A nova geopolitica mundial e o que afetara o

mundo
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& MB Algumas consequéncias do choque de energia

1) A Guerra do Golfo ja produziu um choque de energia, inflagdo,
pressao na politica monetaria e alguma reducao no crescimento.

Isto no curto prazo.

2) No médio e longo prazos vao se acelerar a descarbonizagdo e a
B_rodugao de energia autossustentavel (especialmente solar, edlica
iocombustiveis);

3) Principais ganhadores:

v" Russia, no curto prazo (mitigado pelos ataques da Ucrania na
infraestrutura petrolifera). Perde pela aceleragao da
descarbonizacao.

v Israel, no curto prazo. Perde pela aceleragdo de um
isolamento internacional.

v" Produtores de petréleo fora do Golfo;
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£ MB Algumas consequéncias do choque de energia

ASSOCIADOS

Produtores de petréleo e energia alternativa, especialmente o
Brasil

Produtores de energia alternativa: China;
Produtores de gas fora do Golfo: Canada e Australia.

4) Principais perdedores:

v

AN

Estados Unidos: apesar de ser grande produtor de petrdleo, é o
maior perdedor pelos efeitos geopoliticos, pela alta inflacao e seu
impacto na politica monetaria, pela politica de destruicao da
energia alternativa (setor automotivo) e pela ampliacao das
chances de perder a eleicao de novembro;

Europa e, em especial, a Ucrania (entretanto, os drones da Ucrania
viraram um ativo estratégico);
Asia, exceto China;

Os paises do Golfo perdem pelos danos infligidos a sua
infraestrutura energética no curto prazo. Ao longo do tempo, seu
projeto para o periodo pos-petroleo sofreu um dano significativo.



& MB Estados Unidos
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As linhas basicas da politica econbmica de 2025 estao mantidas:

e A Suprema Corte, num primeiro movimento decisivo, julgou
ilegal o tarifaco aplicado por Trump. Foi uma forte derrota e
gue trouxe de volta a incerteza e a volatilidade nos mercados
internacionais;

e Como primeira reacao, Trump vai tributar em 10%, por 150
dias, com base na Lei de Comércio, de 1974. Brasil, China e
Vietna foram os grandes ganhadores e os paises que ja
haviam feito acordos com os EUA, os perdedores (UE, Coreia e
Japao);

« Adecisao da guerra vai amplificar as distorcdes dos Estados
Unidos;



& MB Estados Unidos
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O orcamento fiscal continuara ainda mais expansionista, devido aos
gastos da guerra do golfo. A aduana tera que devolver USS 160 bilhdes

recebidos pelas tarifas;

A questao central é se havera ou nao um ajuste dos mercados frente a
essa situacao. A resposta é claramente positiva, até porque a pressao

inflacionaria sera grande;

« Eincontroverso que todos os pontos acima levantados afetardo
negativamente a economia americana no médio prazo, especialmente
por introduzir grandes distorcoes na alocacao de recursos;

* A economia continua em dupla velocidade (K): o mercado de trabalho
desacelera e existe uma questao ainda mais grave de “Affordability”.
Trump percebeu e tenta incorporar no seu discurso. Ao mesmo tempo,
o boom de investimento em IA continua.
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4)

5)

MB Implicagbes do novo cenario

ASSOCIADOS

A economia americana vai sentir mais sua atual politica no horizonte de
crescimento de 2 a 3 anos. Mesmo assim, os efeitos em 2026 serao
relevantes;

A guerra no Oriente Médio pega os EUA num momento em que ndo
sera possivel flexibilizar as politicas monetaria e fiscal como ocorreu em
2008. A reuniao do FED ja mostrou isto. Entretanto, é provavel que o
prémio de risco afete as taxas longas;

A inflagdo ndo esta caminhando para a meta e deve seguir pressionada
na faixa dos 3,0%. Dificil baixar os juros;

O crescimento de 2026 sera menor, porque a politica monetaria devera
ser reajustada;

Passando a incerteza da guerra, o dolar provavelmente retomara a
trajetoria de desvalorizacao.
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MB FMI: primeiras projecoes de crescimento e inflacao
ASS0CIADOS apos o inicio dos conflitos no Oriente Médio

PIB, %

Inflacao, %

2026 2026 ‘
Antes Agora 2027 Antes Agora 2027
(jan/26) 3(abr/26)§ (jan/26) (abr/26)
33 31 32 38 44 3,7
Paises desenvolvidos 1,8 1,8 1,7 Paises desenvolvidos 2,2 2,8 2,2
EUA 2,4 2,3 2,1 EUA 2,5 3,2 2,1
Zona do Euro 1,3 1,1 1,2 Zona do Euro 1,9 2,6 2,2
Alemanha 1,1 0,8 1,2 Paises emergentes 4,8 5,5 4,6
Reino Unido 1,3 0,8 1,3 China 0,8 1,2 1,5
Paises emergentes 4’2 3’9 4’2 Fonte: FMI (abr/26). Elaboragdo: MB Associados.
Brasil 1,6 1,9 2,0
Argentina 4,0 3,5 4,0
China 4,5 4,4 4,0
Russia 0,8 1,1 1,1
India 6,4 6,5 6,5

Fonte: FMI (abr/26). Elaboracdo: MB Associados.
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%é_ MB EUA: Fed Atlanta Nowcasting de PIB
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= MB 10 trilhdes de dodlares em divida publica vencerao ao
= .ssocianos longo deste ano, o que representa 33% de toda a divida
pendente

— Marketable interest-bearing debt, amount maturing within 1-year or less (% GDP), rhs

— Percentage of marketable debt maturing in next 12-months, rhs —Marketable interest-bearing debt, amount maturing within 1-year or Less, |hs
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Source: U.S. Department of Treasury, Macrobond, Apollo Chief Economist
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E_-% M B EUA: Preco médio dos combustiveis na bomba em 14/04/26

ASSOCIADOS

Gasolina
$4.118 $4.125 $4.140
I I )
Current Average Yesterday's Average Week Ago Average Month Ago Average Year Ago Average
Diesel
$5.650 $5.652 $5.646
$4.942
$3.579
Current Yesterday Week Ago Average Month Ago Average Year Ago

Fonte: AAA Fuel Prices.
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& MB EUA: a inflacao nao esta caminhando para 2,0%.
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CPI: Média moével de 3 meses,

CPI: acumulado em 12 meses, % : . °
dessazonalizada e anualizada, %
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e\ (icleo do CPI(1) (expurgados «==CP| total e==NUcleo
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Fonte: FED St. Louis. Elaboracdo: MB Associados.
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Zona do Euro: preco do petroleo ja afeta a inflacao

Inflagcao ao consumidor
Var. més / mesmo més do ano
anterior - %

ASSOCIADOS

Var. més / més anterior - %
2,5

2,3

2,0
1,8

set/25

1,5
mar/25

mar/26

set/25

mar/25

Fonte: BCE. Produzido por: MB Associados

2,5

mar/26
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1) Vitdria na guerra das tarifas: a saida pelo saldo comercial. Entretanto, a
fraqueza da demanda doméstica € um peso crescente;

2) A China sofre com a guerra, mas esta se aproximando do Ird oferecendo
recomposicao da infraestrutura em troca de preferéncia no petroleo;

3) A China esta adotando em Inteligéncia Artificial um caminho diferente
dos Estados Unidos, pela utilizacao dos small models (DeepSeek), que
implica numa difusao maior e mais rapida para as empresas, em
contraste com os LLMs;

4) A China é um polo imbativel na utilizacdo e na exportacao de energia
nova, sustentavel, em contraste com a volta dos Estados Unidos para o
modelo do petrdleo.
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MB Quarto ano seguido de queda da populacao chinesa
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China’s population shrank for the fourth
consecutive year in 2025




M B China se torna cada vez mais verde e EUA se tornam fdsseis
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Electric shock

Electricity generation, total terawatt-hours Energy exports, billions of dollars
(TWh) B China green tech exports
($B)
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Source: Ember Energy Institute (2026) - Statistical Review of World Enengy (2025) - with major processing by Our World in Dats; DOE, EIA, China GACC, Ember, Bloombeng caleulations



& MB Posi¢ao do Brasil

ASSOCIADOS

1) Ao contrario da Asia, o Brasil esta surpreendentemente bem-
posicionado nesta enorme crise mundial, antes de tudo por ser
um global trader, fornecedor confiavel, sem problemas
geopoliticos e grande produtor de petrdleo e de energia
alternativa;

2) Existe algum custo advindo das importacoes de derivados e
fertilizantes;

3) O maior indicador disto é a excelente performance do real no
pos-guerra e a manutencao de um fluxo de investimentos
externos relevante.

17



¢ MB

ASSOCIADOS

2

Economia
Nacional




—
_—
—_—
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2)
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& MB Principais pontos do cenario 2026

ASSOCIADOS

A desaceleracao da atividade esta muito devagar. O ano passado
terminou relativamente bem para os consumidores, mas com a
industria bastante lenta. Servicos e agricultura mantém-se
razoaveis, mas o investimento segue fraco. Esperamos o
crescimento do PIB em 1,8%. Entretanto, a guerra no Oriente
Meédio e seus impactos colocam uma incerteza nesta projecao;

A guerra tende a reforcar bastante nosso setor externo e, em
certa medida, a arrecadacao. Entretanto, a inflacao caminha para
ficar em torno de 5,0%. Cambio e alimentos devem continuar
favoraveis. A safra agricola deve ser boa;

A taxa Selic devera ser mais elevada que os esperados 12,00%;

19
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Ainda é cedo para rever as projecoes do PIB

2025 2026P 2025 2026P

2,3 1,8 2,3 1,8
Oferta Demanda
Agropecuaria 11,7 3,5 Consumo do Governo 2,1 2,0
Industria 1,4 1,8 Consumo das Familias 1,3 1,1
Mineragao 8,6 6,3 Formagao Bruta de Capital 2,9 -1,0
Transformagao -0,2 1,0 Exportacdo 6,2 7,5
Construcao Civil 0,5 1,0 Importagao 4,5 2,5
Servicos 1,8 1,5

Elaboracdo e projecao: MB Associados
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PNAD Continua:

Taxa de desemprego

Média mével trimestral*
9,0%
8,5%
8,0%
7,5%
7,0%
6,5%
6,0%
5,5%
5,0%

4,5% !

& MB Ha um claro descompasso entre o efeito da politica

monetaria nas empresas e nas familias

5,80%

fev/23 fev/24 fev/25

Fonte: IBGE e Serasa. Elaboracdao: MB Associados.

fev/26

2.500

2.000

1.500

1.000

500

Pedidos de recuperacao
judicial na cadeia do agro (PF +
PJ + Empresas relacionadas)

1.990

1.272

5

193 232

2021 2022 2023 2024 2025

Raizen e GPA pediram recuperacao

extrajudicial, com passivos de RS 65 bi e

RS 4,5 bi, respectivamente.
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& VB Ha uma dicotomia entre a renda e a situacao financeira
ASSOCIADOS das familias

Massa real de renda do trabalho  Proporcao da populacao adulta

com dividas negativadas (% da Endividamento das familias e nivel

- - mprometimen ren 9
(cresc. 12 meses, %) populag¢ao adulta com CPF valido) de comprometimento da renda, %
52,0 % o,
10,0 %
51
50,0 49,7 49,7 32
8,0
49
6,0 48,0 29,3
5,9 47 29
4,0 60
46,
45
2,0 27
44,0 43
0,0 =Endividamento —
41 divida sobre renda 24
42,0
-2,0 total
39
4.0 400 —=Comprometimento 22
37 - pagamentos
-6,0
S n N %O N Mo 38,00)00\—|Noom<rmco sobre renda total
g d o - d & N N & & &« «35 : : L 19
> 253 £ £ 9 5 5453585358 - - -
a0 os 2 2 &8 Q@ ¢ e © 3 =] & 3 =38 & janf20 jan/22 jan/24  jan/26
Fonte: IBGE, Serasa e Bacen. Elaboragdo: MB Associados.
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__-55 MB Ha uma dicotomia entre a renda e a situacao financeira
“§ das familias

ASSOCIADOS

Inadimpléncia da PF, por modalidade (out/25)

Abaixode ]| Entre2SMe5 Entre5SMe10 Acimade10

2SM SM SM SM

Habitacional 2,5 1,5 0,9 0,5

. .__|Crédito rural e agroindustrial 7,8 6,9 6,0 5,6

Linhas com garantias| | )

Crédito pessoal consignado 3,1 2,8 2,2 1,8

Veiculos 9,2 6,2 4,3 3,7

Crédito pessoal ndo consignado 14,4 11,0 8,2 6,2

. . __|Cartao de crédito 15,4 11,4 7,4 3,7
Linhas sem garantias . o )

Cartao de crédito rotativo 30,1 5,8 4,6 5,7

Cheque Especial 25,7 17,0 12,7 8,9

Total 8,4 5,3 3,9 4,0

Qual é o papel das Bets?

Fonte: Blog do IBRE, com dados da Febraban. Elaboracao: MB Associados.
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___-éé M B Diesel S10, Etanol Hidratado e Gasolina Comum

associeoos  \/griacOes acumuladas em relacdo a semana encerrada em 28/02, %

O governo usara recursos fiscais para conter precos.

24,5 24,5
19,5
14,5
9,5
7,8
4,5
1,5 1,9 1,5
110 0’2 M 1'3
O 3 _0,4
-0,5 !

07/03/2026 14/03/2026 21/03/2026 28/03/2026 04/04/2026 11/04/2026

=CO=Dijese| S10 =O=Gasolina Comum =O=Etanol Hidratado

Fonte: ANP. Elaboracao: MB Associados.



& MB IPCA: Alimentacao, Servicos e Monitorados

ASSOCIADOS

Com a guerra, o IPCA deve encerrar 2026 em 5,0%

Crescimento acumulado em 12 meses- %

a=s|PCA
19 e==Servicos
17 Servigos Subjacentes
15 . e=/limentagdo
13 \,-/ Monitorados
11
: \
. 5,9
. - Sy /;%\
3 ; ; :: 4,1
L . . . 2,1
-1
-3
-5
mar/21 mar/22 mar/23 mar/24 mar/25 mar/26

Fonte: IBGE, Bacen. Elaboragdo: MB Associados.
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MB Taxa de juros (Selic), %

ASSOCIADOS
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Qual sera o efeito da guerra na trajetoria da Selic?

14,75

3
6
4
2
0

Mar-18 Mar-20 Mar-22 Mar-24 Mar-26

Fonte: Banco Central do Brasil. Elaboragcao: MB Associados.
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Divida bruta (% do PIB)

A Divida publica vai continuar se elevando

Divida liquida (% do PIB)

65,5

90

70
85
30 79,2 6°
75 60
70 55
65 | 50 \

fev-18 fev-22

Fonte: Bacen. Elaboracdo: MB Associados.

fev-26 fey-22

fev-24

fev-26
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ASSOCIADOS

Fonte: Broadcast. Elaboracao: MB Associados.

J

28/02:5,13

& MB A despeito da guerra, o movimento de capitais esta levando o

real para a faixa de RS 5,00.
No segundo semestre, a incerteza eleitoral podera ter algum

papel.

28
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ASSOCIADOS

Balanco de Oferta e

Carne Bovina

Exportacoes de carne bovina

Carne Bovina C d
(1000 tec) 2025 2026
Exportacoes 13.926 13.808
Brasil 4380 4.275
India 1.688  1.700
Australia 2.208 2.160
EUA 1.169 1.073
Nova Zelandia 604 630
Canada 560 575
Unido Européia 595 575
Uruguai 522 530
Paraguai 483 465
Argentina 773 800
Outros 944 1.025

Demanda

Carne Bovina C d
(1000 tec) 2025 2026
Estoque Inicial 517 511
Producao 62.248 61.563
EUA 11.837 11.741
Brasil 12.605 12.370
Unido Européia 6.410 6.350
China 8.010 7.600
India 4.680 4.725
Argentina 3.145 3.080
Austrdlia 2.885 2.850
México 2.170 2.410
Canada 1.260 1.315
Outros 9.246 9.122
Consumo 60.315 59.446
Estoque Final 511 500
Relagdo E/C 0,8% 0,8%

Fonte: MB Agro.
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MB Exportacao mensal de carne bovina para o Oriente Médio

=
= ASSOCIADOS
Exportacao de carne bovina para o Oriente Médio (mensal)
45.000 16%
40.000 14%
35.000 129
(1)
30.000 S sol
= 25.000 o
zg o ls‘
g' Seo e’ 8% g
£ 20.000 S
Q €
o 6% o
15.000
4%
10.000
5.000 2%
0 0%
"v \‘1' \ ; \'\r 'b \’\' ’b \’b '\: \'\/ \
4 X k \ . \ \. \' ~\ A\ 4 S
5 \0(‘ @’b ° (‘@ \o“ \\‘) °¢o° 00 O ¥ \0 6@
BN Oriente Médio N Ormuz === Part. (%)

Fonte: MB Agro.



China — cotas de importacao de carne
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ASSOCIADOS China - Importacoes de carne bovina em 2025 X Cotas para 2026
1.800 1649
1.600
1.400 ]
9 1.200 1.106 B Importacoes carne 2025 Cotas 2026
®
= 1.000
c
S 800
E 600 496 511
324
o 190 206 273 505 o
118
200 . -
0 O - 57
Brasil Argentina Uruguai  NovaZeldndia  Austrilia  EstadosUnidos

China- Cotas deimportacao de carne bovina 2026
China - Principais fornecedoresde carne (mil ton) P (milgton)

Nova Zelandia
118 Estados Unidos

Uruguai —~—
190 164
Australia
/ 205
Austrélia NovaZelandia — | Brasil
273 206 — 1106
Brasil
1.649
/—
Uruguai/
324
Argentina
496
Argentina =
Fonte: MB Agro. 57 gen! Total=2.516
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ASSOCIADOS

Miltoneladas

Fonte: Secex; Elab.: MB

1.200
1.000
800
600
400
200

Exportacao de carne bovina para a china - 2026

Preenchimento da cota de importacao chinesa de carne brasileira em 2026
(contabilizado pelo Brasil na saida do porto) - milt

Importagao chinesa de carne bovina total (Jan-Dez)
(volume contabilizado pela China na chegada do navio)

3.500

3.000

2.500

2.000

1000t

1.500
1.000

500

jan fev mar abr

Fonte: MB Agro.

mai
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jul

104

Exportacao
fevereiro

Exportacao
marc¢o

102

A ser preenchido

456

Importag¢ao chinesa de carne bovina brasileira (Jan-Dez)
(volume contabilizado pela China na chegada do navio)

1.106 325
- 120
Cota 2026 Brasil Exportacdonov- Exportacao
dez 2025 janeiro
—2019 1.600
2020 1.400
—2021 1200
—2022 . 1000
8
2023 ST
— 2024 600
——2025 200
—=— 2026 200
------ Cota 2026 total
(2.688 mil t)

ago set out nov dez

fev

jun

jul

ago

set

out

nov

dez

—2019

2020

2021

—2022

—2023

— 2024

— 2025

—8—2026

------ Cota 2026 Brasil

(1.106 mil t)
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MB Preco da carne bovina no Brasil, EUA e China

ASSOCIADOS
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Preco da Carne Bovina (USS/Kg)
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Fonte: MB Agro.
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ASSOCIADOS

Preco diario da carne bovina nos EUA

USS/kg
abr/26 mar/26 abr 26/mar 26 abr26/25 jan-abr 26/25
Choice 8,5 8,7 -2,2% 14,5% 16,5%
Choice beef cutout, USDA
11
10 2019
9 e ) 020
8 /""Jr/ﬂ‘.L —2021
S~
R 2 \“k e 2022
v o A ~ —2023
6 \.f:‘w 2024
5
‘ — 2025
4 I 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 2026

Fonte: MB Agro.

month
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MB Producdo de carne bovina - EUA

ASSOCIADOS
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Producao de carne bovina- EUA (1000 tec)

13.000 12. 890

12.500 12.291

12.000 11.83{1.741
11.500

11.000 10.817

10.500 | I

10.000
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
P

1000 tec

Fonte: USDA; Elaboracao: MB Agro.

Fonte: MB Agro.



ASSOCIADOS

Rebanho Bovino - EUA

99.000 -
97.000 -
95.000 -
93.000 -~

91.000 -

1000 cabegas

89.000 -

87.000 -~

Vacas e novilhas paridas - EUA

43.000 -

42.000 -

41.000 -

40.000 -

1000 cabegas

39.000 -

38.000 -

37.000 T T T T T T T T T T T T T
2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026

Fonte: MB Agro.

1000 cabegas

EUA: Rebanho - USDA

(em 12/jan) Var.26/25 1000 cab

Rebanho total -0,4% -317
Vacas e novilhas -0,3% -97
Bezerros -0,1% -16
Var. anual do rebanho
4,0% - 3,1%
3,0% - 1,9%
2.9% 7 0,7% 0,6%,5%
1,0% - ! il
0,0% T T
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16.000
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2025
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M B Brasil: carne no atacado
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=
__7
__>
e
—_—

Equivalente carcaca atacado

400,00
375,00
350,00 g e 2018
325,00 n -~ [ - = —— 015
300,00 “-H *- o
@ 275,00 o
Y 250,00 #
225,00 =l - — 2022
200,00 —_—003
175,00 R
150,00 Sjeram i ST
125,00 e 2025
,\,l\'bo ,\;‘\Q’ '\;éz} ,\;'z‘@ ,\;@'z’\ ,\;\\‘f\ ,\/\‘\} '\;Q?oo \;(_)é,“ \;05" \;Qo“ \/,bé\' e 2026

Fonte: MB Agro.



Preco futuro do boi gordo
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Ajustes futuros de: 13/04/2026

Fonte: Cepea, B3.Elaboracdo: MB Agro
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Balanco de oferta e demanda

Consumo per capita de carne bovina - Kg/ano

Brasil
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ASSOCIADOS

%i MB OBRIGADO

E expressamente proibido retransmitir, publicar ou copiar o
conteudo desta apresentagao sem a autorizacdo prévia da
MB Associados.
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