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SUMARIO EXECUTIVO

A conjuntura internacional segue determinada pela tensdo geopolitica no Oriente Médio, cuja
persisténcia, na auséncia de avanco nas negociacdes entre Estados Unidos e Ir3, dificulta a normalizagao
do trafego pelo Estreito de Ormuz e sustenta tanto a volatilidade do prego do petréleo quanto a
restricdo na oferta de fertilizantes. Dada a alta dependéncia externa do Brasil em fertilizantes, um
choque nos precgos desses produtos se transmite diretamente ao custo de produgdo das lavouras,
encarecendo o processo de adubacdo de 13,5% a 20% a depender da cultura e diminuindo sua
viabilidade em um cenario de cotagOes ja depreciadas. No campo comercial, a escalada tarifaria dos
Estados Unidos sobre o Brasil tende a afetar de forma limitada o agronegdcio galcho, uma vez que a

pauta agropecuaria do estado esta voltada a outros destinos.

No ambito climatico, a previsdo de um El Nifio de alta intensidade entre setembro de 2026 e janeiro
de 2027 deve gerar efeitos heterogéneos sobre o territdrio nacional. Enquanto o restante do pais tende a
registrar estiagens que podem comprometer as safras de verdo, gerando impactos nos precos de graos e
ragdes, o Rio Grande do Sul deve registrar chuvas acima da média, padrdo que favorece o
desenvolvimento de lavouras de verdo como soja e milho apds ciclos recentes marcados por seca, mas
que eleva o risco de excesso hidrico, atrasos de plantio e maior incidéncia de doengas. Em
contrapartida, a assimetria do fenémeno abre uma opcionalidade positiva ao produtor gaticho de gréos:
tanto uma eventual quebra mais severa no restante do pais quanto os problemas em origens
concorrentes, como o excesso de chuvas que vem comprometendo lavouras no Corn Belt americano,
restringem a oferta e sustentam as cotagdes, compensando parte de uma possivel perda de volume no
estado.

P.3




SUMARIO EXECUTIVO

A sucessdo de quebras de safra no estado, geradas por eventos climaticos nos ultimos anos e
agravada pelo ciclo de baixa nos pregos internacionais dos graos, induziu uma compressdao na
rentabilidade das lavouras e deteriorou as margens dos produtores rurais. Em um ambiente de juros
elevados, esse quadro se traduziu em um aumento generalizado da inadimpléncia no setor e em uma
disparada no numero de recuperacdes judiciais do agronegdcio. Esse movimento vem sendo
acompanhado por um volume elevado de prorrogacdes e renegociacdes de crédito, o que tem alongado
o prazo das dividas de custeio dos produtores para um horizonte muito superior ao praticado no

passado.

No panorama das culturas, os graos operam com um balanco entre oferta e demanda mais apertado
em relagdao aos anos anteriores, com a conjuntura de estoques em compressao deixando as cotagoes
mais expostas a choques de oferta - o que torna a intensidade do fendmeno El Nifio e seus impactos um
fator ainda mais determinante para o quadro de oferta dos graos. No ambito nacional, a cultura de soja
segue com custos elevados e margens espremidas, limitando a expansao da area plantada. O milho, por
sua vez, tem sido beneficiado pelo aumento da demanda por biocombustiveis, ao passo que a segunda
safra nacional do grao deve estar fortemente exposta ao risco climatico. No Rio Grande do Sul, o padrao
mais Umido deve favorecer a produtividade de lavouras de verdo, contribuindo para um aumento da
producdo de soja em relacdo ao ciclo anterior, enquanto o milho tende a recuar diante da perda de area

plantada para a soja e 0 arroz segue pressionado por estoques elevados.
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Na pecuaria, a bovinocultura opera em um ambiente mais favoravel, com a valorizag¢do do bezerro
estimulando a retencado de fémeas, enquanto a avicultura se mantém resiliente a partir da manutencao
do nivel de exportacGes. A suinocultura vem sofrendo pela expansdo da oferta em um cenario de
absorcdo mais fragil da demanda interna, o que levou as margens da atividade para o patamar negativo
apods anos de rentabilidade elevada. Para o conjunto das criagdes, um ponto de atencdo recai sobre o
milho de segunda safra, cujo risco climatico associado ao El Nifio pode elevar de maneira significativa o

custo das ragoes.

Em relagdo a economia do Rio Grande do Sul, o PIB do estado deve registrar um crescimento de
2,31% em 2026, com o aumento da producdo agricola na safra 2025/2026 favorecendo a cadeia do
agronegocio. A partir do contexto eleitoral, o governo federal tem ampliado os estimulos fiscais e de
crédito a atividade, o que tende a reverter momentaneamente o processo de desaceleragdo do consumo
e beneficiar os setores de comércio e servigos. Ao passo que o mercado de trabalho segue aquecido,
com a taxa de desemprego do estado no menor patamar histérico, a tendéncia de manutengado do alto
patamar de juros deve ser o principal vetor de uma desaceleracao econémica relevante a partir do ano

que vem.

Equipe Bateleur
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CONFLITO NO ORIENTE MEDIO

Sem avanco das negociagdes entre EUA e Ir3, a tensdo geopolitica na regido do Oriente Médio dificulta a
normalizacdo do trafego no Estreito de Ormuz nos proximos meses. As principais consequéncias se
refletem na alta volatilidade no preco do petroleo e uma redugao de importacao de fertilizantes chave.

PRECO DO BARRIL DO PETROLEO VARIAQAO DE IMPORTA(;AO DOS PRINCIPAIS FERTILIZANTES
Petrdleo Brent (USS$/Barril) Em milhGes de toneladas
2025 m 2026
130 +30/°

Matéria-prima
8,0 chave para
producdo de
fertilizantes
fosfatados

120
110
100
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P.7 Fonte: Portwatch - FMI, Investing, Comex Stat
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RISCOS DE OFERTA DE FERTILIZANTES

Insumo mais atingido pelo conflito no Oriente Apesar de o MAP ser o fertilizante com maior
Médio, com disparada de preco em curto espaco producao interna, o enxofre, insumo base para sua Mesmo com maior dependéncia externa,
de tempo. A manutencado da incerteza na regidao producao, sofre atualmente com um choque de apresenta baixo risco na conjuntura atual,
mantém o risco de ruptura na oferta a oferta relevante em decorréncia dos conflitos, o dada a oferta regular do insumo.
qualquer momento. que mantém os pregos em patamar elevado.
PRINCIPAIS CULTURAS: Milho, Trigo, Arroz PRINCIPAIS CULTURAS: Soja, Milho PRINCIPAIS CULTURAS: Soja, Milho, Arroz
IMPORTAGAO: 93% do total IMPORTACAO: 57% do total IMPORTACAO: 98% do total
ORIGEM: Nigéria, Russia, Oma, Qatar, ORIGEM: Russia, Arabia Saudita, Marrocos ORIGEM: Canad3, Russia
Arabia Saudita
VARIAGAO DO PREGO DE IMPORTAGAO VARIAGAO DO PREGO DE IMPORTAGAO VARIAGAO DO PREGO DE IMPORTAGAO
2.000 1.000
1.600 900
1.600
800
1.200
1.200 700
800 +154% 600
800 Enxofre
500
400 400
400
) 300
jan/25 mai/25 set/25 jan/26 mai/26 jan/25 mai/25 set/25 jan/26 mai/26 jan/25 mai/25 set/25 jan/26 mai/26

P.8 Fonte: Comex Stat Paises situados em regido de conflito sinalizados em vermelho.
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IMPACTOS NAS PRINCIPAIS CULTURAS DE VERAO

A manutencao dos altos precos dos fertilizantes leva os produtores a operarem com custos de produgao
ainda mais elevados, contribuindo para a reducao da adubacao. Projecoes apontam para uma
queda de 20% a 25% no uso de fertilizantes fosfatados na proxima safra’.

VARIAGAO DO CUSTO DE ADUBAGAO POR CULTURA

&, =) ARROZ

Dose do Nutriente Dose do Nutriente Dose do Nutriente
(kg/ha) (kg/ha) (kg/ha)
Nitrogénio 0 Nitrogénio 90-140 Nitrogénio 100-120
Fosforo 45-95 Fosforo 90-140 Fosforo 40-60
Potassio 75-115 Potassio 60-100 Potassio 50-90

VARIACAO DO CUSTO COM FERTILIZANTES EM RELACAO A SAFRA ANTERIOR (%)

+13,5% +20,0%

P.9 Fontes: Manual de Calagem e Adubagdo para os Estados do RS e de SC — SBCS-NRS, 2016; SOSBAI / IRGA ! Projecdo: Confederagdo da Agricultura e Pecuaria (CNA)
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TARIFAS AMERICANAS — RELACAO COMERCIAL ENTRE BRASIL E ESTADOS UNIDOS

A relacdo comercial entre Brasil e Estados Unidos passou por sucessivos movimentos de escalada e alivio ao longo do
ultimo ano, com a utilizagdo de tarifas alfandegarias pelos EUA, inicialmente voltada para reequilibrar o déficit
comercial americano, passando a funcionar como ferramenta de negociacao politica.

EUA aplicam uma tarifa de 10% ao Brasil
02/04/2025

Tarifas aumentam para 50%
06/08/2025

Tarifas retornam ao patamar de 10%
20/11/2025

P 10 Fonte: USTR
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TARIFAS AMERICANAS — IMPACTO PARA O AGRONEGOCIO GAUCHO

A pauta agropecuaria galicha esta voltada a outros destinos, enquanto os EUA importam predominantemente bens
industriais, de modo que as tarifas alfandegarias tendem a afetar pouco o agronegacio gatcho.

EXPORTA(;GES DO RS (EM US$ MILHOES FOB) SETORES IMPACTADOS PELAS NOVAS TARIFAS IMPOSTAS PELOS EUA
Em USS milhGes
Resto do mundo m EUA B Valor exportado aos EUA =0=% das Exportacdes Totais do Setor
75,6%

14.893
/ 593
4.834 219
: sy 83 181 134 108 99 ,
- [ ] ] I I
Inddstria Outros Produtos  IndUstria de Agropecuaria Maquinas Tabaco Calgados Armas e Maquinas Agropecuaria Outros
Extrativa Transformacgao elétricas munigdes mecanicas

P.11 Fonte: Comex Stat, USTR



SUMARIO 01

Q CONTEXTO DE MERCADO

[I.  Situagao Climatica

03

04

P.12



N , >
SITUACAO CLIMATICA bateleur

INTENSIDADE DO FENOMENO EL NINO

O fendmeno El Nifio deve ocorrer com intensidade muito forte de setembro/26 a janeiro/27. O cenario provoca efeitos
distintos nos 3 principais produtores de graos do Ocidente: Brasil, Estados Unidos e Argentina.

IMPACTOS DO EL NINO NA PRODUCAO AGROPECUARIA DAS AMERICAS PROJECOES DE INTENSIDADE DO EL NINO AO LONGO DOS MESES?

Os efeitos do El Nifio nas lavouras americanas
sdo variados e sem sinal consistente. A
perspectiva positiva puxada por area recorde 100%

tem se tornado incerta pelas fortes chuvas que
afetam regides produtivas. Estima-se que a 90%
deterioracdo do cenario reduza previsdes da
o USDA e 0 que pode impulsionar os pregos, em 80%
decorréncia de uma demanda aquecida.
70%
O impacto do El Niiio afeta as diferentes 60%
regioes do Brasil de maneira heterogénea,
com grande influéncia nos precos dada 50%
sua representatividade na oferta mundial
dos principais graos. 40%
% da Producao 30%
de Soja Global® O El Nifo favorece a soja argentina
devido ao aumento de umidade e 20%
Brasil 42% precipitagdo, além de aumento de
EUA 27% o | projecdo da area plantada. As condicdes 10%
climaticas assemelham-se as previstas
JAS ASO SON OND NDJ DJF JFM

Neutro El Nino Fraco m ElNino Moderado m El Nifio Forte m El Nifio Muito Forte

- 0,
Argentina 12% para o Rio Grande do Sul 0%

FMA MAM

P. 13 Fonte: "Monitor de Secas do Brasil, 2NOAA/National Weather Service (EUA) - Agosto/2026, *USDA Intensidade do El Nifio é analisada em janelas mdveis de trés meses, apresentadas pelas iniciais dos meses.
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INTENSIDADE DO FENOMENO EL NINO NO BRASIL

Os efeitos dos fendmenos climaticos sdao heterogéneos no territorio nacional, com chuvas acima da média na regido Sul e
tendéncia de estiagens no restante do pais, afetando diferentemente cada cultura. A tendéncia geral brasileira segue o
comportamento do Centro-Oeste, com perda de produtividade em anos de El Nino.

ESTIAGENS NO ULTIMO ANO DE EL NINO (2024)’ VARIACAO DA PRODUTIVIDADE POR FENOMENO NO BRASIL SEM RIO GRANDE DO SUL 2

Variagdo da produtividade em relag&o a tendéncia da cultura, entre 2010 e 2025

Anos-Safra com H ElNifo ®LaNifa Neutro
Fenomeno
El Nifio 6
La Nifia 7
Neutro 3

2,7%

Estiagem Extrema
-0,5%

Estiagem Leve -2,5% -2,7%

Soja Milho

P. 14 Fonte: "Monitor de Secas do Brasil, 2CONAB
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IMPACTOS CLIMATICOS NA SAFRA 2026/2027 NO BRASIL

No ambito nacional, o El Nino pode prejudicar os volumes produzidos na safra de verao, levando a um aumento de
preco dos graos e ragoes e pressionando os custos das criagoes de aves, suinos e leite.

IMPACTOS DO EL NINO EM TERRITORIO NACIONAL IMPACTOS NA AGROPECUARIA REGIONAL IMPACTOS NA AGROPECUARIA GAUCHA
> NORTE + NORDESTE / MATOPIBA O El Nifio tende a reduzir a oferta
Soja, milho e algodao: atraso de plantio e queda de produtividade nacional de graos e a elevar os
por calor e déficit hidrico. ) precos de milho e farelo de soja,
Temperaturas elevadas Pecuaria: menor disponibilidade de pastagens e agua. principais insumos das racées. Isso
e déficit hidrico —> CENTRO-OESTE + NOROESTE PR pressiona diretamente os custos de

Soja: atraso de plantio e risco de menor produtividade. producéo da avicultura,

Milho 22 safra: plantio mais tardio e maior risco climatico. suinocultura e pecuaria leiteira
Temperaturas N Pecuaria: piora tempordaria das pastagens. gaﬁchas, que dependem desses
elevadas e 5 i = i
raos para alimentacao animal.
irregularidade SUDESTE 5 P ¢
de chuvas Café: problemas de florada e pegamento.

e fpeieiiles Cana, soja e milho: reducdo de produtividade em periodos de POI outro lado, os produtoresr c_le
elevadase estiagem. graos do RS podem se beneficiar
periodos secos Pecuaria/leite: menor oferta de pastagem e estresse térmico. dos precos mais altos, desde que
SUL as chuvas tipicas do fendmeno nao
- - comprometam a produtividade e
Soja e milho: chuvas favgrecem a produtividade, mas excesso a qualidade das lavouras.
atrapalha plantio e colheita.

Trigo: perda de qualidade na colheita pelo excesso de chuva.

Pecuaria: pastagens beneficiadas, com risco em areas encharcadas.

v

Volumes de chuva acima
da média, granizo e
rajadas de vento

P. 15 Fontes: CPTEC/INPE, ZARC.
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IMPACTOS CLIMATICOS NA SAFRA 2026/2027 NO RIO GRANDE DO SUL

A maior oferta de chuvas tipica do El Nifio favorece a produtividade de soja e milho, abrindo a possibilidade de uma safra
gaucha 2026/2027 satisfatoria— ainda que o excesso de chuvas e os atrasos de plantio representem riscos.

VARIAGAO DA PRODUTIVIDADE POR FENOMENO' POSSIVEIS IMPACTOS DO EL NINO NA PRODUCAO AGROPECUARIA EM 2026/2027 NO RS?

Variacdo da produtividade em relagdo a tendéncia da cultura, entre 2010 e 2025

WEINifio ®LlaNifia & Neutro 2026 Jul Ago Set Out Nov Dez [ Jan Fev Mar Abr Mai Jun 2027
° : : ; — : °
; . ; Atraso e/ou perdas na colheita de
: : trigo, cevada, aveia...
6,5% . :

5,5% :
Atraso e/ou perdas no plantio de soja, milho,

2,5% 5 : . iy Atra . .
.° feijdo... Especialmente se o produtor tiver

culturas de inverno também. Prejuizos ao

l desenvolvimento vegetativo pela
Anos-Safra com dessincronizagdo ao periodo 6timo de
-3,3% FEnOIEne desenvolvimento.
ELNino 6

Risco de compactacao

-81° e : ~ ;
8,1% La Nina 7 PASTAGENS DE VERAO do solo, acamamento e

-11,7% -11,7% Neutro 3 pisoteio das pastagens.

. . . EL NINO - Periodo de maior risco de impactos negativos
Soja Milho Trigo Arroz

P.16 Fontes: '"CONAB, '"NOAA/National Weather Service (EUA), 2CPTEC/INPE e 2ZARC.
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MOMENTO DE INFLEXAO DO AGRONEGOCIO GAUCHO

>b(:lteleur

O agronegocio do Rio Grande do Sul pode estar passando por um momento de inflexdao. Com a oferta global estavel e o
restante do pais em perspectiva negativa pelos efeitos do El Nifio, produtores do estado podem iniciar um ciclo de

recuperacao.
Palnorama atual dda! saf:rja dos EUA é ge neugral(i)daqle, 9orlr1 El Nifio confirmado divide o pais: possivel estiagem no
algumas casas indicando projecoes de queda. O principa i
impacto negativo pode vir de efeitos nao contabilizados do El Cerrado, Cel'!tro Oeste e MATOPIBA, enquantq o sul,
Nifio o que levaria a um cenario de melhores pregos para o sobretudo o Rio Grande do Sul, pode ser favorecido por
Brasil. chuvas acima da média.

OFERTA GLOBAL | EUA 2026/27 OFERTA NACIONAL | BRASIL
PRODUCAO: 123,0 mi t PRODUTIVIDADE MT: 62,44 sc/ha (-5,43%)
PRODUTIVIDADE: 52,7 bu/acre (de 53,0) RISCO: quebra de 6% levaria estoque/consumo global
ESTOQUES FINAIS: 355 mi bushels de 28% para 25%

USDA: ESTIMATIVA EUA 2026/27 (MIT) ESTIMATIVAS SAFRA BRASIL (MIT)
120,7 121,8 123,0
182,4

180,5

180,1

178,0

mai/26 jul/26 ago/26 25/26 real Itat BBA Safras Rabobank

P17 Fontes: USDA (ago/26), Imea, Safras & Mercado, Rabobank, Itail BBA, Cepea/Esalg-Paranagua e prémios nos portos brasileiros. Elaboragdo: Bateleur.

Prémio no pico sazonal, mas abaixo de 2025: a recomposicao
da oferta americana comprime o prémio brasileiro, mas
sustenta patamares positivos de preco, que pode favorecer
regioes com safras positivas.

FORMAGAO DE PRECO

CEPEA/PARANAGUA: R$ 139,1/sc (max. de 2026)
CHICAGO: US$ 11,62/bu em ago (de US$ 11,97)
PREMIO: pico de US$ 1,55/bu em jul-ago/26, vs. US$
1,83/bu em jul-ago/25

PRECO (R$/SC) VS. PREMIO (US$/BU)

R$ Prémio (USS/bu)  ==0=Preco (RS$/sc) us$
150 2,5
145 2,0
140

1,5
135
130 10
125 0,5
120 0,0
\o} \o} \p) <5 © © © ©
<<'1, Y’\' \’\, ?ﬁz ,Oq' Q’\z <<'\z y’\' 3’\, ,\Q
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IMPACTOS CLIMATICOS E GEOPOLITICOS NA AGROPECUARIA DO RIO GRANDE DO SUL

Seis das dez ultimas safras de verdo no RS foram marcadas por estiagem ou enchente — a sequéncia historica mais
densa ja registrada — em um periodo que também acumulou choques globais de preco. Clima adverso, custos
elevados e juros altos se retroalimentam e geram um ciclo de endividamento para o produtor rural.

PRODUGAO DAS SAFRAS DE VERAO NO RIO GRANDE DO SUL

Custos agricolas

Producdes de soja, milho, arroz e sorgo (em milhdes de toneladas) Estiagem Enchente elevados somados
aum clima adverso
Guerra comercial Enchentes
40 EUA-China . de Maio de
® . Conflitos 2024 no RS
Pandemia . n
. Russia x Ucrania ® if
35 de Covid-19 ° Tarifaco
? ?
30
25 CICLODO
ENDIVIDAMENTO
20 RURAL
Quebras de safra
15 recorrentes e
consequente
10 deterioragdo na
Ambiente de juros margem dos
> elevados e dificuldade produtores.
. de pagamento, levando
2016/17  2017/18 2018/19  2019/20  2020/21  2021/22  2022/23  2023/24  2024/25  2025/26 a prorrogacoes e

renegociagoes
P. 19 Fonte: CONAB, Cogo e Bateleur
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CARTEIRA DE CREDITO RURAL
O montante de ativos problematicos da carteira de crédito rural vem subindo em
todo o pais desde 2024. No RS, o indicador é contido por medidas de prorrogagoes
e renegociagdes, e ndo uma melhora do risco de crédito.
EVOLU(;AO DA CARTEIRA DE CREDITO E PORCENTAGEM DE ATIVO PROBLEMATICO
Indicador CAGR
Carteira BR 7,4% O RS apresenta menor proporgdo de ativos problematicos

" . % ¢ pelasequénciade medidas de auxilio, prorrogacées e
20 = Cart?'ra RS . 4% renegociacdes em vigor desde o final de 2024.
< 600 === O Ativo Problematico BR  66,3% 20%
E/D) === 0 Ativo Problemdtico RS  62,4% 18%
¥ 0
e 500 ® Ainclinagdo em janeiro de 2025 reflete também 6%
e a mudanca no método de provisionamento 149% 9O
S 400 introduzido pela CMN 4.966. N
v 12% E
° g
S 300 10% 9
o (=3
7 8% g

200 66 B

40@ %
100 S

2%
0%

jan-23
fev-23
mar-23
abr-23
mai-23

o
: |
- |
- |
3 |
24 [
jul-24 [
out-24 [N
nov-24 [
dez24 [
jan-25 [
fev-2s [N
mar-25 [0
abr-25 [
mai-25 [
jun-25 [
jul-2s [
ago-25 [
set-25 [
out25
nov-25 [
dez-25 [N
jan-26 [
fev-26 [
mar-26 [
abr-26 [0
mai-26 [
jun26 I

jun-23
jul-23

ago-23
set-23
out-23
nov-23
dez-23
jan-24
fev-24
mar-24
abr-24
mai-24
jun-24

ago-24
set-24

P.20 Fonte: SCR - Banco Central do Brasil.
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ALONGAMENTO DOS PRAZOS DE CREDITO RURAL NO RIO GRANDE DO SUL

As dividas rurais do estado, que majoritariamente tinham duracao de até 1 ano, passaram a
vencer em prazos maiores, efeito direto das medidas de prorrogacao e renegociagao.

RS - PORCENTAGEM DA CARTEIRA AGRO AVENCER POR FAIXA DE PRAZO MEDIDAS VIGENTES E IMPLEMENTADAS

« Alivio pontual (mai/24 - mai/26): prorrogacdes de dividas de
custeio e investimento, renegociagdes com desconto na quitacao,
liberacdo de recursos (ex.: MP 1.316 com R$ 12 bi), subsidio estadual

59% do RS (Decreto 58.357) e novo Desenrola Rural.

55% >7% 56%

50% 50% * MP1.376/2026 (em vigor): alternativa do governo ao PL 5.122,

44% 45% 43% com mais de R$ 100 bi renegociados. Recursos do SNCR +

a1% equalizacao, com juros de 6% a 12% a.a. e adesao em 120 dias.

Impacto fiscal estimado de RS 4 bi/ano.

2021 2022 w2023 m 2024 m2025

MEDIDA EM TRAMITACAO

e PL5.122/2023: utilizaria Fundo Social/Pré-sal e FNE/FCO/FNO.
Renegocia e securitiza dividas de atingidos por desastres climaticos,
com juros de 3,5% a 7,5% a.a. e impacto fiscal estimado em RS 140 bi.

Até 1 ano Mais de 1 ano

P21 Fonte: SCR - Banco Central do Brasil - posi¢des em Dezembro de cada ano.
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RECUPERACOES JUDICIAIS NA AGROPECUARIA GAUCHA

As recuperacées judiciais de empresas ligadas ao agronegocio gaucho tém crescido em ritmo acelerado.
O setor corresponde a quase 30% de todas as RJs no estado.

NUMERO DE RECUPERAGOES JUDICIAIS NO RIO GRANDE DO SUL
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a i CAGR 2023/2026
B RJs Agro RJs Nao-Agro Indicador /
RJs no RS +37%
B RJsAgronoRS +182%

No 2° Trimestre de 2026, o Rio Grande do Sul
concentrou ¥s das RJs do Agronegocio:

Rio Grande

%do Sul
27%

. 24%  25% 1.059
20% 22% RJs Agro no Brasil

—_— e e m i - 2T/2026
3% 3% 49 4% 6% 8% 10% -
_0 0 0 (1] - -

1T/2023  2T/2023 3T/2023  4T/2023 1T/2024 2T/2024 3T/2024 4T/2024 1T/2025 2T/2025 3T/2025 4T/2025 1T/2026 2T/2026

Fontes: RFB Dados Abertos CNPJ, DataJud/CNJ, DJEN , CVM
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MAQUINAS E EQUIPAMENTOS

A deterioragao na margem dos produtores impactou os investimentos do setor e, por consequéncia, o mercado de
maquinarios agricolas. No caso do RS, além da conjuntura mercadologica negativa, a sequéncia de quebras
de safra dos ultimos anos e a diminui¢ao do crédito rural intensificaram esse movimento.

VENDAS DE MAQUINAS E IMPLEMENTOS AGRICOLAS (MIL UNIDADES) - NACIONAL CONCESSOES DE CREDITO RURAL PARA MAQ. E EQUIPAMENTOS NO RS

Em RS bilhdes

m Tratores MW Colheitadeiras

A conjuntura negativa de mercado nos anos recentes marcou uma
queda relevante do volume de vendas de maquinas e implementos.

5,2
~—— '420/0
4,3
2 B 2
61 g © 6 53 EN 61 55 33 39
5 3 6 'l 49 ’ 3,0
5 . 45 6 w43
4 40 40 6 9 41 3 1 l 22 22
4 K5
65 ;
37 1 36 § 36  3° = I I I

2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026* 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

P.23 Fonte: ANFAVEA, AEM, MAPA, BACEN MCR * Projecdo para o ano completo, com base nas vendas realizadas até junho, mantendo a sazonalidade histérica.
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CULTURA DE SOJA
A oferta global de soja deve seguir elevada em 2026/27, proxima a 441 milhGes
RELAGAO ENTRE ESTOQUES E DEMANDA GLOBAL DE SOJA (%) de toneladas’, com a recomposicdo da safra norte-americana recolocando os

Estoque como % da demanda global 33% Estados Unidos como exportador relevante, movimento que ja vem

30% 31% comprimindo o prémio pago pelo produto brasileiro.

Ln
N
o
N
~~
<
N
o
N

29% 29% 29%

27% 28% 28% 28%

26% 25%
21% 22% 22% Pelo lado da demanda, o crescimento estrutural dos biocombustiveis sustenta o
consumo de 6leo de soja e amplia o esmagamento, adicionando um piso de

92

o

N

4

N

sustentacdo que se soma a demanda chinesa. Com um balanco global

20182019 [
20192020 [
2020/2021 [

N
2021/2022 [ 2
20222023 |GGG
20232024 [

2011/2012 -
2013/2014 -
2015/2016 [
2017/2018 |
2025/2026 |

™ ~ N
— — ~ . . . oo .
S S § ajustado entre oferta e demanda, a intensidade do El Nifio e seus impactos
S~ ~
N (e} ~
— — ©O ~ . ~
S S § ’r sao fatores determinantes para o comportamento dos pregos do grao.
MARGEM OPERACIONAL (%) - REGIOES SUL E SUDESTE _ o o ,
No Brasil, a producdo € projetada em 178-182 milhdes de toneladas®, em um
ambiente de custos ainda elevados, especialmente para fertilizantes e
combustiveis, além da incerteza climatica afetando a expansdo da area
plantada.
No Rio Grande do Sul, cujas margens vem reduzido desde 2023/2024, a
incidéncia de chuvas tipica do fenémeno El Nifio tende a favorecer o
N o ¢ . © ~ © o o o o ™ $ 10 9 desenvolvimento da soja, apos ciclos recentes marcados por estiagens.
— — — — — — — — N N (o] (o] N N N
o o o o o o o o o o o o o o o N
8§ 8 ¢ 8 8 8 4 4 8 4 8 8 9 8 48 g E iacd intensi iodo do fend dem el
4 & & ¥ 8 & & & & & a9 8§ & v v g ntretanto, as projecdes de intensidade e o periodo do fenémeno podem elevar
— — — — — — — — — I N o~ N N o~ ©o
S & & 8§ 8§ 8§ %8 %8 %8 8 &8 &8 &8 & &/ ¢ . . e e oA
oA N o risco de atrasos no plantio e de maior incidéncia de doencas.

P 25 Fonte: Itad BBA, USDA', COGO?.
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CULTURA DO MILHO

O milho deve registrar mais uma safra global de producao elevada, totalizando 1,3 RELACAO ENTRE ESTOQUES E DEMANDA GLOBAL DE MILHO (%)

bilhdo de toneladas'. O consumo global do grdo tem avangado em ritmo intenso, Estoque como % da demanda global
299 31% 33% 31% ,q
23%

baseado principalmente na expansdo das cadeias de proteina animal e no °
princip P P % 28% 269 27% 26% 26% 49, >3
(]

avanco dos biocombustiveis, com destaque para a aderéncia nos EUA e no Brasil.

16%
. A ~ 14%
Esse crescimento estrutural do consumo contribui para uma compressdao dos
estoques, deixando os precos mais sensiveis a eventuais choques de oferta. I I
o~ ™ < n (o) M~ [0} (o)) o — N [22] < n ©
— — — — — — — - N (o] N N N N o
o o o o o o o o o o o o o o o
: 5 2 h 8§ & 8 8 8 8 8 8§ 8 8§ 8 §& 8 8 8
No Brasil, a producao total deve permanecer estavel, em 139,4 milhdes de 4 & ® § B» & K & & oo &0 & o I v
— — — — — — — — — (o] N (] N N (o]
s ae 2 . . R &8 ] &8 ]8% &8 &8 &8 &8 ] & ]& & & &
toneladas’. O grande vetor doméstico é o etanol de milho, cujo consumo cresce p
de forma expressiva e desloca uma parcela cada vez maior do grao para a L MARGEM OPERACIONAL (%) - REGIOES SUL E SUDESTE
producdo de combustivel, reduzindo o excedente exportavel e sustentando os
precos internos. A segunda safra segue como o ponto sensivel, estando exposta
ao risco climatico do El Nifio.
No Rio Grande do Sul, a producao de milho deve recuar frente ao ciclo anterior,
pressionada pela perda de area para a soja e pelo risco do El Nifio, cujo excesso de
chuvas pode atrasar o plantio e comprometer o desenvolvimento - elevando
ind d 3o0d Ari ‘ch 3 2 3 2 2 5 383 232 8 ¥ 8 8 & &8 8
ainda os custos de ragao da pecuaria gaucha. 2 24 2 2 2 2 2 Z 8 9 & o9 9 9 g 5§
N N N N N N N N N N N N N N N o
4T & o ¥ B @ K & o © 49 & & s 9w <
— — — - — — — — — (o] N (] N N N O
o o o o o o o o o o o o o o o N
N N ~N N o~ N o~ N N o~ N o~ N N ~N 8

P.26 Fonte: Itatl BBA, USDA', COGO*.
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CULTURA DO TRIGO
A producdo global de trigo deve recuar cerca de 3% em 2026/27, para 820
RELACAO ENTRE EST ES E DEMANDA GLOBAL DE TRIGO (% o , .
GAO STOQUES (%) milhdes de toneladas, apds o recorde da safra anterior. A queda se concentra

Estoque como % da demanda global

nos principais produtores, com destaque para os recuos dos EUA (-22%), da

40% Australia (-22%) e da Argentina (-25%). Com o consumo estavel, os estoques do

[»)
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©

X
w
©
X

35% 35% -~ . .
34% =>7° 34% =97 34% 5., 34% 33% grao devem reduzir, configurando um balanco de oferta e demanda mais

apertado.

O Brasil deve registrar um volume de 7,3 milhdes de toneladas’, +11% em

relagdo ao Ultimo ciclo, sustentado por um aumento de area de quase 10% e por

2016/2017 |
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leves ganhos de produtividade. A recuperagao parcial dos pregos ao longo do

W

MARGEM OPERACIONAL (%) - REGIAO SUL ano contribui para reestimular o plantio da cultura de inverno, apés ciclos de

baixa rentabilidade.

53% 54% 53%

42% - No Rio Grande do Sul o principal ponto de atencio é climatico, uma vez que o
. 30% 28% El Nifio eleva a probabilidade de perdas de qualidade no Sul, sobretudo na
0 159 17% fase da colheita. Esse risco é decisivo para a formacdo de precos, ja que um

13% trigo de padrao inferior tende a ampliar a necessidade de importacdo de grao de

melhor qualidade.
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P27 Fonte: Itatl BBA, COGO'
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CULTURA DO ARROZ

O mercado global de arroz entra em fase de ajuste apds anos de expansao. Ainda RELACAO ENTRE ESTOQUES E DEMANDA GLOBAL DE ARROZ (%)

que a producgdo caia levemente neste ciclo, o setor parte de estoques Estoque como % da demanda global

recordes, o que mantém a distincia entre a oferta mundial e o nivel de 36% 37% 37% 554 35% 349, 36% 37% 36%

34%
demanda. A india segue como principal determinante do cenario, combinando . 31%
27% 28% g0, 27% 255
o 26% 27%
producao abundante e forte presenca exportadora, o que tende a manter os
precos internacionais pressionados. I I I I
N [(a2] < n o M~ 0 (o)) o — N m™m < n (o) -
— — — — — — — — N N I N N o~ N ~
o o o o o o o o o o o o o o o N
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No Brasil, a producao deve recuar para 10,7 milhdes de toneladas’, uma queda = o0 2 3 2 2 5 2 2 2 3 8 &8 & & ¢
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- . .o N o~ N N o~ o~ N N o~ N N N o~ N N 8
de 4% em relagao a ultima safra, resultado de margens apertadas e da TN
diminuicao da viabilidade do cultivo do grao em um cenario de precos pouco ' MARGEM OPERACIONAL (%) - REGIAO SUL
atrativos. Mesmo com a colheita menor, o mercado interno nao deve encontrar
alivio imediato, com o volume de producdo recente e o nivel de estoque atual 60% 549
0
abastecendo com facilidade a oferta doméstica. 0 46%
44% 41%
36% 35%
31% 30%
: x - 25% . 27% ’ 26%
No Rio Grande do Sul, a recuperacgao da rentabilidade dos produtores tende 21%
o . . 11% 10% 12%
a depender do escoamento do excedente de graos acumulado, seja pela via l
das exportacGes ou por uma retomada mais consistente do consumo doméstico. . .
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BOVINOCULTURA

NUMERO DE ABATES DE BOVINOS (EM MILHOES)

B RS =9 do Brasil
6,7%

2,1 4,1%
19 19 1,9 1,9

IIIIII 1617 II

2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026*

COTACAO DO TERNEIRO? (R$/kg)
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16,00
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P.30 Fonte: IBGE', COGO, Itad BBA, NESPro/UFRGS?
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A oferta global de carne bovina deve permanecer restrita em 2026, enquanto o
Brasil caminha para uma reducao gradual da producao em funcao do ciclo
pecuario. A combinacdo de oferta limitada no mundo e menor disponibilidade

doméstica reforca um ambiente mais positivo para os precos do boi.

A valorizagdo continua do bezerro vem fortalecendo a margem da cria e
estimulando a retencao de fémeas, ainda que o ciclo ndo tenha entrado de
forma clara em fase de retengao. No curto prazo, a boa oferta de milho e os
resultados positivos dos confinamentos sustentam a producao, sem que se

observe uma reducao expressiva na disponibilidade de gado para abate.

Do lado da demanda, a principal fonte de incerteza para o segundo semestre
esta nas exportacdes para a China, maior compradora da carne brasileira. O pais
opera com uma cota de importagao, um volume anual que entra com condi¢oes
tarifarias mais favoraveis, e o esgotamento desse limite tende a encarecer ou
desacelerar os embarques na parte final do ano, o que representa risco para os
precos do boi gordo. Em relagdo aos préoximos meses, a intensificacao da
retencido de fémeas somada a normaliza¢ido dos embarques chineses pode

abrir espaco para a valorizacao da arroba.

* Ultimos doze meses, findos no primeiro trimestre do ano.
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AVICULTURA

A avicultura brasileira deve seguir resiliente, sustentada por uma oferta em expansao,
com os abates mantendo trajetoria de crescimento ao longo do ano. Pelo lado da
demanda, as exportagdes continuam avancando, apoiadas por uma base de
mercados mais diversificada, enquanto o consumo interno se mantém firme,
favorecido pela maior atratividade do frango diante da valorizacao da carne

bovina, que amplia a competitividade da proteina mais acessivel.

Apesar da estabilidade de custos, apoiadas por custos de racao ainda controlados, a
reducao recente de precos espreme a margem de producdo da avicultura. O
principal ponto de atencao recai justamente sobre o milho de segunda safra,
insumo central da rac3o, cujo risco climatico associado ao El Nifio pode pressionar

os custos no médio prazo.

O conflito no Oriente Médio - regido responsavel por cerca de 30% das exportacdes
brasileiras de frango - chegou a reduzir os embarques para o destino no inicio do
ano, mas a realoca¢do para mercados asiaticos, inclusive a China, tem
sustentado o desempenho das exporta¢des. Nesse cenario, a preservagdo do
status sanitario permanece como fator critico para o setor, dado o potencial de
episdédios como a gripe aviaria registrada no RS em 2025 de gerar disrupcdes

relevantes nos embarques e interromper o acesso a mercados importantes.
pP.31 Fonte: IBGE, COGO, Itai BBA
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NUMERO ANUAL DE ABATES (MILHOES DE FRANGOS)

B RS =0 Brasil
15,0%
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* Ultimos doze meses, findos no primeiro trimestre do ano.
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SUINOCULTURA

NUMERO ANUAL DE ABATES (MILHOES DE SUINOS)

I RS % Brasil Apds um ciclo prolongado de rentabilidade elevada, a suinocultura entrou em
uma fase de extrema pressao nas margens, com o setor retornando ao
prejuizo depois de trés anos. A particularidade do momento é que a press3o

nao foi relacionada a um choque de custos de ragdao, mas ocorre pela
10,9 11,0

93 97 97 10,2 combinacao entre expansao da producao e uma fragilidade na absorcao da
76 80 80 79 84 8o 82 84 84 ] . N )
' l l I l . I I I I I demanda interna. O quadro gerou uma queda expressiva na cotacao do suino,
. l que recua cerca de 32% nos Ultimos doze meses.
2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026*
s
COTACAO, CUSTO E MARGEM DE PRODUCAO DO SUINO (R$) apn As exportacdes seguem como principal vetor de sustentacao, com uma pauta
mais diversificada e estruturalmente mais saudavel, marcada pelo avango no
Margem e Preco Custo . R L .
Japao e pela menor dependéncia da China, com o pre¢o medio de exportagao
12,00
10,00 estagnado.

8,00 m
6,00 /\;"‘V"\ /N W O principal risco para os proximos ciclos recai sobre os custos, com a

v
4,00 AT . e - . .
< 5,45 intensificacao do El Nifno e seus efeitos sobre a segunda safra de milho
2,00
0.00 podendo elevar o preco das ra¢des, comprimindo ainda mais as margens.
-2,00
-4,00
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P.32 Fonte: IBGE, COGO, Itai BBA * Ultimos doze meses, findos no primeiro trimestre do ano.
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PROJECOES
PROJECAO PIB — BRASIL

PIB BRASIL 2025: 2,29%

v Ve
P4 AGROPECUARIA

_________
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Diminuicao do potencial de crescimento em

razao da safra expressiva do ano anterior;
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P .34 Fonte: IBGE

PIB BRASIL 2026: 1,61%

~N >
INDUSTRIA

_________

_________

Desaceleracao do crescimento com a manutencao

da taxa de juros em patamar elevado;
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* Projecao Bateleur
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a=a
=l SERVICOS

_________

_________

Manutenc¢ao do mercado de trabalho aquecido

a partir da expansao de estimulos fiscais;
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PROJECAO PIB — RIO GRANDE DO SUL

Var. % real frente ao ano anterior 53,0
35,0
PIB RS 2025: 0,93% 16,6
’ = ' 2 ml_ =
Pl AGROPECUARIA I — 295
u B
PIB RS 2026: 2,31% 29,6 e
8,1
Desaceleracao do crescimento 0.2 1,7 1,7 10,9
do setor varejista : —
-0,4
61 -4,6
C Diminui¢ao no consumo
' de bens duraveis
\/
E Mercado de trabalho aquecido = 44 4,3 30 35 . g
=" 0,8 , )
/ Crescimento da produgao -
g;f’? agricola na safra 2025/26 -0
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 | 2026*

P.35 Fonte: DEE/RS, Bateleur * Projecdo Bateleur
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