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Panorama de Mercado
Figura 1- Variagcdo nos precos, Commodities selecionadas, abril/2021 a abril/2025
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Algodao
Figura 2 - Precos do Algoddo no mercado internacional x Brasil.
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O primeiro trimestre de 2025 foi marcado pela manutencdo nas cotagdes de algodao, no
mercado internacional e brasileiro, proximas a 65 ct/Ib, resultantes dos fundamentos de oferta
e demanda a nivel global.

A expectativa de consumo mundial de algodao, cuja estimativa segundo dados do USDA para
a safra 2024/2025 é de 116 milhdes de fardos, frente a um cendrio de producdo de 120,9 milhdes
de fardos, resulta em um balango global de oferta e demanda superavitario em 4,9 milhdes de
fardos, segundo dados do USDA.

Figura 3 - Algod&o — Oferta e Demanda Mundial
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Fonte: USDA abril/2025.

O cenario atual reflete, em seus numeros, perdas importantes registradas na safra norte-
americana, cuja produgdo inicialmente estimada em 17,0 milhdes de fardos acabou resultando
em uma producdo de 14,4 milhdes de fardos, decorrente do clima quente e seco sobre o
territério americano, somado a perdas adicionais causadas pela temporada atipica de furacdes
no pais.

Com relagao a demanda, estima-se que a industria de fiagdo venha operando de forma
estratégica, carregando estoques de matéria-prima e produto acabado abaixo da média
histérica, reduzindo assim a liquidez futura do mercado e promovendo um arrefecimento nos
precos.

Tal comportamento, de retragcao da industria, vem sendo provocado pelo aumento da aversao
ao risco, reflexo de um cenario global mais desafiador com taxas de juros e inflagdo em niveis
altos e tensdes geopoliticas.

Acreditamos que a estabilizagdo da inflagao e a reducgao das taxas de juros nos Estados Unidos
e na Europa, como principais consumidores de artigos das fibras téxteis, séo movimentos
fundamentais para a melhora das expectativas de empresarios e de consumidores no contexto
global.

Ademais, é importante acompanhar as mudancgas nas relagcdes comerciais bilaterais e,
consequentemente, no comeércio global, a partir das tarifas sugeridas pelo presidente norte
americano.

Ao longo dos ultimos anos, com especial destaque apds o ano de 2018, o Brasil tem se destacado
como fornecedor consistente ao pais asiatico, conquistando atualmente a posigao de principal
fornecedor da fibra.
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Figura 4: Brasil e EUA, exportagbes de Algoddo para a China
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Fonte: Comexstat e USDA.

Com relagdo as exportacdes brasileiras de algodao, para o ano-safra internacional de 2023/24, o
Brasil atingiu a marca recorde de 2,7 milhdes de toneladas embarcadas, alcangcando assim a
posicao de maior exportador global da fibra, superando também a maior marca atingida no
comparativo com os ciclos anteriores para o pais.

Figura 5 - Algod&o — Exportacbes Brasileiras de Algoddo — ano-safra
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Dessa maneira, espera-se a manutencao na tendéncia de o Brasil seguir crescendo em
participacdao de mercado, consolidando-se como importante player mundial.

Em relacdo ao ciclo 2025/2026, o nimero inicial divulgado pelo USDA no relatério de intencao
de plantio aponta para uma redugao de 12% em relagao a area plantada no ciclo anterior. A area
plantada com algodao nos Estados Unidos esta estimada em 9,9 milhdes, a menor extensdo

entre os Ultimos 10 anos.
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Figura 6 - Algodd&o — Area Plantada nos Estados Unidos
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Fonte: USDA abril/2025

Soja

As cotag¢des da soja, no contrato spot da CBOT, e os pre¢os pagos pela oleaginosa na base
Paranagud/CEPEA, apresentaram significativa volatilidade ao longo do primeiro trimestre de
2025.

Figura 7 - Precos da Soja no Mercado Internacional x Brasil
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Aproxima-se o encerramento do ciclo 2024/2025 com os trabalhos de colheita ha América do
Sul. Em razao de clima mais seco, a safra Argentina sofreu perdas localizadas e esta estimada
pela Bolsa de Cereales em 48,6 milhdes de toneladas. No Brasil, o clima foi favoravel ao
desenvolvimento nas principais regides produtivas, resultando em uma producao recorde da
oleaginosa estimada em 169 milhdes de toneladas.

A nivel mundial, o balanco entre oferta e demanda deverd apresentar producdo superior ao
consumo em aproximadamente 10 milhdes de toneladas.

Figura 8 - Soja — Oferta e Demanda Mundial
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Fonte: USDA abril/2025

Com relagdo a demanda pela soja brasileira, a balanga comercial nacional registrou a
importante marca de 99,0 milhdes de toneladas de exportagdes, para o periodo comparavel de
janeiro a dezembro, confirmando a forte demanda do mercado global, bem como a
competitividade do produto brasileiro no cenario externo.

Figura 9 - Soja - Acumulado de exportagbes de janeiro a dezembro
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E importante acompanhar eventuais mudancas tarifarias impostas pelos Estados Unidos a
parceiros comerciais, semelhante ao cenario ocorrido com a China durante o primeiro mandato
presidencial de Donald Trump, onde houve um beneficiamento ao fluxo Brasileiro de
exportagao da oleaginosa ao pais asiatico quando comparando-se as exportagdes americanas
do produto.

Ao longo dos ultimos anos, com especial destaque apds o ano de 2018, o Brasil tem se destacado
como fornecedor consistente ao pais asiatico.
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Figura 10: Brasil e EUA, exportagdes de Soja para a China
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Fonte: Comexstat.

Milho

Os precos de milho no contrato Spot da CBOT e no mercado doméstico brasileiro oscilaram
positivamente ao longo do primeiro trimestre de 2025.

Figura 11 - Pregos do Milho no Mercado Internacional x Brasil
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Fonte: Bloomberg

Em sequéncia as importantes perdas sofridas pelos agricultores argentinos no ciclo 2023/24, o
pais passou por uma reducao de area plantada em 2024/25 de aproximadamente 16%, segundo
a Bolsa de Cereales de Buenos Aires, somando-se a redugdo de producao apresentada pela
Ucrania, onde questdes climaticas acabaram por reduzir o potencial produtivo e a produgao do
pais em -18% no comparativo anual.
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De semelhante importancia é o monitoramento do desenvolvimento do milho no sul do Brasil,
onde questdes climaticas podem trazer um ambiente de incerteza para a confirmacao da
producao local do cereal.

Tais eventos, tendem a ser de fundamental importancia no reajuste global de exportagcdes de
milho, uma vez que Argentina, Brasil e Ucrania figuram, junto de Estados Unidos, entre os
maiores fornecedores globais de milho.

Figura 12 - Exportacdes globais de milho em 2024/2025, principais paises exportadores
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Atualmente, o balango entre oferta e demanda no cenario global devera apresentar um volume
de producdo inferior ao consumo em 20,1 milhdes de toneladas, confirmando-se o maior
diferencial dos Ultimos quatro anos.

Figura 13 - Milho -Balango Global de Oferta e Demanda
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