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CENARIO MACROECONOMICO p

r 24

No exterior, inflacdo nos EUA, falas de dirigentes do Fed, Oriente Médio e setor de tecnologia ditaram o ritmo da semana. No Brasil, dados
de atividade estiveram no radar dos investidores.

N

Mercado Externo:

= Nos EUA, o CPI de setembro subiu 0,6% m/m e 3,7% a/a, acima
do consenso. O PPl avancou 1,3% m/m e 6,3% a/a, bem acima das
projecdes.

= Pelo Fed, os dirigentes mantiveram o desconforto com a inflacao,
porém sem se comprometerem com a reunido de 27 e 28 de
outubro. Warsh, presidente do Fed, evitou sinalizar a préxima
decisdo, e as precificacdes de alta em outubro recuaram.

= A temporada de balancos do 3T/26 comecou com resultados
mistos dos grandes bancos e as a¢des de tecnologia oscilaram
com duvidas sobre o endividamento ligado a IA.

= No contexto geopolitico, os Houthis intensificaram a ofensiva
contra a Arabia Saudita, e os ataques no Estreito de Ormuz se
intensificaram. Os EUA impuseram novas san¢des ao Ird e a
Agéncia Internacional de Energia (AIE) acelerou a liberacdo de
estoques estratégicos de petrdleo.

= Na Europa, o CPI final da Zona do Euro confirmou alta de 3,8%
a/a..

= Para a préxima semana, nos EUA, destaque para os PMIs e a
temporada de balancos. Na China, foco para o PIB do 3T/26.

Mercado Interno

= O setor de servicos perdeu tracdo em agosto (-0,1%), com queda
em 3 das 5 atividades. As vendas do varejo avancaram 0,1% em
agosto, abaixo dos 0,8% esperados, embora 6 das 8 atividades
tenham registrado alta. O IBC-BR avangou 0,3% em agosto.

= Para a préoxima semana, atencdo ao IPC-Fipe e o IGP-10, além do
PCA-15 de outubro.

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

No cendrio externo, os dados da semana reforcaram a perspectiva de juros elevados por mais tempo nos Estados Unidos. O CPI de setembro
acelerou com a alta da energia, mas o avang¢o do nucleo acima do esperado indica que o choque comega a contaminar outros precos. O PPI, com a
maior alta mensal desde 2022, sugere que Novos repasses ao consumidor ainda devem ocorrer nos préximos meses. O Livro Bege corroborou essa
leitura, com relatos de custos em alta e atividade moderada, sustentada pela industria. Nesse contexto, mantemos nossa projecdo de uma alta
adicional de 25 p.b. neste ano, levando o limite superior da Fed Funds para 4,25% a.a., patamar que devera ser mantido durante 2027. Na area do
euro, a atividade tem se mostrado mais resiliente que o esperado, ainda que apoiada na demanda externa. Esse quadro, somado a aceleragao dos
precos impulsionada pela energia, deve levar o BCE a nova alta de juros ainda este ano. Na China, o comércio exterior segue sustentando a atividade
e compensa a fraqueza do consumo domeéstico. Diante desse cendrio global, o ddlar tende a seguir volatil, refletindo a sensibilidade dos mercados
as surpresas de inflagdo e as sinalizacdes dos bancos centrais.

No cendrio doméstico, os dados de agosto reforcaram a perda de foélego da atividade. O varejo ficou praticamente estavel no conceito restrito e
recuou no ampliado, com quedas concentradas em bens durdveis e mais dependentes de crédito, como eletrodomésticos, veiculos e materiais de
construcao. Os servicos seguiram estagnados, no mesmo patamar observado desde setembro do ano passado. O IBC-Br avancou 0,3%, em linha
com o esperado, mas compensou apenas parte da queda de julho. As sondagens de setembro indicam continuidade desse quadro, com a confianca
do consumidor e do comércio em queda, refletindo a piora da percepc¢éo sobre a demanda, e os PMIs em zona de contracdo. Os efeitos defasados
dos juros, somados ao endividamento elevado das familias, devem seguir penalizando os setores mais ciclicos, o que sustenta nossa expectativa de
desaceleragdo do PIB, de 1,8% em 2026 para 1,2% em 2027. Esse arrefecimento abre espaco para a continuidade da flexibilizacdo monetaria, mas a
inflacdo acima do teto da meta e as expectativas ainda desalinhadas recomendam cautela. Assim, projetamos a Selic em 13,25% ao final de 2026 e
em 11,75% ao final de 2027. O cambio deve seguir volatil, refletindo as incertezas no front doméstico e as sinalizacdes dos bancos centrais no
exterior, sem alterar nossa proje¢do de RS 5,25/USS ao final de 2026.

Fonte/Elaboracdo: BB Assessoramento Econémico




SOJA

Avanco da colheita nos Estados Unidos e volatilidade dos derivados de soja pressionaram o mercado.

Resumo semanal — 12 a 16/10/2026

#mercadoexterno: As cotacdes da soja na Bolsa de Chicago

registraram retracdo na semana. Os ajustes do USDA no quadro de
oferta e demanda de outubro, elevaram as estimativas da safra dos
EUA para 124,15 mi de toneladas, o que configuraria novo recorde.
Os estoques finais foram estimados em 8,57 mi de toneladas, acima
do ultimo relatério, mesmo com o aumento da demanda de
exportagdo. A colheita da nova safra evoluiu, mas ainda ha atrasos
frente ao histérico recente. Os Ultimos reportes apontam que cerca
de 46% da area estava colhida. O mercado também foi pressionado
pela queda do éleo de soja e valorizagdo internacional do délar.
Incertezas relacionadas a realocacdo das obrigacdes para pequenas
refinarias norte-americanas afetaram as expectativas de demanda
por oleo para ao biodiesel. Assim, o contrato nov/26 encerrou a
semana com desvalorizacao de 2,46%.

#mercadolnterno: As precipitacdes no Centro-Oeste favoreceram o
avango do plantio, embora ainda com irregularidades, enquanto no
Sul e Sudeste as chuvas excessivas tém dificultado a semeadura. O
MT e PR ja somam 38% e 42% respectivamente. No Brasil o plantio
se aproxima dos 25% da area projetada. Assim, o preco médio nas

principais pragas encerrou o periodo em estabilidade (-0,18%).
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Precos Fisicos — R$/saca

Municipio 15/10/2026 Var.Sem Var. Més Var. Ano Unidade
Oeste da Bahia BA 140,25  $9-0,18% ¥-4,5% Ah14,1% R$/sc
Rio Verde GO 133,00  9-0,75% W¥-5,0% h12,7% R$/sc
Primavera do Leste MT 112,00 £0,00% 0,0% £/0,0% R$/sc
Rondonépolis MT 148,00  #/0,00% )0,0% £)0,0% R$/sc
Sorriso MT 136,20  49-0,87% £-0,2% Ah15,4% R$/sc
Maracaju Ms 139,00  #13,73% ¥-3,5% h11,2% R$/sc
Pato Branco PR 138,00  #J0,00% W-3,2% h11,3% R$/sc
Castro PR 141,00  -0,70% ¥-6,0% A3, 7% R$/sc
N3o-Me-toque RS 136,00  W-2,86% ¥-2,9% h13,3% R$/sc
CEPEA SP 154,70  $9-0,14% ¥-4,5% A12,0% R$/sc

Fonte: Portal Noticias Agricolas

Estresse hidrico das lavouras de soja - EUA (13/10/2026)
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Fonte: USDA

Evolugdo das lavouras de soja nos EUA (13/10/2026)

USDA Crop Progress and Condition: Soybeans in United States , 2026 NASS
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SOJA

Colheita nos EUA, evolucao de plantio no Brasil e demanda chinesa pautardo o mercado.

Perspectivas — 19 a 23/10/2026

= O mercado segue acompanhando de perto o comportamento da
demanda pela soja norte-americana, especialmente da China,
além do avanco da colheita nos EUA e movimentos dos
derivados. Sobre a safra americana, a colheita deverd ultrapassar
0s 50%, aumentando a oferta fisica disponivel no mercado
internacional.

= Os traders seguem atentos ao ritmo de plantio da safra brasileira
2026/27, especialmente na regido Centro Oeste, onde ha
irregularidades de chuvas, provocando atrasos, enquanto na
regido Sul, chuvas mais expressivas na primeira quinzena de
outubro tém dificultado a semeadura. Qualquer mudanca nos
mapas climaticos tende a gerar volatilidade no mercado.

= A cotacdo do petréleo segue elevada, enquanto os fundos
mantém uma posicdo excepcionalmente comprada na soja. No
curto prazo, essa combinacdo aumenta a possibilidade de
volatilidade, especialmente no éleo de soja.

= O avanco da colheita nos EUA, estoque norte-americanos
confortaveis e perspectivas de grande safra brasileira indicam um
mercado lateralizado ou levemente baixista, enquanto,
problemas climéaticos no Centro-Oeste brasileiro ou aumento
das compras chinesas poderdo devolver sustentacdao nas
cotacdes na CBOT.

#Publica
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Racional Estratégico L
Tendéncias

(i) No curto prazo, o mercado deve seguir avaliando os nUmeros do USDA, que elevou a
produtividade e os estoques finais da soja dos EUA acima das expectativas, reforcando a
perspectiva de oferta confortédvel. A evolucdo da colheita norte-americana e o avango do
plantio no Brasil segquem limitando altas mais expressivas. Por outro lado, o retorno da
China ao mercado apds o feriado e o comportamento da demanda externa podem oferecer
suporte as cotagBes. Assim, a expectativa é de precos proximos aos niveis atuais, com
oscilagGes ligadas a demanda e as condi¢des climaticas na América do Sul.

(i) No médio prazo, as atengdes devem se voltar ao plantio brasileiro 2026/27. O aumento da
produtividade e dos estoques finais da soja nos EUA reforca a perspectiva de oferta
confortavel e limita altas mais expressivas. Ja o avanco do plantio e as condicdes climaticas
no Brasil serdo determinantes para as cotacdes. Assim, a expectativa é de precos préximos
aos niveis atuais, com suporte em caso de problemas climaticos na América do Sul.

(ii)No longo prazo, a perspectiva de safra cheia nos EUA e ampla oferta global tende a
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.

Curto

Prazo
(7 dias

F|5|co
Interno e




MILHO

Cotacdes externas tiveram leve melhora, mas ainda ndo se recuperaram da queda expressiva no dia 09/10. Exportacdes brasileiras no inicio

de outubro ainda em ritmo fraco.

Gréfico - Histérico Cepea — R$/saca

Precos Fisicos — RS/saca
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Municipio 15/10/2026 Var.Sem Var.Més Var. Ano Unidade
90,00 Barreiras BA 60,33 ¥-1,1% P-67% 9-03% R$/sc
Rio Verde GO 53,00 )0,0% 2)0,0% 10,0% RS$/sc
80,00 S&o Gabriel do Oeste Ms 52,00 #0,0% ¥-55%  Mh2,0% R$/sc
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Clima pode favorecer o avanco da colheita nos Estados Unidos, enquanto chuvas desaceleram o plantio da 12 safra no Brasil. '65
' B3 x CBoT Cepea x B3
e==pR3 20 venc. - R$/Saca (eixo esquerdo) —B3 2° venc. - R$/Saca (eixo esquerdo)
110 CBOT 2° venc. - US$ cents/bushel (eixo direito) 580 Cepea Campinas- R$/Saca (eixo esquerdo)
105 560 84
100 540 81
o 520 78
2 2 U / 90 500 75
. 85 -
Perspectivas — 19 a 23/10/2026 - M 480 72
460
B B 75 T ——
= De acordo com o USDA (12/10), a colheita norte-americana 70 440 66
- . ) 63
atingiu 33% da area total, avanco de dez pontos percentuais em 65 420 o
N ) e - 60 400
relacdo a semana anterior. A previsdo climatica para os préximos © ©V VW V W V WV V O WV V WV VW OV VOV WV O O O S 88833 &8ggggggdgsgsgggs
| ¢ favor . . ST PSS ESSoogscsagoos §8885555588888888¢2¢2°¢
dias no Corn Belt é favordvel para a colheita americana, o que S 8899999599988 89 999 <2 P S e e e Tt T Tcoaosag e
i - ; 5 &g erEInINZITeEe L s g & EE e EFEa8RMe e &8de T oS e e
deve propiciar a continuidade do bom ritmo, mantendo a pressdo oL
) : Fonte/elaboragéo: Broadcast/Gease BB Fonte/elaboragdo: Broadcast/Gease BB
negativa para os futuros na Bolsa de Chicago. / ¢ /
Racional Estratégico: Tendéncias

= O mercado continuard assimilando o aumento da produgdo
apontado pelo relatério de oferta e demanda do USDA. Nos
préximos dias, a atengéo estara voltada para os dados semanais de
exportacdo, em busca de sinais de recuperacdo da demanda pelo

gréo americano, que poderao influenciar a dire¢cdo dos precos.

= No Brasil, de acordo com a Conab, a semeadura do milho 12 safra
chegou a 33,5% da area total, com protagonismo da regigo sul
(RS/PR/SC) com praticamente 80% da érea ja cultivada. O ritmo
de plantio desacelerou na ultima semana, devido as elevadas

chuvas observadas.

= Os precos fisicos deverdo se manter pressionados negativamente,

refletindo a fraca demanda externa pelo gréo brasileiro

(i) No curto prazo, mercados devem seguir impactados pelo relatério do USDA, que elevou a

produtividade e os estoques finais do milho dos Estados Unidos acima das expectativas,
reforcando a perspectiva de ampla oferta global. Esse cendrio, somado ao avanco da

colheita norte-americana e as vendas externas ainda moderadas, tende a manter a pressao

sobre as cotacGes em Chicago. No Brasil, o real valorizado, a liquidez reduzida e o ritmo Fisico
- : P ; B3 CBOT
lento das exportagdes pressionam os precos, mas a demanda doméstica aquecida, Interno

principalmente das usinas de etanol, deve limitar quedas mais intensas. A primeira T
estimativa da Conab para a safra 2026/27 projetou aumento de 2,4% em relacdo a safra T N N
2025/26, atuando como mais um fator baixista para os pregos domésticos. 7 dias

das usinas de etanol, tende a manter as cotacdes perto dos niveis atuais.

(i) No médio prazo, o mercado seguird atento a safra dos EUA, as exportacdes globais e ao Médio
plantio da soja no Brasil, que define a janela do milho segunda safra. A ampla oferta Prazo e e e
mundial deve limitar altas mais fortes, mas a demanda doméstica aquecida, principalmente (30 dias

(i) No longo prazo, os precos tendem a refletir um cendrio mais equilibrado entre oferta e Longo e e e
demanda, incorporando os riscos climaticos para as préximas safras, os custos de producdo Prazo

ainda elevados e a demanda resiliente dos segmentos de racdo animal e etanol.

(iv)Nesse contexto, eventuais repiques das cotacdes podem representar oportunidades para a

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 P
Mercado do café monitora safra colombiana e desenvolvimento da florada no Brasil. '65
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colombiana que fechou o ciclo 2025/26 em setembro com producdo i
Fonte: Indicador Cepea/B3. Fonte: Portal Noticias Agricolas

de 12,65 milhdes de sacas ante 14,87 milhdes no ciclo anterior,
reducdo de aproximadamente 15%. Com menos café lavado
colombiano, abre espaco para o café fino brasileiro. O mercado Destaque da semana: Alta nos embarques de café ndo compensa queda dos precos em outubro.
seguiu atento também ao desempenho da florada brasileira e ao
clima na pré-colheita no Vietna. Assim, os contratos terminaram a
semana com alta de 7,15% para o ardbica dez/26 enquanto o robusta
nov/26 caiu 1,27%.

#mercadointerno: Com as chuvas nos Ultimos dias nas principais As exportacdes brasileiras de café em grédo em outubro de 2026, contando 7 dias Uteis, estdo em 1.377.405 sacas de 60 quilos (média diaria de

regides cafeeiras, praticamente toda a florada j& ocorreu, ficando a 196.772 sacas), com receita chegando a US$ 452,731 milhdes (média didria de USS 64,676 milhdes) e preco médio de USS 328,68 por saca. A receita
preocupagdo com a formacdo e desenvolvimento dos frutos novos média didria obtida com as exportacdes de café em grao em outubro é 6,5% inferior no comparativo com a média didria de outubro de 2025. Ja o
(chumbinhos). Os produtores seguiram a semana focados nos tratos volume médio didrio embarcado é 11,4% superior ao registrado em outubro do ano passado. O preco médio, por sua vez, apresenta queda de 16,1%

culturais, principalmente no controle de pragas e doencas e
desbrotas, além das negociacdes dos fertilizantes. Os produtores
seguiram com a comercializacdo pontual, conforme a necessidade
do fluxo de caixa. Precos médios em RS 1.700,00 por saca de café
ardbica e RS 940,00 por saca de conilon.

na mesma base de comparacao.

Fonte: Secex




#Publica

CAFE 9,
Mercado cafeeiro mantém foco em clima, safra e volatilidade dos precos. '6

Cepea x B3 B3 x ICENY
—Cepea - US$/Saca (eixo direito) B3 2° venc. - US$/Saca ICE NY 2° venc. - US$/libra peso =—B3 2° venc. - US$/Saca
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310 280

Perspectiva de clima favordvel no Brasil para a semana nas
principais regides produtoras de café, contribuindo para o 280 250
fechamento da florada e desenvolvimento inicial dos frutos;

250 220
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principalmente quanto ao volume de chuvas e variacdes da B 8 S SEEEEBELE 8 LT L8 g 22ce S 8835353555 3383883833833 3% e e
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temperatura, que afetam diretamente o rendimento das lavouras; S ¥ 2882t WMB3ITITS I 2L o o O v ¥ 8§ 0 ¥ - A Mo s 8 J o Y - « O ©
= Os produtores continuaréo cautelosos na comercializacdo do café,
Fonte/elaboragdo: Broadcast/Gease BB Fonte/elaboragdo: Broadcast/Gease BB

procurando negociacdes nos momentos de pico de preco diante

16/10/26

da volatilidade no mercado; Racional Estratégico: Tendéncias

= Os cafeicultores mantém as atencdes para os servicos de controle _ ) o . e
coes p ¢ (i) No curto prazo, os baixos estoques certificados na ICE, o clima no Vietn3, o inicio do novo

fitossanitario das lavouras e desbrotas. Para as dreas a serem ciclo na Coldmbia e o real valorizado devem sustentar as cotacdes. J4 os sinais de maior oferta
renovadas, seguem os trabalhos para esqueletamento (corte brasileira e as chuvas nas regides produtoras limitam altas mais expressivas. O mercado segue
lateral) e recepa (corte raso); sensivel ao clima, principalmente pelo risco de El Nifio, e a volatilidade deve continuar FISICO
o o ) o elevada, sem direcdo definida. Interno
*  Mercado com foco ao clima para o inicio da colheita no Vietnd, pois (i) No médio prazo, o mercado deve buscar equilibrio entre a maior disponibilidade de café da
chuvas mais volumosas afetardo o ritmo dos trabalhos e a safra 2026 e os riscos climaticos para a proxima safra. As atencbes seguirdo voltadas ao Curto
qualidade dos gréos; desenvolvimento das lavouras no Brasil, diante do risco de calor e veranicos com o EL Nifio, e Prazo
. o ) aos efeitos das chuvas sobre a colheita no Vietnd e na Coldmbia. Os estoques certificados 7 dias
= Na Colébmbia, o mercado acompanha o inicio do novo ciclo baixos e o cambio continuam dando sustentacdo, mas a expectativa é que as cotacBes se Meédio
produtivo 2026/27, onde a safra principal ocorre entre mantenham proximas aos niveis atuais. Prazo
outubro/2026 e fevereiro/2027; (il)No longo prazo, os riscos climaticos associados ao El Nifio durante a formacdo dos 30 dias
. ~ , , ) chumbinhos, somados a bienalidade negativa do ardbica em 2027/28, sustentam um viés L
* Avolatilidade nas cotacSes permanecera no periodo, com o clima altista para os precos. Por outro lado, a perspectiva de uma safra recorde no Brasil, a ongo
nas principais paises produtores de café, equilibrio da oferta recuperacao da oferta em outros pafses produtores e as incertezas em relacdo a demanda Prazo

global podem moderar esse movimento.

(iv)Nesse contexto, eventuais recuperacGes das cotagdes podem representar oportunidades para
- o : . a adogdo gradual de estratégias de protecdo. A compra de op¢des de venda (puts) permanece
direcionando os precos. O mercado cafeeiro é muito sensivel a como uma alternativa para garantir um preco minimo de comercializacdo, preservando, ao
quaisquer movimentos econémico, climatico e politico mundial. mesmo tempo, a participacdo em eventuais movimentos de alta.

mundial, oscilagdes do délar, movimentos especulativos dos
fundos nas bolsas internacionais e conflitos geopoliticos




BOI GORDO

Arroba do boi gordo segue em forte alta no mercado fisico e em patamares elevados na B3.

"JM

Resumo semanal — 12 a 16/10/2026

#tmercadoexterno: Nos sete primeiros dias Uteis de outubro de
2026, as exportacdes de carne bovina brasileira atingiram 61,3 mil
toneladas, com média didria de 8,7 mil toneladas, volume 39,9%
inferior ao mesmo periodo do ano anterior. O preco médio da
tonelada exportada atingiu USS 6.163,30, valor 11,3% superior ao
praticado em 2025.

#fmercadointerno: O mercado fisico do boi gordo seguiu firme,
com valorizagdo nas principais regides pecudrias do pais. Em Sio
Paulo, a arroba do Boi “China” para pagamento a prazo foi
negociada a RS 385,00 e o boi comum a R$ 380,00. Essa alta se
deve a menor oferta de animais terminados, fator que tem
sustentado os precos e exigido maior disputa por parte dos
frigorificos na formacdo das escalas de abate, que estdo em sua
média entre cinco e sete dias Uteis. Na B3, os contratos futuros de
boi gordo com vencimento em nov/26 e dez/26 encerraram a
semana estaveis, cotados em torno RS 389,30/@ (+0,15%) e RS
397,95/@ (+0,29%), respectivamente. No mercado fisico, as
principais pracas apresentaram valorizacdo média de 1,5% nos

precos do boi gordo entre os dias 12 e 16/10.
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Precos Fisicos — RS/

ica
e

Municipio 15/10/2026 Var.Sem Var.Més Var.Ano Unidade
Goids GO 349,00 70,0%  M53%  MHh23,1% R$/@
Belo Horizonte MG 361,00 h2,0%  4h6,3% fh26,0% R$/@
Campo Grande MS 363,00 £0,0%  A5,8% Mh17,5% R$/@
Dourados MS 366,00 Mh1,4%  Mhe67%  Hh18,1% R$/@
Cuiaba MT 346,00 h2,2% Ar5,3% Ar19,1% R$/@
Rondonépolis MT 344,00 h2,2% he6,3% Mh21,3% R$/@
Paranavai PR 376,00 h1,3% hs5,6%  Mh22,5% R$/@
Aracatuba SpP 376,00 M3,0%  M9,3% Mh24,7% R$/@
Barretos SP 376,00 M3,0%  A9,3% h24,7% R$/@
Barreiras BA 356,00 70,0%  #h5,8% Mh24,3% R$/@
CEPEA SP 380,20 h1,0% h7,8%  MN23,5% 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 3.321,08 17,89%

Bezerro - MS 2.929,97 3.472,80 18,53%

Fonte: Indicador Cepea/B3.



Perspectivas — 19 a 23/10/2026

BOI GORDO

.I4l\|~ 1/ .

A dificuldade de serem adquiridos animais para reposicao se reflete
com clareza nos precos do boi magro, garrote e bezerro. Ainda ha
dificuldade de se encontrarem lotes de bois magros em qualidade
de peso suficiente.

A demanda sazonal do ultimo trimestre do ano, associada as festas,
e ainda, aliada a esperada recomposicdo dos volumes de
exportacdo, devido a retomada do principal comprador da carne
bovina brasileira, a China, pode contribuir para sustentar os precos,
diante da necessidade de compor os estoques, mas a continuidade
das altas ainda dependera do comportamento da oferta de animais
prontos para abate.

Os contratos futuros de boi gordo registraram novo avanco no
inicio da semana, com os vencimentos de novembro e dezembro
de 2026 superando o patamar de RS 394,00 por arroba na B3,
embora o recuo dos precos na quinta e sexta-feira tenha resultado
em fechamento de pregos em torno da estabilidade na semana.

A valorizacdo das cotacdes futuras sinaliza expectativas de
mercado mais favoraveis para os precos do boi terminado,
podendo estimular a intensificacdo do confinamento e ampliar a
oferta de animais prontos para abate nos meses subsequentes.

Nesse ambiente, o monitoramento das rela¢des de troca e a
adocdo de mecanismos de protecdo de precos assumem papel
estratégico para assegurar margens operacionais e reduzir a
exposicao aos riscos de mercado.

Reposicao escassa e oferta restrita sustentam precos.
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Cepea x B3 Tendéncias
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Fonte/elaboracdo: Broadcast/Gease BB

Racional Estratéqico:

(M

(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.

#Publica
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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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