2025 Média out-2026 Variagédo
Bezerro - SP 2.817,10 3.305,59 17,34%
Bezerro - MS 2.929,97 3.464,70 18,25%

Fonte: Indicador Cepea/B3.
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Perspectivas — 12 a 16/10/2026

BOI GORDO

'(N ’ ',

A possivel retomada das importagdes chinesas de carne bovina
brasileira no fim de outubro estd no radar do mercado do boi
gordo. A volta de um dos principais compradores da proteina
brasileira tende a aumentar a demanda dos frigorificos por animais
terminados, acirrar a disputa pela oferta disponivel e impulsionar a
arroba no curto prazo.

Na dltima semana, o preco do bezerro atingiu o maior patamar da
série histérica do indicador Cepea/Esalg-MS. Com a reposicdo mais
cara, o mercado ja registra uma reducdo, ainda que timida, no
abate de fémeas, o que pode limitar a oferta de carne bovina nos
proximos meses. Nesse cenario, a tendéncia é de fortalecimento
do mercado do boi gordo, com perspectiva de alta da arroba no
médio e no longo prazo.

O mercado futuro do boi gordo também se valorizou na semana.
O movimento sinaliza expectativa de precos mais firmes e pode
estimular os confinadores a terminar mais animais, o que
aumentaria a oferta nos préximos ciclos. Por isso, ganha ainda mais
importancia o uso de estratégias de gestdo de risco e de protegdo
de margens.

Expectativa pela China e menor oferta de animais mantém a arroba firme
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Racional Estratéqico:
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(iD)

(ii)

(iv)

No curto prazo, o mercado do boi gordo deve seguir sustentado pela oferta restrita de animais terminados, que tem acirrado a disputa dos
frigorificos na formacdo das escalas de abate. A firmeza do mercado de reposicdo, com o bezerro no maior patamar da série histérica, continua
elevando os custos da atividade e reduzindo a pressao de venda por parte dos pecuaristas. Além disso, 0 mercado ja antecipa a possivel retomada
das compras chinesas, prevista para o fim de outubro, o que reforca o sentimento positivo. Como fator de atencdo, a demanda externa segue
irregular, com menores embarques para a Unido Europeia apds a restricao.

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
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