MFM ADVISOR - RADAR SEMANAL DO AGRO

A margem se defende
NO que VOCE controla

El Nifio, seca global e uma China comprando menos: a semana
empilhou risco sobre a safra 2026/27.
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PANORAMA - CLIMA

O clima voltou a mandar na safra

A probabilidade de um El Nino forte saltou para 93% — e 0 precedente de
2015/16 mostra o tamanho do estrago quando o fendmeno se confirma.

EXHIBIT 1

No ultimo El Nino forte, a soja das areas afetadas encolheu 37%

Producéo de soja nas regides sob influéncia - milhdes de toneladas - safras 2014/15 e 2015/16

47,6

Antes
(2014/15)

-36,6%

30,2

El Nifio forte
(2015/16)

Fonte: Cogo Inteligéncia em Agronegdcio. Elaboracao: MFM Advisor.

A NOAA elevou para 93% a probabilidade de um El
Nifo classificado como "muito forte" entre setembro e
novembro, com 69% de chance de figurar entre os epi-
sédios mais intensos desde 1950. Segundo a Cogo In-
teligéncia em Agronegdcio, de 45% a 50% da area de
soja do Brasil esta sob influéncia do fenébmeno — con-
centrada no Centro-Oeste (47%), no Sul (27%) e no
Matopiba (14%).

O risco nao é uniforme: a tendéncia é de estresse hidri-
co no Matopiba e no norte, e de chuvas acima da mé-
dia no Sul. O precedente pesa — em 2015/16, a produ-
¢ao das regides afetadas recuou de 47,60 para 30,20
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milhdes de toneladas, queda de 36,55%. Estoques glo-
bais equivalentes a cerca de 28% do consumo tendem
a amortecer o0 repasse a precos, limitando o ganho
compensatorio de uma eventual quebra.

O pano de fundo é global. Enquanto a COP17 se reline
em Ulaanbaatar, na Mongodlia, até o fim de agosto, o
Brasil fechou julho com 157 municipios em seca seve-
ra. A ONU estima que as secas ficaram cerca de 30%
mais frequentes desde 2000 e projeta a demanda de
agua superando a oferta em até 40% até 2030. Para o
planejamento da 2026/27, o clima deixou de ser ruido e
passou a variavel de primeira ordem.
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DEMANDA - CHINA

A China compra menos — e agora com

prazo

O principal comprador do agro brasileiro formalizou a intencao de reduzir
importacdes. No milho, o corte ja aconteceu.

EXHIBIT 2

A China puxa o freio: milho ja caiu pela metade, soja projeta -25%

Variacao nas importacdes chinesas * %

Milho — importacdes _ _ o,
(2024 - 2025, realizado) 52,0%

Soja — importacdes _

- 0,
(projecéo até 2030) 25,0%

Fonte: G1, 15/08/2026 (dados oficiais chineses). Elaboracdo: MFM Advisor.

A China, destino de 71% da soja que o Brasil exporta,
pretende reduzir as importagdes do grao em cerca de
25% até 2030 — algo préximo de 23,5 milhdes de to-
neladas — e elevar a autossuficiéncia de 15% para
60%. No milho, o movimento ja se materializou: as
compras cairam de 8,40 milhdes de toneladas em 2024
para menos de 4 milhdes em 2025, recuo superior a
50%.

E a mesma tese que a FAO apresentou na edigdo ante-
rior, agora com prazo e magnitude. O motor que puxou

MFM Advisor Research - Edigao 02

o ciclo passado ndo para amanha, mas estd tirando o
pé — e as alternativas apontadas, diversificacdo de
destinos (Oriente Médio, Africa) e bioeconomia, ndo se
constroem em uma safra.

A desaceleracéo ja aparece no retrovisor doméstico: a
agroindustria recuou 0,3% no primeiro semestre.
Pouco em nimero e muito em sinal — a perda de tra-
¢ao saiu da porteira e alcangou o elo que transforma e
agrega valor.
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POLIiTICA - O QUE DA PRA FAZER

Duas reagOes — e a frente que € sO sua

Contra o risco macro sobram poucas alavancas. Duas surgiram esta semana;

a terceira ja esta dentro de casa.

EXHIBIT 3

As duas frentes de reacao que se moveram na semana

Frente O que muda Prazo / estagio
Profert Incentivo a industria nacional de fertilizante (isengao Aprovado no Senado; seguiu para
PL 699/2023 para maquinas e plantas + fundo de apoio). Ataca a sancgdo. Efeito estrutural, ndo

dependéncia de importacao, hoje a
43,3 Mt de intermediarios em 2025.

Lei do Bem Exclui 60% a 80% dos gastos de P

cima de 80% — muda esta safra.

&D do IRPJ e da Declarar ao MCTI até

CSLL (regime de Lucro Real), mais reducao de IPl em 31/08/2026. Efeito imediato —

equipamentos de pesquisa.

prazo curto.

Fontes: Poder360 / Agéncia Brasil, 11/08/2026 (Profert); CNN Brasil, 17/08/2026 (Lei do Bem).

O Profert ataca o calcanhar estrutural do agro brasilei-
ro — a dependéncia de fertilizante importado, sobretu-
do de Russia e China —, mas é defesa de médio prazo:
nao altera o custo desta safra.

A Lei do Bem, ao contrario, tem efeito imediato para
quem investe em inovacao (bioinsumos, agtech, ma-
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quinas com sensoriamento) e prazo curto. Em 2024,
4.252 empresas capturaram o beneficio, com R$ 51,59
bilhdes investidos e R$ 11,98 bilhdes de rendncia. Para
quem opera no Lucro Real, vale a conversa com o con-
tador ainda esta semana.
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A LEITURA DO MFM ADVISOR

A margem se defende no que vocé controla

A receita da 2026/27 esta sob cerco de fatores incontrolaveis. A margem,
nao — ela se defende na frente que ainda é inteiramente sua.

Some as pecas da semana e o desenho é claro: clima,
Plano Quinquenal chinés e preco global de fertilizante
decidem boa parte da receita — e nenhum deles aten-
de a pedido do produtor. Nessas safras, a margem nao
se ganha: se defende. E se defende nas poucas varia-
veis que ainda estdo sob controle — disciplina de
custo, calendario de compra de insumo e leitura an-
tecipada de risco.

O ciclo separa dois perfis. De um lado, quem decide
por impressdo e reage ao preco quando ele ja chegou.
De outro, quem acompanha a janela de insumo, mede

a exposicdo climatica da propria area e monitora a de-
manda antes que ela vire cotagdo. Numa safra de mar-
gem estreita, a diferenca entre os dois perfis é a propria
margem.

As proximas edicdes acompanham os trés termome-
tros que vao definir a 2026/27: a confirmagdao — ou ndo
— do El Nifio, o ritmo de desembolso do crédito rural e
o repasse da retracdo chinesa aos precos. E o que o
MFM Advisor Research monitora, semana a semana,
com dado primario.

Em uma frase: quando a receita depende do céu e da China, o que decide a margem ¢ a disciplina no que é

controlavel — custo, timing de insumo e leitura de risco.

SOBRE

SOBRE O MFM ADVISOR RESEARCH

O MFM Advisor Research produz analise independente do agronegdcio a partir de dado primario — CEPEA, CONAB,
USDA, NOAA e 6rgéos oficiais —, com método explicito, auditavel e reproduzivel. O Radar é o resumo analitico semanal

das noticias que movem a margem da safra.

Conteudo desenvolvido com curadoria técnica em parceria com o ClAgros/UFLA — Prof. Luiz Gonzaga de Castro Junior
(Chefe do Depto. de Agronegdcio, UFLA) e Matheus Marques (Mestre em Administragdo — UFLA, linha de Negécios Glo-

bais e Financas Corporativas).

Este material tem caréater informativo e ndo constitui recomendagédo de investimento, juridica ou tributéria. Dados citados com fonte e
data; decisGes devem considerar assessoria profissional. © 2026 MFM Advisor - Fabricio Mangia Marques.
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