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SUMARIO EXECUTIVO

A intervencdo dos Estados Unidos no Ird deu inicio a um conflito generalizado no Oriente
Médio, elevando de forma significativa a incerteza no cenario geopolitico internacional. A
regido concentra a maior parte da producdo de petréleo mundial, sendo o estreito de Ormuz a
principal rota de escoamento do combustivel arabe, por onde transita 20% do fornecimento
global. O fechamento do canal gerou um entrave logistico extremamente relevante, resultando
em uma disparada no preco do petrdleo e, por consequéncia, no aumento sistémico do custo
logistico global.

Além da relevancia na distribuicdo de petrdleo, o Oriente Médio também responde por uma

¥
Bo@®\ ) 1I0®

parcela significativa das exportacdes globais de fertilizantes. A interrup¢dao no fornecimento —
desse insumo agricola deve impactar todas as cadeias do agronegdcio, pressionando
inicialmente os grdos e, sucessivamente, as racGes consumidas na pecuaria. No entanto, a
materializacdo desse impacto nos precos finais é incerta, pois dependera da capacidade de
repasse ao longo da cadeia e do comportamento da demanda global.

A elevacgao nos precos de energia em polos manufatureiros, como a China — que depende
do petréleo proveniente do estreito de Ormuz —, também pode gerar repasses de custos para
produtos intermediarios e finais, impactando o nivel de inflagdo global e, consequentemente,
as taxas de juros. No cenario brasileiro, esse contexto de pressdo inflacionaria e o menor
diferencial de juros podem dificultar o ciclo de cortes na Selic, afetando a capacidade de
investimento da economia, que podera ser parcialmente compensada por uma melhora na

balanca comercial como consequéncia do aumento nos precos das commodities.
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Em relagdo ao comércio com o Oriente Médio, o Brasil exporta majoritariamente bens
primarios, com destaque para carne de frango, carne bovina, milho e agicar. Com o bloqueio
logistico da regido, a demanda por esses produtos tende a ser fortemente afetada enquanto o
conflito perdurar, exigindo o redirecionamento das rotas de escoamento e, em alguns casos, o
remanejo temporario dos parceiros comerciais. Pelo lado das importacGes, o Brasil importa
cerca de 85% dos fertilizantes utilizados internamente, com um terco da ureia vindo do Oriente
Médio. Um choque nos precos desse insumo impacta diretamente a rentabilidade das culturas,
ainda que o efeito sobre o produtor brasileiro seja parcialmente mitigado pela sazonalidade,
uma vez que o pais ndo se encontra no periodo de compras de fertilizantes nitrogenados.

Em paralelo, a assinatura do acordo de livre comércio entre o Mercosul e a Unido Europeia
tende a diversificar as parcerias comerciais da Zona do Euro, reduzindo sua dependéncia dos
Estados Unidos em um contexto de discussoes recorrentes sobre a imposicao de tarifas por
parte da Casa Branca. Em uma ambiente de maior abertura econémica, setores altamente
competitivos nas cadeias globais tendem a ampliar seu acesso a mercados, como é o caso do
agronegocio brasileiro, ao passo que a industria nacional devera enfrentar um nivel maior de
concorréncia, especialmente em setores de maior valor agregado. Embora esse movimento
favoreca a formacdo de precos mais competitivos para os consumidores, ele também exigira
um periodo de adaptacdo dos setores produtivos brasileiros ao longo do cronograma de

implementacdo do acordo, que pode chegar a até 15 anos em determinados segmentos.
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Em termos de nivel de producdo, a perspectiva para a safra nacional de 2025/2026 ¢
positiva. A segunda safra de milho, responsavel pela maior parte do cultivo do grdo, segue
como ponto de atencao diante do atraso na safra da soja, embora esse movimento ainda nao
comprometa a projecdo recorde de 353,4 milhGes de toneladas de grdos'. No Rio Grande do
Sul, apesar de perdas localizadas associadas a fatores climaticos, mantém-se a projecdo de
safra recorde de 38,9 milhGes de toneladas’, consolidando uma retomada da safra gadcha. O
setor pecuario, que vinha apresentando uma rentabilidade relevante devido ao baixo custo dos
insumos, agora enfrenta uma maior incerteza quanto ao preco dos grados e a sustentacdo da
demanda externa.

Apesar dos riscos, a agropecuaria deve apresentar um crescimento positivo neste ano. O
aumento da renda do agronegdcio deve se disseminar por toda a cadeia produtiva do estado,
estimulando a industria por meio do aumento do investimento em maquinas e equipamentos e
fortalecendo o comércio com a expansdo da renda disponivel, impulsionando o consumo.
Nesse contexto, projetamos um crescimento de 3,02% para a economia galcha neste ano,
acima da média nacional, sustentado pela retomada do setor primario e pela resiliéncia do

setor de servicos.
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INTERVENCAO AMERICANA NO IRA E IMPACTO NO PRECO DO PETROLEO

A intervencdo americana no Ird, com o objetivo de enfraquecer politicamente e militarmente o pais, deu inicio a um conflito generalizado no Oriente
Médio, escalando a instabilidade na regido e intensificando a incerteza geopolitica. O Oriente Médio concentra a maior parte da producéo de petréleo
mundial, sendo o estreito de Ormuz a principal rota de escoamento do petréleo arabe, por onde transita 20% do fornecimento global. O fechamento
do canal gerou um entrave logistico extremamente relevante, resultando em uma disparada nos precos do petroleo e, por consequéncia, no aumento

sistémico do custo logistico global.

COTAGAO DO BARRIL DO PETROLEO (US$)

Ira
95
85 +46% desde o 88,7
inicio do ano

Estreito de Ormuz 75

65
Emirados
Arabes

55

01/jan 11/jan 21/jan 31/jan 10/fev 20/fev 02/mar

P.6 Fontes: Investing.com.
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ESCALADA NO PRECO DOS INSUMOS

Além do bloqueio das cadeias de suprimento que transitam pelo Oriente Médio, exigindo a mudanca das rotas logisticas, 0 aumento no custo do frete
gera efeitos indiretos em todas as commodities. A regido também é uma produtora relevante de insumos para fertilizantes, respondendo por mais de
40% das exportacoes globais de ureia, além de uma parcela significativa de enxofre, amonia e acido fosforico. Eventuais rupturas no suprimento desses
insumos tendem a pressionar o custo dos graos e, sucessivamente, das ra¢des na pecuaria, a depender da capacidade de repasse ao longo da cadeia

e do comportamento da demanda global das commodities. A magnitude real desses impactos sera determinada, sobretudo, pela duragdo do conflito.

iNDICE DE COMMODITIES BLOOMBERG (USS$) CAPACIDADE DE EXPORTAQAO DE GAS NATURAL LIQUEFEITO (MM TON)
130,00
Estados Unidos 102,3
125,3
125,00 Australia 81,8
120,00 Catar _ 1 \
115,00 Russia 36,6

O pais interrompeu a
110,00 Maldsia 31,5 producao do gas por
tempo indeterminado.

105,00 Algéria 25,3

02/01/26  12/01/26  22/01/26 01/02/26  11/02/26  21/02/26  03/03/26

P.7 Fonte: Investing.com, EIA.
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REPASSE DOS CUSTOS NAS CADEIAS GLOBAIS

Choques nos precos de energia em paises produtores de manufaturas devem gerar repasses de preco para produtos intermediarios e finais, impactando
diretamente o nivel de inflagdo global. No caso da China, a elevada dependéncia do petréleo proveniente do estreito de Ormuz - responsavel por 50%
do combustivel consumido pelo pais asiatico - coloca o pais em uma posicdo vulneravel em termos de custos de producdo. No entanto, devido a
importancia da malha industrial chinesa para a economia global e ao alto grau de competitividade do setor, o aumento dos custos tende a ser

naturalmente repassado as cadeias globais.

PRINCIPAIS EXPORTADORES DE PETROLEO PARA CHINA (US$ BILHOES) MAIORES EXPORTADORES DO MUNDO (US$ BILHOES)

Arabia Saudita _ 47,9 1 Estados Unidos 1.900
Iraque _ 37,0 Alemanha 1.550
Oman _ 25,0 Coréiado Sul 721
I -

Emirados Arabes Unidos 2,1 México 651

Brasil [N 20,0 Italia 638

Transitam pelo
16,0 estreito de Ormuz Franca 632

Angola

P.8 Fonte: OEC, Banco Mundial.
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EFEITOS NA ECONOMIA BRASILEIRA

O impacto sobre a inflacdo global influencia o nivel das taxas de juros nas economias. Para o Brasil, isso pode significar um menor diferencial de juros
em relacdo aos demais paises. Esse contexto, associado a pressdo inflacionaria decorrente do repasse das cadeias globais e da desvalorizacio do
cambio, pode dificultar o ciclo de cortes na Selic. Esse cenario diminui a perspectiva de redu¢do do patamar de juros do Plano Safra, encarecendo o
crédito e prejudicando a capacidade de investimento. Por outro lado, a eleva¢do do preco das commodities e a desvalorizacio cambial podem

favorecer a balanca comercial brasileira.

TAXA BASICA DE JUROS - SELIC (%) SENSIBILIDADE DAS VARIAVEIS A MUDANGAS NO PRECO DO PETROLEOQ'
16,0%
15%
Barril de Balanca Déficit ~
. . . 4. [ {ETET
12,0% Petroleo Comercial Primario (%)
(US$) (USS Bilhoes) | (RS Bilhoes)
8,0% 60,0 62,5 48,9 3,8
70,0 71,0 38,2 4,2
4,0%
80,0 79,5 27,5 4,5

0,0%
2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026

P.9 Fonte: Banco Central, XP. 'Projecdo XP
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COMERCIO NACIONAL COM O ORIENTE MEDIO

O Brasil exporta majoritariamente bens primarios para o Oriente Médio, com destaque para frango, carne bovina, milho e actcar. Com o bloqueio
logistico da regido, a demanda por esses produtos tende a ser fortemente afetada enquanto o conflito perdurar, exigindo o redirecionamento das
rotas de escoamento e, em alguns casos, o remanejo temporario dos parceiros comerciais. No sentido oposto, o Brasil importa cerca de 85% dos
fertilizantes utilizados internamente, com um terco da ureia vindo do Oriente Médio. Isso significa que um eventual bloqueio no fornecimento desse
insumo, que geraria um impacto altista no preco, poderia influenciar a rentabilidade das cadeias agricolas através de um aumento no custo de producao,

especialmente para os produtores que ainda ndo compraram os insumos. Para aqueles que ja o fizeram, os impactos na rentabilidade serdo mitigados.

A avicultura representa

EXPORTAGAO BRASILEIRA PARA O ORIENTE MEDIO (US$ MILHOES) MAIORES IMPORTADORES DO MILHO BRASILEIRO (US$ MILHOES)
Minério de ferro _ 1.038 Arabia Saudita - 402
Soja _ 826 Marrocos - 372
Estruturas metalicas - 280 61% das exportagaes de China - 368 E;: 22;)’21?)/’022‘:;2:322:222:
Celulose e derivados - 225 prOteina paraa regi50° Argélia - 307 de milho do Brasil.

P. 10 Fontes: OEC, MDIC.
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COMERCIO ENTRE BRASIL E UNIAO EUROPEIA

MAIORES ECONOMIAS DO MUNDO (US$ BILHOES) Em um contexto de comércio internacional marcado por um nivel

Estados Unidos 29.185 elevado de incerteza, o Acordo Mercosul-Uniao Europeia
China 18.744 constitui o maior tratado ja firmado entre dois blocos
zonadoEuro' |G 16.406 economicos. Sob a perspectiva do Brasil, a Unido Europeia ja
Japao 4.026 figura entre seus principais parceiros comerciais, totalizando US$

india 3.913 I o L
49,8 bilhdes em exportacdes para o bloco e USS 50,3 bilhdes em
Reino Unido 3.644 . ~ S las
importagoes no ultimo ano.
Canada 2.241
Brasil [ 2.179 . . s
O acordo deve ser aplicado de forma provisoria pelos blocos,
COMERCIO DO BRASIL COM A UNIAO EUROPEIA (US$ BILHOES) aguardando a aprovacdo pelos congressos nacionais dos paises
Balanca comercial == Valor exportado == Valorimportado envolvidos. Uma vez aprovado, sera implementado um
60,0 50,3 cronograma de reducio tarifaria para diversos produtos, com
50,0 . .
20.0 498 prazos que podem se estender por ate 15 anos. Ao final desse
’ )
30,0 periodo, o Mercosul tera eliminado as tarifas de importacdo sobre
20,0 . n .
100 91% dos produtos comercializados, enquanto a Uniao Europeia
0,0 devera retirar tarifas sobre 94% de suas importacdes.
-10,0
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
P12 Fontes: Trading Economics, MDIC.

' PIB somado dos paises da Zona do Euro.
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IMPACTOS DO ACORDO NO BRASIL - MANUFATURAS

No geral, os produtos importados pelo Brasil provenientes da Unido Europeia apresentam elevado grau tecnologico, reflexo da maior sofisticacdo do
parque industrial europeu em comparacéo ao brasileiro. Nesse contexto, a maior parte dos produtos nacionais tera um cronograma progressivo de
reducdo tarifaria, com prazos variando entre 8 e 15 anos, a exemplo de setores como maquinas e equipamentos, celulose e seus derivados. A industria
brasileira, por sua vez, enfrentara desafios com a entrada de novos competidores, especialmente em produtos de maior complexidade, que

antes ndo eram importados devido a inviabilidade gerada pelas tarifas.

PRODUTOS MAIS IMPORTADOS PELO BRASIL DA UE EM 2025 (US$ MILHOES) PRINCIPAIS IMPORTACOES BRASILEIRAS COM TARIFAS ADUANEIRAS
Equipamentos mecanicos 12.794,5 Fibras téxteis sintéticas 26% 100% das tarifas zeradas em 4 anos.
Produtos farmacéuticos Couros e derivados 22% +70% das tarifas atuais mantidas.
Produtos quimicos diversos Cutelaria e relacionados 17,6% 100% das tarifas zeradas em até 15 anos.
Automoveis e relacionados Partes de aeronaves 16,3% 100% das tarifas zeradas em até 15 anos.
Equipamentos elétricos 3.119,4 w Refei(;aes de prOtel'nas 16% 100% das tarifas zeradas em até 15 anos
Reatores, bombas hidraulicas, diversas i
Instrumentos de precisdo 2.595,9 centrifugas, motores, turbinas e Materiais d trucs o
A , - 770 . .
méquinas agricolas diversas. ateriais de construgao 16% T7% das tarifas zeradas apds 10 anos.
Plasticos e relacionados . -
2.010,3 Pecas e estruturas metalicas 15,7% ~60% das tarifas retiradas em 15 anos.
Aeronaves e relacionados Estruturas de ferro e ago 13,8% 100% das tarifas zeradas em 10 anos.
Combustiveis destilados Embalagens de papel 11,2% +50% das tarifas atuais mantidas.

P. 13 Fontes: Governo do Brasil, MDIC, CNI
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IMPACTOS DO ACORDO NO BRASIL - BENS PRIMARIOS

Do ponto de vista das exportacdes para a Unido Europeia, o Brasil possui claras vantagens comparativas na producao e exportacao de bens
primarios e provenientes da industria extrativa. Embora diversos paises do bloco europeu apresentem produtividade agricola elevada, a produgdo
ocorre em um nivel inferior a demanda do bloco e com forte dependéncia de subsidios estatais, tornando o setor sensivel a abertura comercial.

Por essa razdo, paises com a Franca e a Italia - produtores agricolas relevantes da regido - demonstraram maior resisténcia a assinatura do acordo

multilateral.
PRODUTOS MAIS EXPORTADOS PELO BRASIL PARA UE (US$ MILHOES) DEPENDENCIA DE SUBSIDIOS ESTATAIS (% DA RECEITA AGRICOLA)
. =0=Brasil =0=-Unido Europeia
Minérios 15.560
200 18,6 18,5 18,8 18,6
Graos e produtos agricolas 11.445 17,9 18,1 17.0
Alimentos e bebidas 8.082 16,0
Ligas e compostos metalicos 2.621
,. 12,0
Celulose e papéis 2.335
Produtos quimicos diversos 1.888 8.0
Partes de materiais elétricos 1.887 4.4 4.4
40 3,6 3,3
Proteinas - 1.634 ’ 2,4 2,2 1,8
1,1 1,2
Automodveis 1.448
0,0
Madeiras . 666 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

P 14 Fontes: MDIC, OECD.
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CULTURA DE SOJA

RELACAO ENTRE ESTOQUES E DEMANDA GLOBAL DE SOJA (%)

A expectativa de safra recorde na América do Sul aponta para um
Estoque como % da demanda global

0,
28% 29% 29% 33% 30% 30% 30%

26% 25% 27% 28% g, 28%

I 21% 22% 22%

= o
= —
g B
= —
S o
o i

DEFICIT DE SOJA DA CHINA - MILHOES DE TONELADAS

aumento da oferta global em 2025, que vinha pressionando as
cotacdes mundiais. Apesar dessa tendéncia, o mercado agora
monitora as incertezas geradas pelo conflito no Oriente Médio e a

eventual pressao altista decorrente do repasse de custos.

A colheita na maior parte dos estados segue avancando com

2011/12 [
2012/13 |
2013/14 |
2014/15 |
2015/16 [N
2016/17 [N
2017/18 [
2020/21 |
2021/22 |
2022/23 |
2023/2+ [
2024/25 [
2025/2¢ [

2019/20

condicdes climaticas favoraveis, com uma perspectiva positiva em

ﬁ!\

relacao a produtividade, reforcando o crescimento expressivo da

Demanda superior a producdo - Milhdes de toneladas producdo que devera atingir um recorde de 179 milhdes de

I toneladas’.
o I No Rio Grande do Sul, a safra deve enfrentar perdas localizadas
™t 57 . .
63 60 ¢ relacionadas a falta de chuvas nas porcoes sul e centro-oeste do
83 90 .01 86 91 93 .oq : : o . I
%97 101 -107 373 estado. Ainda assim, projecao € de uma produgao de 21,4 milhdes
4 4 o % 1 o9 N 9 9 9 o4 8 @9 ¥ 9 9 de toneladas, 29% superior a anterior.
S 3 8 % I 5 & @& o 5 39 7 T 0
— — — — — — — — — — (o] o~ N (o) (o} N
o o o o o o o o o o o o o o o o
N N N N N N N N N N N N N N N (g}

P.16 Fonte: Itall BBA, COGO, MAPA. ' Proje¢do CONAB.
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CULTURA DO MILHO

Mesmo com a previsdo de uma safra recorde de milho nos Estados Unidos, é RELACAO ENTRE ESTOQUES E DEMANDA GLOBAL DE MILHO (%)

esperada uma reducdo dos estoque mundiais do grao, reforcando o Estoque como % da demanda global

movimento de diminuicao do excedente que vem ocorrendo ao longo da o
. , 20% 31% 37 31% 50, y
ultima década. 28% 5606 27% 26% 2

23%
13% 14% 16%
O atraso no desenvolvimento da safra de soja no Brasil segue gerando

< LN

— —

A

— —

o o
N

(2]
X
N
N
ES
N
N
X

incertezas entre os produtores em relacao ao plantio da segunda safra de

2015/16 | NN

2010/11 |
2011/12 |
2012/13 |

201920 |GG
202021 |
2021/22 |
2022/23 |
2024/25 | GG
2025/26 |G

milho, sem ainda impactar o calendario. Para a safrinha desse ano, é esperado ] N
O M~ [o0] ™

um volume 2% superior ao registrado no periodo anterior', com uma producéo p S S 3 3 S

estimada em 109 milhdes de toneladas. b RELACAO ENTRE SACAS DE MILHO (60 kg) E INSUMOS

Sacas necessarias para aquisi¢cdo de um pacote de fertilizantes
Um eventual prolongamento do conflito no Oriente Médio e a possibilidade de
um bloqueio comercial sobre o Ira, principal comprador do milho brasileiro, 48,9

impactam diretamente a demanda externa pelo grdo e o custo logistico 34,2 33,4

)

associado as exportagdes para a regido.

No Rio Grande do Sul, mais da metade da safra ja foi colhida, com registro de
perdas localizadas em razdo da falta de chuvas e das temperaturas

elevadas, apesar de o estado ter mantido uma produtividade satisfatéria.

w1
202324+ [N
D

=
2010/11 [N
w
2011/12 [N ©
2012/13 [N &
w
2013/14 [N
w
2014/15 [N =
[y
2015/16 [N <°
N
2016/17 [N
N
2017/18 [N &
2018/19 [N &
2019/20 N
[y
2020/21 [ N
N
2021/22 [+
2022/23 [N
2024/25 [N
2025/26 [N

P17 Fonte: Itall BBA, COGO, MAPA. ' Proje¢do CONAB.
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CULTURADO TRIGO

RELA(;AO ENTRE ESTOQUES E DEMANDA GLOBAL DE TRIGO (%)
Estoque como % da demanda global A elevada produ¢ao mundial de trigo, impulsionada pela ultima

0 . . ’ ~
389 39% 40% safra argentina, tem contribuido para uma manutencdo dos

34% 35% 36% 3496 35% 34% 3,0, 34%

29% 30% 31% o
’ 26% 28% estoques elevados e para a diminuicao dos pre¢os no mercado

internacional. No entanto, o conflito no Oriente Médio introduz

um risco de custo que pode alterar essa trajetoria.

A relagdo de troca entre sacas e insumos apresentou uma

2010/11 D
2011/12

2012/13 [
2013/14
2014/15 [
2015/16 [N
2016/17 [N
2017/18 [N
2018/19 [N
2019/20 [N
2020/21 [N
2021/22 [
2022/23 [N
2023/24 [N
2024725 D
2025/2¢ [N

diminuicdo gradual no Brasil nos ultimos anos, se aproximando

W

RELAGCAO ENTRE SACAS DE TRIGO (60 kg) E INSUMOS

Sacas necessarias para aquisicdo de um pacote de fertilizantes da média historica realizada.

18,4
16,9 16,4 159
14,3 14,9 14,3 N /. . l . b . .b ’
12.6 13,6 o cenario nacional, os precos mais baixos contribuiram para o
11,3 11,3 Y . " o . ,
S 0,9 10,3 aumento das importacdes, que atingiram o maior nivel desde
72 1,4 , . - e
- 2013". Além disso, a safra brasileira, concentrada majoritariamente
I na regiao Sul, destacou-se pelo ganho de produtividade,
contribuindo para a elevacao dos estoques nacionais e
N o™ < Ln O M~ [o0] (o)} o — N ™ < n (o]
£ 02 4 4d4 4 4 4 94 4 o4 44 9 9 g . . . ~
4 4 @ $ 58 g 5 © o g 4 d 9 ¥ 9 favorecendo as cadeias produtivas associadas ao grao.
o o o o o o o o o (=) (=) o o o o
(o] N N (o] (@] N N N N N N (o] (o] (o] N

P 18 Fonte: Itall BBA, COGO', MAPA.
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CULTURA DO ARROZ

RELA(;AO ENTRE ESTOQUES E DEMANDA GLOBAL DE ARROZ (%)
No ambito internacional, a recuperacao da producao de arroz no leste Estoque como % da demanda global

34% 36% 37% 37% 35% 35% 34% 36% 359,

asiatico contribuiu para o fortalecimento dos estoques mundiais, 31%

i I I I I I I I

— LN O

94 g9

<

N N

o o

N N

inviabilizando um aumento das cota¢des do grao no mercado global. I
o ™
—
~
n
—
o
(o]

RELAGAO ENTRE SACAS DE ARROZ (50 kg) E INSUMOS

No cenario nacional, a colheita da safra encontra-se em fase inicial,

com a maior parte das lavouras ja em estagio de maturacdo. O nivel

o

elevado dos estoques no Brasil vém contribuindo para uma

2010/11 [N
2011/12 [N
2012/13 [N
2013/14 S
2014/15 [N
2016/17 [N
2017/18 [N

2018/19
2019/2
2020/2
2021/22
2022/2
2023/24

b

continuidade da queda das cotagdes, que acumulam uma variagao

negativa de 46% nos Ultimos 12 meses’. — — -
Sacas necessarias para aquisi¢ao de um pacote de fertilizantes

w
=

Esse contexto se soma a tendéncia de retracao do consumo interno e
19,5
16,4

11,8

16,6 16,4

ao crescimento pouco expressivo das exportagdes para o 143
b

14,7
escoamento do excedente produtivo. Como consequéncia, projeta-se
que a safra nacional de 2025/26 registre reducao de 13% em relacao

a anterior’.
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BOVINOCULTURA

NUMERO ANUAL DE ABATES - MILHOES DE CABECAS

A demanda resiliente por carne bovina no ambito internacional vem

contribuindo para a valorizacdo das cota¢des da proteina, estimulando um

42,7 aumento da oferta.

Com base nessa tendéncia, o Brasil alcancou um recorde no numero de
abates de gado, em 42,7 milhGes de cabecas'. Com o abate de fémeas ainda
em nivel elevado, de modo a dificultar a reproducdo dos rebanhos, as cotacdes
dos bezerros devem seguir elevadas, reforcando o movimento de aumento

dos precos da carne bovina ao longo desse ano.
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COTACAO DO BEZERRO (RS) ) Ja sob a otica da demanda, a recente imposicdo de salvaguardas nas
Cotacdo no Mato Grosso do Sul importagoes chinesas de carne bovina - maior compradora da carne brasileira -
3.500 devera exigir uma coordenacao estatal no manejo da cota para os
3.098 . ege . .
3.100 frigorificos, com o potencial de aumentar a oferta interna no curto prazo.
2.700
A duracao do conflito no Ird sera um fator decisivo para a logistica de envio da
2.300 . - . .
carne para o Oriente Médio, dado que a cada dia em que os navios
1.900 permanecem parados a espera de rotas alternativas ao estreito de Ormuz,
1.500 os exportadores incorrem em custos adicionais relacionados ao uso dos
2022 2023 2024 2025 2026

contéineres frigorificos.

P.20 Fonte: IBGE', COGO, Itat BBA.
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AVICULTURA

O numero anual de abates segue em trajetdria de crescimento, favorecido pelo NUMERO ANUAL DE ABATES (BILHGES DE FRANGOS)

aumento da competitividade da carne de frango frente a carne bovina.

58 59 59 57 58 60 5,

53 52 54 39
O patamar recorde das exportagdes em 2025, aliado ao aumento do consumo ’
interno diante da perspectiva de encarecimento da carne bovina e a
estabilidade dos custos de producao, sustentam um cenario favoravel para a
atividade ao longo do ano, apesar da queda recente das cota¢des em funcao de
fatores sazonais.
o — N ™ < wn O M~ [ee} (o)} o — ~N m™m < L0
— — — — — — — — — — N N (o] (o] (o] (o]
o o (=) o (=) o o o o o o o o o o o
” (@] (o] N (o] N (o] (o] (@] (o] N (o] N (o] (o] (o] (o]
O milho, produzido majoritariamente na segunda safra, é essencial para o custo “ . .
o COTACAO, CUSTO E MARGEM DE PRODUGAO DO FRANGO (R$)
da racao na avicultura. Assim, atrasos no plantio sao um fator de atencao,
. . ~ ‘1 Margem e=—=Cotacdo ==Custo
com o potencial de pressionar as cota¢des no médio prazo.
8,00
A carne de frango é o principal produto exportado pelo Brasil para o Oriente 6,00 w&%
Médio, sendo fortemente impactada pelos problemas logisticos na regido. 4.00 e 4,68
Embora o frango tenha um diferencial em relagdo a outras proteinas por
2,00
questdes culturais dos consumidores locais, um eventual prolongamento do
conflito deve reduzir a demanda externa, prejudicando as margens dos 0,00
produtores. -2,00
2022 2023 2024 2025 2026

P21 Fonte: IBGE, COGO, Ita(i BBA.
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SUINOCULTURA

NUMERO ANUAL DE ABATES (MILHOES DE SUINOS)

A suinocultura no Brasil viveu um cendrio positivo ao longo de 2025, com

53,0 56:5 57,2 58,2 60,2 manutencdo de margens elevadas junto de um crescimento da producao -
49,4 ~7° L A
42.3 43,2 44,3 464 2 que atingiu um recorde de 60,2 milhdes de abates.
39,3 7
32,5 34,9 36,0 36,3 37,1
O inicio do ano foi marcado por uma queda sazonal das cota¢es, somada a um
desequilibrio entre oferta e demanda - por um lado, o ritmo dos abates seguiu
elevado, enquanto por outro, a demanda interna e externa desacelerou.
o — N ™ <t L ©o M~ <o} [e)} o — N (22} < L0
— — — — — — — — — — (o] N (o] N N N
o o o o o o o o o o o o o o o o
. . . A Em relacdo aos custos de producao, a depender da intensidade do atraso no
COTACAO, CUSTO E MARGEM DE PRODUCAO DO SUINO (RS) aon ] . .. ,
plantio, o desempenho da segunda safra de milho podera impactar o nivel
Margem Preco Custo de oferta dos insumos. Além disso, o prolongamento do conflito no Ird gera
9.00 efeitos na cadeia de suprimentos global de fertilizantes, podendo elevar o prego
7,02 dos grdos e, consequentemente, o custo das racdes, afetando negativamente a
6,50
6,00 margem da atividade pecudria.
3,00
Considerando os riscos, o cenario para a atividade ao longo do ano ainda é
0,00 positivo, sustentado pela expectativa de retomada do consumo interno e pelo
3.00 avanco das exportacdes, desde que o conflito no Oriente Médio ndo afete
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 drasticamente a dindmica logistica.

pP.22 Fonte: IBGE, COGO, Itat BBA.
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IMPACTO DO AGRONEGOCIO NA ECONOMIA DO ESTADO >b0teleU r

AGRONEGOCIO NO RIO GRANDE DO SUL

0 agronegocio é um dos principais vetores 356 35.9 38,1 38,9 35.9
0 345 3 )
. . 32,4 33,0 ’
da economia do Rio Grande do Sul, 28.8 29,7 287 . o 29,9
. : : - 23 ’ ’
influenciando  diretamente a atividade B 21,3 23:° 22,6 22,6 20,9
. Producao de 139
economica do estado. No caso da Grios no RS )
agricultura, o desempenho da safra impacta
o nivel de renda de toda a cadeia do 2 ¢ 5 8 8 S o 8 m = m e -~ ® o S o 8 8 T 9
agronegocio, gerando efeitos nos setores de S 8§ 8 8 8§ 8§ 8 R 8 8 R 8 R R R 8 & ’®§ ]& & §”
inddstria, servicos e comércio.
8.590 9,3%
. R 6,7% 6,9%
No entanto, a exposicio do estado a 2.6% 4.8%
o ~ ,070 ’
. L Variacao do 4,1% 0

eventos climaticos extremos torna a 2,9% 2.0% .

) . PIB do RS 1,8% ") 1o 1,3% [l 1,8%
economia gaucha sensivel a quebras de . N
safra, cujos efeitos se propagam ao longo de — -0,3%

11,1%
. . -2,1% -2.40 |
toda a cadeia produtiva. -2,7% 1 2,4% 2,6%
-4,6%
-7,2%

P 24 Fonte: DEE/SPGG, CONAB.
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IMPACTO NOS SETORES

O aumento da renda do agronegdcio exerce efeito positivo sobre a economia do estado como um todo, uma vez que uma safra favoravel impulsiona o
desempenho de outros segmentos. Na industria, essa dindmica estimula o investimento dos produtores e amplia a demanda por maquinas e

implementos agricolas. No comércio e nos servicos, a eleva¢do da renda fortalece o consumo, sustentando o dinamismo da atividade econdémica.

INDUSTRIA NO RIO GRANDE DO SUL - VARIAGAO DO VOLUME (%) COMERCIO NO RIO GRANDE DO SUL - VARIACAO DO VOLUME (%)
Variagao acumulada em 12 meses, descontada a inflagao Variagao acumulada em 12 meses, descontada a inflacao
——InduUstria geral —Fabricacdo de maquinas e equipamentos == Comércio ====Hiper e Supermercados
50,0 15,0
40,0
10,0
30,0
20,0
10,6 >0 3,6
10,0
2,5
0,0 0,0 =
2,4
-10,0
-5,0
-20,0
-30,0 -10,0
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

p.25 Fonte: IBGE.
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PROJECOES

PROJECAO PIB - BRASIL

PIB BRASIL 2025: 2,29%

v ke
P4 AGROPECUARIA

_________

_________

Diminuicao do potencial de crescimento em

razao da safra expressiva do ano anterior;

Tendéncia de continuidade do momento

positivo do setor pecuario.
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p.27 Fonte: IBGE.

PIB BRASIL 2026: 1,61%

INDUSTRIA

_________

_________

Desaceleracao do crescimento com a manutencao

da taxa de juros em patamar elevado;
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* Projecao Bateleur

>bateleur

A
= SERVICOS

_________

_________

Manutenc¢ao do mercado de trabalho aquecido

a partir da expansao de estimulos fiscais;
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PROJECOES

PROJECAO PIB - RIO GRANDE DO SUL

PIB RS 2025: 1,75%

PIB RS 2026: 3,02%

F Desempenho industrial
aquém do esperado

C_ Desaceleracao no consumo
’ de bens duraveis

E Mercado de trabalho aquecido
é Perspectiva de retomada da
v/ producado agricola

‘H? Cenario positivo para a pecuaria

P.28 Fonte: DEE/RS.
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53,0

-29,6
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2019

* Projecao Bateleur
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-5,0

2020

16,6

-42,9

8,1

4,4

2021

1,7
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2022

35,0
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www.bateleur.com.br

b -t l Porto Alegre - Av Carlos Gomes, 400 - 11° andar
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