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/ O agro brasileiroem 2026

Safrarecorde, EINino e o tarifaco dos EUA

O que e visto nesta analise

e Otamanho do setor, pesono PIB e exportacoes
e Asafra2025/26, producao e principais culturas
e Precos, o que mexeunos ultimos 30 dias

e Clima, oimpacto esperado do EINino

e Comercio, onovo tarifaco dos Estados Unidos

Agosto de 2026

Como aZERO Markets Brasil le o setor agora

Comeco pelo essencial: o agro brasileiro chega ao segundo semestre de 2026 em posicao forte.
Temos uma safrarecorde confirmada em agosto, exportacdes no maior nivel jaregistrado parao
periodo e a China puxando a demanda. Ao mesmo tempo, € possivel notar dois pontos que
pedem atencao nos proximos meses: avolta do EINino, que deve ganharforcanofimdo ano, e a
disputa comercialcom os Estados Unidos, que voltou a esquentarem julho comuma nova
rodada de tarifas.

Na nossa leitura, o quadro € de forca no presente e cautela no futuro proximo. A safra grande
garante oferta e divisas, mas o clima e o comeércio externo podem mexer com pre¢cos € margens
janavirada paraasafra2026/27.

360,8mit US$ 87 bi 25,1% Ativo

safra2025/26 de graos exportacoesdoagrono 1° do PIB do pais veio do EINino ja estabelecido
(recorde, +2,4%) semestre (recorde) agroem 2025 (NOAA, ago/2026)

Emresumo

Producao e exportacao seguram o presente, com a Chinacomo principal cliente. O que

pode virar a chave para a proxima safra sao o EINino, que aparece justo na hora do plantio, e
o rumo da briga tarifaria com os Estados Unidos, que por ora poupa os principais produtos
do agro.




ANALISE SETORIAL - Agosto | 2026

O tamanho do agro hoje

Antes de entrar na safra, € interessante lembrar o tamanho do setor, porque € isso que explicao
peso de cada noticia. Em 2025, o PIB do agro somou R$ 3,20 trilndes e cresceu 12,2%, segundo o
Cepeaea CNA.Comisso, osetorrespondeu por 25,1% de toda a economia brasileira, contra
22.9% em 2024, E praticamente um em cada quatro reais do pais.

O comecode 2026 ja mostra sinais de acomodacao, depois do salto de precos e de producao
que marcou 2025. O ritmo de crescimento perdeu forca na virada do ano, mas o numero que
mais importa para esta analise € outro: guando olho as exportacoes, o setor segue muito forte.

Peso do agro no PIB brasileiro (anual)
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Participacao do agro no PIB brasileiro, dados anuais. Fonte: Cepea/Esalg-USP e CNA.

As vendas externas bateramrecorde no primeiro semestre: US$ 87 bilhdes, segundo o Mapa,
puxadas porcarnes, soja e algodao. A China ficoucom 35,1% de tudo o que o Brasil exportou no
periodo, o equivalente a US$ 30,5 bilhdes, alta de 10,5% no ano. O que chama atengao € que
esserecorde veio pelovolume, ja que os precos de cafe e acucar cairam.

Indicador de exportacao Valor Destaque

Agro, 1° semestre de 2026 US$ 87 bilhdes recorde para o periodo

China (1° semestre) US$ 30,5 bilhdes 35,1% do total (+10,5%)

Complexo soja (1° trimestre) US$ 12,13 bilhdes +11,5%

Proteinas animais (1° trimestre) US$ 8,12 bilhdes +21,8%

Farelo de soja (1° semestre) US$ 4,6 bilhoes recorde (+14,8%)
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A safrarecorde 2025/26

O dado mais quente das ultimas semanas € a safra. No levantamento de 13 de agosto, a Conab
elevou a estimativada safra2025/26 para 360,8 milhoes de toneladas de graos, ante 360,
milhoes no levantamento de julho, umnovo recorde e alta de 2,4% sobre o ciclo passado. O que
sustenta esse numero € mais area plantada, 83,5 milhdes de hectares (+2,1%), com produtividade
estavelem 4.322 quilos por hectare.

Safra 2025/26: 360,8 milhoes de toneladas de graos
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Soja Milho Demais graos

Composicao dasafra2025/26. Fonte: Conab, 11° Levantamento (agosto de 2026).

A soja segue como a estrela,com180,5 milhdes de toneladas, e o milho vem logo atras, com 143
milhoes, apoiado na segunda safra. Nem tudo sobe: o trigorecua 26,2%, para 5,8 milhoes de
toneladas, por causa damenor area. A leitura e clara: a oferta de graos esta garantida e generosa,
O gue tende a segurar os precos internos e a manter o Brasil como fornecedor de referénciala

fora.

Cultura/indicador Safra2025/26 Destaque

EIA(STEO) 180,5 milhoes de t recorde; principal produto
IEA 143,0 milhoes de t peso da segunda safra
EIA(STEO) 5,8 milhoesdet quedade 26,2%

IEA 3,1milncesdet abastece o consumo interno

J.P.Morgan 83,5 milhoes de ha +2,1%

OPEP 4,322 kg/ha estavelante 2024/25
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Precos nos ultimos 30 dias

Nos ultimos 30 dias os precos nao andaram todos na mesma direcao, e € isso que torna o
momento interessante. O destaque positivo € o boi gordo, que subiu 6,1% no periodo, segundo o
Cepea, sustentado por exportacao aquecida e oferta ajustada. O milho ficou firme, acima de R$
66 porsaca, e o mercado futuro ja apostaemrecuperacao. A soja serecuperou em Paranagua,
com os premios de exportacao segurando o preco interno mesmo quando os futuros em
Chicago cederam por causadas chuvas nos Estados Unidos.

No cafe, os precos voltaram a subiremjulho, com estoques globais apertados, embora a
expectativade umaboa safra2026/27 possa pesar mais para a frente. Ja o acucare o ponto
fraco: os precosinternacionais mais baixos vém reduzindo a receita das exportacoes.
Resumindo: pecuaria e cafe firmes, graos emrecuperacao e agcucar na contramao.

Produto Movimento recente Minha leitura

Boigordo altade 6,1% em 30 dias exportacao aquecida e oferta ajustada
Milho firme, acima de R$ 66/saca recuperacao puxada pela demanda
Soja em recuperacao (Paranagua) prémios sustentam o preco no Brasil
Café em altaemjulho estoques globais apertados

Acucar precos externos mais fracos reduz areceita de exportagao

O que o EINino deve mudar

Aqui entra o fator que mais pode mexer com a proxima safra. Depois de uma La Nina que se
desfezno comeco do ano, o EINino ja esta estabelecido. Em boletim de 13 de agosto, a NOAA
declarou oficialmente a presenca do fenomeno (o chamado EINino Advisory). Ou seja, nao se
trata mais de uma probabilidade de surgir: ele ja esta aqui. A expectativa e de fortalecimento atée
o fim do ano, com 81% de chance de chegar muito forte entre outubro e dezembro de 2026 e
97% de persistiraté oinicio de 2027

El Nino: forca e persisténcia esperadas
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O problema é que o pico coincide justamente com o plantio da safra2026/27. O EINino costuma
dividir o Brasil em dois: chuva a mais no Sul, comrisco de enchente e perdas no Rio Grande do Sul,
Santa Catarina e Parana, e chuva a menos com calorno Centro-Oeste, no Norte e no Nordeste, o
que pode gerar veranicos no plantio da soja e estresse nas lavouras. Vale aressalva de que esse €
o padrao tipico do fendmeno, nao uma previsao garantida: a propria NOAA lembra que mesmo
um EINino muito forte nao produz necessariamente os mesmos efeitos emtodos os lugares. Na
NOSSaVvisao, € o principal ponto de atencao para qguem vai definir calendario e manejo agora.

Regiao Vies climatico tipico Risco parao campo

Sul (RS, SC, PR) chuva acima da média excesso de agua e enchentes no plantio
Centro-Oeste chuva abaixo da media e calor veranicos no plantio da soja

Norte e Nordeste seca e temperaturas altas estresse hidrico erisco de fogo

O que eu tirodo clima

O EINino ja esta estabelecido, mas seusimpactos sobre a safra brasileira ainda sao um
risco, e nao uma perda confirmada. Como o pico bate com o plantio da soja, eu ja trataria
esseriscocomoreal no planejamento: atencao redobrada ao calendario no Centro-Oeste
e ao excesso de chuvano Sul.

O tarifaco dos Estados Unidos

O segundo ponto que acompanhamos de perto € o comercio com os Estados Unidos. Vale
separar as duas fases com cuidado, porgue elas costumam se misturar na conversa e tém
naturezas diferentes. A primeirafoiemagosto de 2025, quando os EUA aplicaram uma tarifa de
ate 50% sobre parte dos produtos brasileiros, num episddio comercial de forte carga politica,
que teve como pano de fundo o processo do ex-presidente Bolsonaro. O café nao entrou nas
isencoes daquele momento e sentiu o0 golpe: as exportacoes do produto para os EUA cairam
41,5% entre janeiro e abrilde 2026, e 0s americanos, que eram 0 maior comprador, perderam a
ideranca para a Alemanha.
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A segunda fase, o novo tarifaco, € de outra natureza. Em 15 de julho de 2026, a USTR anunciou
formalmente uma tarifa adicional de 25% sobre determinados produtos brasileiros, como
desfecho de uma investigacao sob a Secao 301, fundamentada em temas como comercio
digital, tarifas preferenciais, propriedade intelectual, acesso ao mercado de etanol e
desmatamento. E e aqui que esta a boa noticia para o agro: cafe, carne bovina, carne de frango e
suco de laranja ficaram de fora dessa nova cobranca. Ou seja, 0s principais produtos que
vendemos aos EUA foram preservados. O que ainda machuca sao os itens sem isen¢cao, Como
mel e pescados, muito dependentes do mercado americano, aléem da propria questao do etanol,
que e um dos pontos formais dainvestigacao.

Produto Nova tarifa de 25% (jul/2026) Situacao

Café isento fora danova cobranca

Carne bovina isenta EUA sao 0 2° maior destino

Carne de frango isenta EUA entre os principais mercados

Suco delaranja isento Brasil supre cerca de 55% do consumo dos EUA
Etanol afetado acesso ao mercado € ponto da disputa

Mel e pescados expostos dependem muito do mercado americano

Para dimensionar, a CNA estimouem US$ 2,7 bilhdes o impacto negativo do tarifaco sobre a
balancadoagroem 2026, boa parte herdada dafase de 50%. Some-se aisso um efeito indireto
gue € importante: enquanto o Brasil apanha, os Estados Unidos fecham acordos com Indonésia,
Vietna e outros, que se comprometem a comprar mais produtos agricolas americanos. ISso
aumenta a concorréncialafora, mesmo nos mercados em que nao somos taxados.

O que tiramos do comeércio

O impacto direto da nova rodada tarifaria sobre o nucleo das exportacdes do agro e, por
enguanto, limitado pelas excecdes concedidas aos principais produtos. O risco real esta
NO que sobrasemisencao, naquestao do etanol e naincerteza, ja que a disputa segue
aberta e pode mudar de figura.
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Riscos e 0 que vamos acompanhar

Juntamos tudo em cinco fatores que resumem onde esta nossa atencao nos proximos meses:

Fator Direcao O que observo

EINino ganhaforcano 2° semestre plantio da safra2026/27, sobretudo asoja
Precos das commodities misto boi e cafe firmes; acucar mais fraco

Tarifaco dos EUA risco de comeércio café e carnesisentos; disputa segue aberta

Cambio ejuros pressao de custo custo da producao e crédito da safra

China demanda firme 35% das compras; principal cliente

Se fosse para apontar o principal, escolheriamos El Nino, porgue ele pode transformar uma safra
desenhada como recorde em algo mais apertado, dependendo de como as chuvas se
comportarem entre outubro e janeiro. Ja o impacto direto do tarifaco sobre o nucleo das

exportacoes agropecuarias €, por ora, limitado pelas excecdes concedidas, ainda que
segmentos especificos sigam expostos.

Como concluimos

O agro esta entregandoum 2026 forte de producao e de exportacao, e isso hao muda no curto
prazo. A safrarecorde e ademanda chinesa dao sustentacao, e os numeros de exportacao
mostram um setor que continua sendo o motor de divisas do pais. Mas nao vamos olharso para o
retrovisor. As duas coisas que podem virar a chave nos proximos meses sao o EINino, que ganha
forcalbemnahorado plantio, e orumo da disputacom os Estados Unidos.

Por ora, os produtos gue mais pesam na nossa pauta estao protegidos das tarifas. E o EI Nino,
embora ja esteja estabelecido, tem sobre a safra brasileira um efeito que ainda € umrisco, nao
uma perda confirmada. E exatamente porisso que vamos acompanhar de perto os proximos
boletins de safra e de clima: € neles que o cenario de 2026/27 vai se definir.
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Fontes

Conab (11° Levantamento da Safra de Graos, agosto de 2026), Ministério da Agricultura e Pecuaria
(Mapa), Cepea/Esalg-USP e CNA (PIB do agro), INMET, INPE e CPC/NOAA (boletins de EI Nino),
Cecafe e CitrusBR, alem de imprensa economica (CNN Brasil, Agéncia Brasil, Canal Rural, Portal
do Agronegocio e Seu Dinheiro). Dados de agosto de 2026.
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As opinioes aqui expressas refletem o entendimento pessoal e independente do Diretor de
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perante a APIMEC Brasil, declara, nos termos do art. 22 da Resolucao CVM n©®20/2021, nao haver
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