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Resumo: O Departamento de Agricultura dos EUA estima para a safra 2026/27 produg¢do mundial re-
corde de 442,3 milh&es de toneladas (+3% em relacdo a 2025/26), praticamente igual ao consumo, que
deve ser de 442,4 milhdes (+2,7%). No Brasil, a soja deve gerar RS 340,6 bilhdes de VBP (+1,3% sobre
2025), segundo o Ministério da Agricultura. Fechando 2025/26, a Conab prevé recorde de area (48,6
milhdes de hectares), producdo (180,4 milhdes de toneladas) e produtividade (3,7 toneladas/ha). O
setor deve continuar estavel mesmo com margens menores, devendo aumentar exportacdes do grao
(+7,4%), do farelo (+12,3%) e do 6leo (+32,1%). Os precos externos sao influenciados pela demanda glo-
bal aquecida, principalmente para o dleo, pelo conflito no Oriente Médio e o temor de um El Nifio seve-
ro. Os precos internos se elevam com a valoriza¢do do dleo, pela preocupag¢dao com o abastecimento de
petréleo, provocando uma inversao de valor com o farelo e levando a margens mais favoraveis que as do
grao. Os indicadores regionais devem crescer mais que os nacionais, com aumentos de area (+4,5%) e de
producdo (+10,8%). O VBP regional da soja de 2026 deve ficar em RS 34,7 bilhdes (+3,3% sobre 2025).

Palavras-chave: Mercado, precos, grao, dleo, farelo.

1 Mercado Global
1.1 Oferta e demanda mundiais — 2026/27

O Departamento de Agricultura dos Estados Unidos (USDA, 2026) estima uma produg¢ao mundial re-
corde para soja, de 442,3 milhGes de tonelas, aumento de 3% em relacdo a 2025/26 (+12,9 milhdes de
toneladas), em razdo do aumento de producdo nos quatro maiores produtores (Brasil, EUA, Argentina
e China), que somam 86% da producdo global. O consumo deve ser pouco maior que a producao, 442,4
milhdes (+2,7%), sendo impulsionado principalmente pela maior demanda chinesa. Brasil e Argentina
também devem ter aumento do consumo, em razao do aumento do esmagamento para produgdo de
dleo e de farelo, para biodiesel e ragdo animal. Os estoques finais devem cair 1,2 milhdo de toneladas
(-0,7%), para 124 milhGes de toneladas, pela maior demanda.
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Tabela 1 — Balango mundial de soja (em milhGes de toneladas)

Produgdo Consumo
Pais Variacao (%) Variacao (%)
2025/2026 2025/2026 2025/2026 2025/2026
Brasil 180,5 186,0 3,0 66,4 69,6 4,8
EUA 116,0 123,3 6,3 75,3 78,6 4.4
Argentina 49,5 50,0 1,0 48,4 49,6 2,5
China 20,9 21,0 0,5 133,9 136,0 1,6
Demais 62,5 62,0 -0,8 106,6 108,6 1,9
Mundo 429,4 442,3 3,0 430,6 442,4 2,7

Fonte: USDA (2026).

Exportagdes mundiais

Para a safra 2026/27, a projecdo de exportagdo mundial foi elevada em 4,3 milhdes de toneladas
(+2,3%) na comparagdo com 2025/26, reflentindo o aumento principalmente dos dos maiores expor-
tadores mundiais, Brasil (+2,6%) e Estados Unidos (+10,9%), para 118 milhGes de toneladas e 45,8
milhdes de toneladas, respectivamente.

1.2 Principais diretivas globais

Demanda chinesa: A projecdo para o consumo de soja na China foi elevada em 2,1 milhdes de
toneladas, refletindo o aumento das importacdes e do esmagamento (2 milhGes de toneladas para
cada). As tensGes comerciais entre EUA e China continental intensificaram a dependéncia de Pequim
em relagdo a oferta brasileira, com exportagdes brasileiras projetadas em 118 milhdes de toneladas em
2026/27 (+2,6%).

Biocombustiveis nos EUA: A participacdo do éleo no valor total do esmagamento superou 50%,
significando que, pela primeira vez, o 6leo vale mais que o farelo. O biocombustivel estd a caminho de
se tornar o maior uso individual do dleo de soja nos EUA, superando o uso alimentar pela primeira vez.

Biodiesel no Brasil: O setor de biodiesel brasileiro esta em trajetéria de crescimento mandatdrio
pelo governo (mandato é a lei que obriga a mistura de dado percentual de biodiesel ao diesel féssil),
apos a elevagdo para 15% em agosto de 2025. Com o governo mirando uma taxa de mistura de 20% até
2030, projeta-se crescimento continuo de 1% ao ano.

Conflitos geopoliticos e energia: A intensificacdo dos conflitos no Oriente Médio e as incertezas
guanto ao fluxo global de petréleo, especialmente no estreito de Ormuz, sustentaram a valorizacdo
do complexo energético e, consequentemente, do éleo de soja. Acordos eventuais entre os EUA e o
Ird para reabertura do estreito e a normalizagao do trafego maritimo na regido ndo sdao cumpridos e
provocam grande oscilacdo no preco do petréleo.

Custos de insumos: As guerras da Ucrania e do Ird aumentaram o custo de insumos, como os ferti-
lizantes. Empresas maritimas enfrentam desafios inéditos apds interrupcdes na rota comercial do es-
treito de Ormuz, repercutindo em elevacdo dos custos maritimos e ineficiéncia logistica para empresas
globais e brasileiras.

Relagdo estoque/uso em queda: A relacdo estoque x uso mundial para o grio estd em queda desde
2024/25, de 30,6% para a projecdo de 28% em 2026/27, o que sinaliza um mercado progressivamente
mais apertado, também pela proximidade de demanda e oferta, embora ainda distante de niveis criticos.

1.3 Pregos externos

Os precos externos foram influenciados pelos seguintes fatores: demanda global aquecida; escalada
dos conflitos no Oriente Médio, que elevaram os prec¢os do petrdleo; temor pelos impactos de um E/
Nifio severo sobre a producdo mundial de soja. Também elevaram as cotag¢Ges dos contratos futuros em
Chicago: a forte demanda pela soja estadunidense, para atender as exporta¢des para a China; a produ-
cdo de 6leo de soja para biocombustivel e as duvidas sobre a produtividade das lavouras dos EUA.
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Grafico 1 — Evolugdo dos pregos externos da soja em grao, na Bolsa de Chicago

1.350
1.300
1.250
1.200
1.150
1.100
1.050
1.000

USS Cents/bushel

Fonte: Safras & Mercado (2026).

Quadro 1 - Destaques dos maiores produtores mundiais de soja, safra 2026/27

Maior consumidor, importador e esmagador de soja em grdo. Deve aumentar as importagdes para 115 milhdes de tonela-
China das (+1,8% em relagdo a 2025/26), a fim de cobrir o esmagamento, previsto em 111 milh&es (+1,8%), para produgdo de dleo
e farelo, dos quais é o terceiro produtor global. Depende da soja brasileira por conta das tensdes comerciais com os EUA.

Segundo maior produtor, consumidor, esmagador e exportador de soja em grdo. Produgdo deve subir para 123,4 mi-
Ihes de toneladas (+6,4%). E o segundo maior na producéo e consumo de farelo e de éleo de soja. A demanda domés-
tica se sustenta na producdo de farelo para ragdo e 6leo para biodiesel. As exportagdes de farelo devem ser de 20,6
milhGes de toneladas (+10,7%).

Estados Unidos

Maior exportador de farelo e de 6leo, deve aumentar a produgdo do grdo para 50 milh&es de toneladas (+1%), continuando
Argentina na terceira posi¢gdo. A ampla disponibilidade do farelo argentino pressiona para baixo os precos do derivado, cuja expor-
tagdo deve subir para 29,6 milhdes de toneladas (+2,1%), com a de dleo subindo para 6,7 milhées de toneladas (+3,1%).

Fonte: Adaptado de USDA (2026).

2 Brasil

E o maior produtor e exportador global de soja em grdo, além do segundo detentor de estoques
finais e terceiro esmagador. Do farelo, o Pais é o terceiro produtor, atrds de China e dos Estados Unidos
e o segundo exportador, depois da Argentina e o maior detentor de estoques finais. Do éleo de soja, 0
Brasil é o terceiro produtor e consumidor, além de segundo exportador, depois da Argentina, segundo
dados do USDA (2026). A soja é o principal insumo da producdo de biodiesel nacional, representando
70% da matéria-prima utilizada em sua fabricagdo, havendo marco legal para aumentar gradualmente
a mistura de biodiesel ao diesel convencional, dos atuais 15% para 20% até 2030 (ABIOVE, 2026).

A producdo nacional do grdo deve totalizar 180,4 milhdes de toneladas, +5,2% em relagdo a safra
2024/2025, ja um recorde, em 48,6 milhdes de hectares plantados (+2,7%) (Tabela 1). Os maiores
produtores estaduais sdo Mato Grosso, Goids, Parana, Rio Grande do Sul e Mato Grosso do Sul. A safra
2025/26 aproxima-se do encerramento, com as Ultimas areas sendo colhidas em Tocantins, Roraima e
Alagoas. Devido ao fim do vazio sanitario e das precipitagdes ocorridas, o plantio da safra 2026/27 foi
iniciado no Parana e em Mato Grosso (2026a; 2026b; 2026c¢).

Tabela 2 — Area, produtividade e produgdo nacionais de soja em grio, por Regides. Destaque para o

Nordeste
Area (mil ha) Produtividade (kg/ha) Produgao (mil t)
PTG B 2024/25 202528 (%) 2024/25 A (%) 2024/25 202528 (%)
(1) (1) (1)

Norte 3.697,5 3.993,9 8,0 3.541,3 3.715,3 4,9 13.094,1 14.838,5 13,3
Nordeste 4.679,1 4.891,0 4,5 3.743,5 3.967,2 6,0 17.516,1 19.403,4 10,8

Maranh3o 1.436,1 1.552,4 8,1 3.383,0 3.552,0 5,0 4.858,3 5.514,1 13,5

Piaui 1.097,9 1.108,9 1,0 3.441,0 3.966,0 15,3 3.777,9 4.397,9 16,4

Ceard 3,8 4,2 10,5 3.749,0 3.718,0 -0,8 14,2 15,6 9,9

Pernambuco 0,8 0,8 0,0 3.000,0 3.000,0 0,0 2,4 2,4 0,0

Alagoas 4,9 58 18,4 3.600,0 3.600,0 0,0 17,6 20,9 18,8

Bahia 2.135,6 2.218,9 39 4.142,0 4.260,0 2,8 8.845,7 9.452,5 6,9
Centro-Oeste 22.035,2 22.621,3 2,7 3.929,1 3.885,1 -1,1 86.578,3 87.885,9 1,5
Sudeste 3.672,5 3.738,7 1,8 3.938,4 3.885,7 -1,3 14.463,9 14.527,6 0,4
Sul 13.261,8 13.363,7 0,8 3.003,2 3.273,9 9,0 39.828,1 43.751,2 9,9
Brasil 47.346,1 48.608,6 2,7 3.621,8 3.711,4 2,5 171.480,5 180.406,6 5,2

Fonte: Conab (2026a).
Nota: (1) Previsdo em setembro/26.
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Com a alta nos pregos externos, as cotagGes nacionais também se valorizaram, aproveitando a alta
do ddlar em relacdo ao real. A preocupacdo com um E/ Nifio severo faz com que compradores anteci-
pem as aquisi¢cdes a fim de mitigar os riscos, enquanto vendedores evitam a venda de grandes volu-
mes, esperando melhores pregos para comercializa¢do. Vale lembrar que os produtores, apesar dos
precos por hora elevados, convivem com margens reduzidas, em razdo das altas nos insumos e fretes
(Cepea, 2026). A ultima previsdo do Valor Bruto da Producédo (VBP) da sojicultura nacional, para 2026,
é de RS 340,62 bilhdes, acima dos RS 336,29 bilhdes de 2025 (+1,3%) (Brasil, 2026a). Apesar da pro-
ducdo recorde, o VBP foi inferior ao maior valor registrado, em 2021, de RS 401,1 bilhdes, em razdo do
excesso de oferta global, margens de lucro menores e custos maiores.

Grafico 2 — Precos do grido ao produtor (R$/sc 60kg), nas principais pragas nacionais
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Fonte: Safras & Mercado (2026).
Nota: Pregos corrigidos pelo IGP-DI - geral - indice (ago. 1994 = 100). Fundagdo Getulio Vargas.

O ¢dleo de soja se valorizou com nos ultimos seis meses da guerra de EUA e Israel contra o Irg, na
alternancia de periodos de cessar fogo e ataques no Oriente Médio, proximos ao estreito de Ormuz.
A preocupagdo quanto ao abastecimento de petréleo estimula o aumento da mistura de biodiesel ao
diesel. Com isso, a industria de beneficiamento foi favorecida pela inversdo da estrutura de valor dos
derivados, com o éleo se valorizando mais que o farelo, operando com margens mais favoraveis que a
producdo do grdao. No Brasil, embora haja o plano de se chegar a 20% da mistura até 2030, a elevacao
dos atuais 15% para 16% foi temporariamente adiada, a fim de se testar por mais tempo a viabilidade
técnica dessa mudanga nos motores. Esse aumento de mistura e a maior demanda externa podem
favorecer a cadeia produtiva e serem fatores cruciais na definicdo da oferta e da demanda de farelo e
de 6leo. Desde o inicio da guerra no Ird, o déleo de soja se valorizou até 6% em algumas pragas nacio-
nais, segundo a Safras & Mercado (2026), alcancando RS 6.100/t em Luiz Eduardo Magalhdes-BA e RS
6.700/t em Cascavel-PR em setembro. Exportagdes e vendas internas de éleo devem aumentar 32,1%
e 3,7%, respectivamente, segundo dados da Conab (2026a).

O preco do farelo também avancgou, apesar da maior oferta com maior esmagamento, em razdo da
maior demanda global e porque, internamente, estd sustentado pela demanda da avicultura e suino-
cultura nacionais, e pelo aumento das exportacdes. Foi cotado, no inicio de setembro, a RS 2.100/t em
Barreiras-BA e R$ 1.970/t em Passo Fundo-RS (Safras & Mercado, 2026) enquanto a previsdo da Conab
é que exportacGes e vendas internas se elevem em 12,3% e 8,3%, nesta ordem.

O comportamento das exportacdes do grdao segue o mesmo ciclo da producdo, elevando-se no
primeiro semestre, com o aumento da demanda. Entre janeiro e agosto, as exporta¢des, em valor,
subiram 14,1% e 6,3% em volume, de 2025 para 2026, ficando em USS 38,9 bilhdes e 91,8 milhdes de
toneladas, respectivamente. Com a maior demanda externa, principalmente chinesa, os pregos de ex-
portacdo devem se elevar (Grafico 5). A questdo ainda ndo resolvida com os EUA coloca a China como
maior compradora do grao brasileiro, com 64,76 milhGes de toneladas, seguida por Tailandia, com 4,93
milhdes de toneladas e Espanha, com 4,90 milhdes de toneladas.
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Grafico 3 — Valor (USS bilhdes) e volume (bilhdes de quilos) das exportagdes de soja em grio pelo
Brasil, a esquerda e preco médio (US$/kg), a direita®
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Fonte: Adaptado a partir de dados do ComexStat (Brasil, 2026c).

3 Nordeste

No Nordeste, as projecdes para a safra 2025/26 sdo de recordes na producdo e na area plantada,
com 19,4 milhdes de toneladas e 4,89 milhdes de ha, incrementos de +10,8% e de +4,5%, em compa-
racdo a safra 2024/25, respectivamente, em razdo da melhoria do clima durante o ciclo produtivo. A
produtividade tem previsdo de 3.967 kg/ha (+6%) e deve ser superior a nacional, puxada pela produ-
tividade baiana (4.260 kg/ha), a maior do Pais (Conab, 2026a). A Bahia deve registrar também recor-
des de area plantada (2,2 milhGes de ha) e de produgdo (9,4 milhdes de toneladas), ocupando, com
Maranh3o e Piaui, pelo fechamento da safra passada (2024/25), sétimo, décimo e décimo segundo
lugares na producdo nacional, respectivamente (Conab, 2026a; 2026b). A soja tem o maior VBP entre
as atividades agropecudrias da Regido, que deverd ser de RS 34,7 bilhées em 2026 (+3,3% sobre 2025),
representando 10,2% do VBP nacional da soja e 26,7% do VBP agropecuario regional (Brasil, 2026a).

A semeadura deve se iniciar em outubro nos cerrados nordestinos. A preocupagdo se volta para
o clima, pois essa fase coincide com o inicio do fenémeno E/ Nifio, que se sabe que sera forte e que
pode comprometer a produtividade das lavouras, devendo prejudicar a ocorréncia de chuvas na Re-
gido, que ja tem reducdo costumeira de umidade no solo nesta época do ano. Para setembro, outubro
e novembro de 2026, a previsdo é de precipitagdo abaixo da média, com o fim do periodo de chuvas
na faixa leste, sendo esperada uma reducdo natural do volume nos proximos meses, caracteristica da
transicdo para a estacdo seca. A analise do modelo de previsdo do E/ Nifio — Oscilagdo Sul), realizada
pelo Instituto Internacional de Pesquisa em Clima (IRI), aponta 100% de probabilidade de permanéncia
das condic¢Oes de El Nifio, fase quente, para o periodo (Conab, 2026a).

O comportamento das exportacoes do Nordeste, que tem trés entre os doze maiores estados produtores
de soja, é semelhante ao nacional, com precos influenciados negativamente pelo excesso de oferta (Grafico 6).

Grafico 4 — Valor (USS milhdes) e volume (bilhdes de kg) das exportacées nordestinas de soja em
grio, a esquerda e preco médio (USS/kg), a direita.

Fonte

: Adaptado a partir de dados do ComexStat (Brasil, 2026c).
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1 Nomenclatura Comum do Mercosul (NCMs) utilizadas: 12011000 - Soja, mesmo triturada, para semeadura; 12019000 - Soja, mesmo triturada, exceto para
semeadura; 15071000 - Oleo de soja, em bruto, mesmo degomado; 15079011 - Oleo de soja, refinado, em recipientes com capacidade inferior ou igual a 5
litros; 15079019 - Oleo de soja, refinado, em recipientes com capacidade menor que 5 litros; 15079090 - Outros 6leos de soja; 23040010 - Farinhas e pellets,
da extragdo do dleo de soja; 23040090 - Bagagos e outros residuos sélidos, da extragdo do 6leo de soja (Brasil, 2026c).
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As exportacoes nordestinas de grao, farelo e 6leo somadadas subiram tanto em valor (23,4%) como
em volume (15,5%), devido a altas substanciais da China, maior comprador, para se manter a frente na
producdo global de farelo e de dleo (Tabela 3). Holanda, Espanha e Egito também influenciaram essa alta,
gue ocorre da continuidade da incerteza gerada pelas guerras regionais, da alta do ddlar em relagdo ao
real desde abril e das tentativas de alguns paises em manterem estoques para atender suas necessidades.

Tabela 3 - Principais destinos das exportagdes do Nordeste do complexo soja. Acumulado de janeiro
a agosto. 2025 e 2026

2025 2026 2026-2025 (%)
Paises
Uss$ kg Uss kg uss kg
China 2.647.918.364 6.654.041.531 3.367.647.688 7.919.934.159 27,2 19,0
Paises Baixos (Holanda) 100.666.435 262.665.985 367.990.486 883.382.963 265,6 236,3
Espanha 237.542.874 620.180.404 320.149.438 773.994.853 34,8 24,8
Vietna 145.690.070 368.153.579 131.127.297 302.588.191 -10,0 -17,8
Franga 109.590.985 319.394.914 115.248.562 336.144.217 5,2 5,2
Egito 14.676.287 36.874.535 107.599.626 253.582.152 633,2 587,7
Tailandia 247.560.902 611.446.784 103.043.750 234.589.902 -58,4 -61,6
Alemanha 107.818.030 305.826.474 55.287.298 161.107.360 -48,7 -47,3
Turquia 30.047.788 76.127.036 41.394.454 95.718.624 37,8 25,7
Taiwan (Formosa) 43.468.111 104.494.242 32.449.390 76.249.406 -25,3 -27,0
Selecionados 3.684.979.846 9.359.205.484 4.641.937.989  11.037.291.827 26,0 17,9
Outros 169.798.954 458.921.842 114.787.228 304.040.285 -32,4 -33,7
Total Geral 3.854.778.800 9.818.127.326 4.756.725.217  11.341.332.112 23,4 15,5

Fonte: ComexStat (BRASIL, 2026c).

4 Balancos de Empresas

Quadro 2 — Alguns indicadores do setor de produgao de soja em grao. Ano 2025

Indicador Setor
Receita Consolidada (milhdes de dédlares) 5.500
Resultado Operacional (EBIT) (milh&es de délares) 672
Lucro Liquido (milhdes de délares) 301
Mediana da Margem de Lucro Liquido (%) 37,45%

Fonte: EMIS NEXT/Banco do Nordeste, adaptado pelo autor.

Nota: Atividade principal - Cultivo de soja (0115-6/00). Resultado Operacional (EBIT) e Lucro Liquido apresentados para o setor sdo medianas. Os célculos do
setor sdo baseados nos 8.549 registros financeiros das empresas disponiveis no banco de dados do EMIS para as declaragdes Unicas mais recentes, ndo mais
antigas do que 3 anos, de preferéncia individuais.

Quadro 3 - Indicadores das cinco principais empresas, ranqueados pela Receita Operacional Total,
para cultivo de soja como atividade principal (CNAE 0115-6/00), selecionadas do Top

100. Ano 2025
Receita Operacional Total Retorno sobre Ativos (ROA) operacional Lucro/Prejuizo do Periodo
(RS Milhdes) (%) (RS Milhdes)
2.807,84 4,83 106,90
1.559,00 0,39 18,61
846,72 3,46 86,30
659,78 2,23 -22,04
519,23 -1,94 -31,97

Fonte: EMIS NEXT/Banco do Nordeste, adaptado pelo autor.

Nota: O total é de 8.549 empresas. O calculo mostra a dimensdo estimada do setor com base nos dados financeiros das empresas mais representativos
disponiveis na base de dados do EMIS. E calculado para demonstragdes anuais Gnicas e mais recentes com até 3 anos com filtro “preferencial individual” (caso
a empresa fornega demonstragdes consolidadas e individuais no ultimo periodo fiscal, sera utilizado o individual). Pode-se excluir empresas selecionadas do
calculo, removendo empresas da tabela “100 maiores empresas”.
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5 Sumario Executivo Setorial — Soja

Ambiente
politico-
regulatério

Meio ambiente
- O efeito das
mudangas
climaticas

Nivel de
organizag¢do do
setor (existéncia
de instituicdes
de pesquisas
especifica para
setor, existéncia
de associacGes
etc.)

Resultados das
empresas que
atuam no setor

e E regulamentado e vinculado ao Ministério da Agricultura, Pecudria e Abastecimento, que estabelece em
lei o regulamento técnico da soja, definindo padrdo de classificagdo, identidade, qualidade, amostragem e
rotulagem, bem como o Zoneamento Agricola de Risco Climatico (Zarc), orientando os produtores rurais e ins-
titui¢des financeiras sobre as condi¢bes edafocliméticas e outros fatores (cultivares/sementes, manejo hidrico
etc.) que podem influenciar as lavouras;

e O ambiente politico busca simplificar os processos voltados a exportacdo, trabalhando a sustentabilidade na
producdo, aperfeigoando leis, decretos e marcos regulatérios, como o mandato de mistura do biodiesel no diesel
fossil, a Lei do “Combustivel do Futuro”;

e Acordo agricola EUA-China, com o compromisso chinés de comprar no minimo USS$ 17 bilhdes/ano em produtos
agricolas dos EUA, pode redirecionar para esta parte da demanda chinesa por soja, mas a dependéncia estru-
tural em relagdo ao Brasil continua. Ao mesmo tempo, as tensdes comerciais entre os dois paises aumentam a
dependéncia chinesa em relagdo a soja brasileira, sendo fator favoravel ao Brasil no médio prazo;

e A regulamentacdo europeia sobre desmatamento (na sigla em inglés EUDR), que comega a valer em 30.12.26
para grandes e médias empresas, pode impactar o acesso ao mercado europeu, que compra cerca de 12% da
soja brasileira, afetando mais o Matopiba que as demais regiées produtoras de soja do Brasil, ja que a exploragdo
do cerrado nordestino é mais recente.

e As mudangas climaticas tém vital importancia em toda a agropecuaria. Os eventos extremos estdo mais frequen-
tes com o aquecimento global, agravados pela alternancia de anos de La Nifia com de El Nifio, de caracteristicas
mais imprevisiveis que no passado, pela grande influéncia humana no clima, com crescentes emissdes de gas
carbonico. Esse quadro dificulta o planejamento das atividades agropecudrias, aumentando os custos de atenu-
acdo dos efeitos, opostos num pais continental;

e Em razdo disso, deve-se checar se os projetos apresentados estdo de acordo com boas praticas que mitiguem a
emissdo de carbono e acompanhar as previsdes climaticas de instituicGes nacionais e estrangeiras, dado que o
grande numero de varidveis envolvidas potencializa mudangas repentinas;

e A perspectiva de um El Nifio severo preocupa bastante os produtores, principalmente porque as fases criticas do
ciclo produtivo da soja no Nordeste ocorrem de outubro até janeiro/marco, dependendo da subregido, coinci-
dindo com o auge do fenédmeno, em outubro-novembro, repercutindo consequéncias até margo. As incertezas
ligadas ao fendmeno podem limitar maiores quedas de pregos.

e O setor tem cadeia produtiva organizada, majoritariamente empresarial, desde a aquisi¢do de insumos, plantio,
colheita, armazenamento e distribuigdo, com representagdo via Confederagdo Nacional de Agricultura (CNA),
Associagdo Brasileira das Industrias de Oleos Vegetais (Abiove), Associagdo Brasileira dos Produtores de Soja
(Aprosoja) e entidades estaduais. A cadeia de esmagamento é dominada por tradings multinacionais (Bunge,
Cargill) e nacionais (Amaggi), com elevada capacidade instalada;

Instituicdes publicas/privadas de pesquisa (como Embrapa, Universidades Federais, Estaduais e outras), de fi-
nanciamento (Banco do Brasil, do Nordeste, Bradesco e Itau) e de formagdo/qualificacdo profissional apoiam
o setor;

e Os avancos da logistica, nos portos do Arco Norte, como a ampliagdo dos terminais no porto de Itaqui, no Mara-
nhdo, favorecem as exportagdes de graos. Reduzem custos e mais que dobraram o quantum exportado de 2009
ao presente. Embora ainda haja muito a ser melhorado, a promessa de conclusdo de obras ferroviarias também
deve aumentar o fluxo atual, barateando o transporte.

e De acordo com dados da Emis Next (2025), boa parte das maiores empresas do setor de soja no Brasil teve
desempenho positivo em 2024 e em 2025, embora com margens de lucros mais comprimidas. O mercado é
liderado por grandes grupos econémicos;

e O cendrio econdmico atual ainda é marcado por taxas de juros elevadas pelo temor de alta inflacionaria, mesmo
com a redugdo na taxa de desemprego e ligeiro aumento na previsdo para o PIB o que dificulta investimentos
e comprime a margem de lucro dos produtores. A variagdo da taxa de cdmbio ainda estd muito ligada aos fatos
externos gerados pelos conflitos em curso.
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¢ No curto prazo, projeta-se ligeira alta das cotag¢Ges do grdo, refletindo a persisténcia do conflito no Oriente Mé-
dio e seus desdobramentos sobre o mercado internacional de energia. Espera-se expansdo do esmagamento de
soja, o que tende a sustentar a demanda pelo grao e os pregos na Bolsa de Chicago;

e Os estoques elevados proporcionam ao Brasil considerdvel flexibilidade na gestdo de compromissos de exporta-
¢do, mantendo amplas reservas domésticas; mas as margens do produtor devem permanecer comprimidas, com
possivel alivio marginal pela recuperagdo parcial de pregos;

Perspectivas

para o setor ¢ No médio prazo (até 3 anos), as cotagdes do grdo podem cair em 2027, considerando a ampla oferta global, com
(expansdo, estavel aumento da produgdo. O esmagamento para biodiesel deve se elevar, sendo o principal suporte para a demanda
ou declinio e doméstica, com o mercado interno podendo passar a ter maior peso na demanda geral do setor;

perspectiva de se
manter assim no
curto, médio ou
longo prazo)

e A geopolitica atual é complexa. A guerra EUA e Israel x Ird, com a limitagdo de transito naval pelo estreito de Or-
muz, provoca grande oscilagdo no prego do petréleo, e as consequéncias desse conflito ainda sdo imprevisiveis.
Internamente, os derivados do petréleo (diesel, gasolina, gas de cozinha e plasticos) estdo mais caros, elevando
insumos e fretes, onerando o transporte da safra, basicamente rodovidrio, reduzindo a margem de lucro dos
produtores e elevando pregos ao consumidor;

Representantes da cadeia do biodiesel colocam a antecipagdo do aumento da mistura do biodiesel ao diesel
como uma saida para amortecer a alta dos pregos do combustivel féssil, podendo elevar o prego do grdo e do
dleo de soja. A elevagdo gradual do mandado da mistura cria incremento previsivel de demanda e reduz depen-
déncia das exportagdes.
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