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1. Resumo executivo

A Fertgrow, como sua parceira estrategica, monitora de perto as movimentagoes globais para
gue VOCE, produtor, tome as melhores decisoes para a sua safra. Marco de 2026 entrou para a
historia do agronegocio como 0 mes em que a geopolitica deixou de ser um tema de jornais
internacionais para se tornar uma variavel operacional dentro da porteira.

O mercado de fertilizantes sofreu um choque de oferta sem precedentes desde 2022,
impulsionado por restricoes simultaneas no Oriente Meédio, na Russia e na China. A
consequéncia imediata € a disparada dos precos, a piora historica na relagao de troca e a
urgéencia de antecipacao de compras antes da reoneracao tributaria ocorrida em 1" de abril.
Diante desse cenario, eficiencia logistica e tomada rapida de decisao tornaram-se as
ferramentas mais valiosas do produtor:

4 N N O D
Ureia em 30 dias Menor relagao de troca Insumos 26/27 em aberto
Alta historica de Acima da media dos ultimos Ainda nao adquiridos
curto prazo 10 anos
N NS NG /

Nota: valores percentuais baseados em Safras & Mercado, Agroconsult e EMAP (margo/2026).

2. Cenario atual dos fertilizantes

O cenario atual para os principais macronutrientes € marcado por incerteza geopolitica e
restricoes de oferta simultaneas em multiplas origens. A analise abaixo apresenta o panorama
Mmacro de cada nutriente.

2.1Nitrogénio (N)

Dependéncia do Estreito de Ormuz e cenario incerto

O blogueio do Estreito de Ormuz representa a maior ameaca estrutural ao fornecimento de
nitrogenados. O Oriente Medio responde por parcela significativa da producao global de ureia, e
o fechamento do estreito interrompe entre 20% e 30% do comeéercio mundial de fertilizantes. Ao
mesmo tempo, a Russia maior fornecedora de nitrato de amonio para o Brasil suspendeu
exportacoes entre 21 de marco e 21 de abril para priorizar sua propria safra. O cenario &
fundamentalmente incerto: nao ha sinalizagao clara de normalizagao no curto prazo, e qualquer
movimento de recompra da India que também dependia do Oriente Médio pode pressionar
ainda mais os precos da ureia. Recomenda-se avaliagcao imediata de alternativas como o Sulfato
de Amonio (SAM), cuja importacdo cresceu 28% em 2025 e apresenta melhor relagao
custo-beneficio no momento.
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2.2 Fésforo (P)

Oferta limitada por restrigoes nas matérias-primas

A producao de MAP e outros fosfatados depende de duas materias-primas criticas: enxofre e
amonia. Restrigcoes simultaneas no fornecimento de ambos vem comprimindo a capacidade
produtiva global. Agrava o cenario a decisao da China de proibir a exportacao de misturas NPK
e restringir fosfatados estima-se que até /5% da capacidade exportadora chinesa, cerca de 40
milhoes de toneladas, foi retirada do mercado global. O MAP registrou alta de 17/% apenas em
marco. Garantir posigao em fosfatados € prioritario; o SSP pode ser avaliado como substituto
tecnico onde agronomicamente viavel.

2.3 Potassio (K)

Menor impacto geopolitico, mas pressao de frete e seguro

O KCI apresenta relativa estabilidade de pregos em comparagcaoc com o0s demais
macronutrientes, com menor exposicao direta aos focos geopoliticos atuais. Contudo, o
impacto do frete maritimo com navios desviando pelo Cabo da Boa Esperanca apds o bloqueio
de Ormuz e o encarecimento dos seguros de carga ja se refletem no custo CIF final. Tensoes
tarifarias entre EUA e Canada também afetam o fluxo de potassio canadense, e a alta demanda
de primavera no hemisféerio norte pressiona o KCI globalmente. A estabilidade atual € fragil;
travar custos enquanto ainda € possivel € a orientacao estrategica.

{\ Nota sobre importacio (Marco/26)

O preco meédio FOB atingiu alta de 22,8% sobre marco do ano anterior - o

Maior patamar desde maio de 2023. O volume importado, porém, recuou 11%.
O Brasil esta pagando mais por menos produto.

(Farmnews / Canal Rural)

3. Panorama Brasil 2026

3.1 O desafio financeiro da safra 26/27

A queda pontual de alguns fertilizantes nos ultimos mMmeses foi rapidamente engolida pela
disparada atual. Ao mesmo tempo, as commodities agricolas (soja e milho) seguem com precos
andando de lado. O resultado € o poder de compra mais arriscado do produtor desde o inicio do
conflito no Leste Europeu em 2022 a relagao de troca esta 63% acima da média dos ultimos 10
anos.

O cenario de credito agrava ainda mais esse gquadro. Com a Taxa Selic a 15% ao ano, o custo de
carrego de estoque chega a aproximadamente RS 1,25 por saca de soja ao més tornando a
postergagao de compras financeiramente arriscada mesmo quando o produtor opta por
aguardan.
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A inadimpléncia no creédito rural atingiu 13,47% em janeiro de 2026, o maior nivel historico da
série da CNA, evidenciando o estrangulamento financeiro da cadeia. A restricao de crédito para
a safra 26/27 ja comecga a ser sinalizada por instituicoes financeiras, e o produtor alavancado
operou no breakeven ou com margem negativa na safra atual.

Agentes de mercado estimam que 65% das necessidades de insumos para a safra 2026/27
ainda nao foram adquiridas. Segurar a decisao esperando recuo dos adubos tem se mostrado
uma estrategia de altissimo risco quem esperou em 2022 pagou o preco mais alto da historia.

INSUMO RELAGAO DE RELAGAO DE VARIAGAO

TROCA ATUAL TROCA HA1ANO
Ureia 32 sc soja/ 59 sc milho 17 sc soja/ 33 sc milho +88% soja / +79% milho
MAP 39 scsoja/ 72 sc milho 25 sc soja/ 49 sc milho +56% soja / +47% milho
SAM 12 sc soja/ 23 sc milho 8 sc soja/ 15 sc milho
KCI 18 sc soja/ 32 sc milho 14 sc soja/ 26 sc milho

3.2 O shutdown fiscal de abril LC 224/25

No dia T de abril de 2026, a Lei Complementar n” 224/2025 encerra a aliquota zero de
PIS/COFINS sobre fertilizantes, impondo uma taxa de 0,93% sobre as transacoes. Pela
cumulatividade da cadeia, o impacto real no custo final da fazenda pode chegar a 2%. O
faturamento antecipado em marco tornou-se a ultima janela de imunidade tributaria para a
safra 26/27.

Esse ajuste representa mais uma camada do chamado Custo Brasil - a somatoria de encargos
tributarios, burocraticos e logisticos que reduzem a competitividade do produtor nacional
frente ao mercado internacional. Soma-se aisso o fim da oportunidade de barateamento como
frete de retorno, gue praticamente deixou de existir devido ao atual tabelamento de frete. Em
um Mmomento de margens ja comprimidas, qualquer acréscimo de custo evitavel deve ser
tratado como prioridade estrategica.

/N ATENCAO PRAZO FISCAL: 31 DE MARCO DE 2026

Qualquer faturamento de fertilizante realizado até esta data ainda esta

coberto pela aliquota zero. No dia 1 de abril, o custo do insumo sobe até 2%.
O Custo Brasil cobra mais uma vez.
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4. Cenario internacional:
os 4 fatores de marc¢o

O campo brasileiro nunca dependeu tanto de variaveis externas. Quatro frentes simultaneas
definem o custo dos InsuMos para 0s proximos Mmeses e todas apontam na mesma diregao:
pressao de alta.

PORTO / REGIAO VOLUME 2025

Oriente Médio Bloqueio do estreito interrompe entre 20% e 30% do comercio global de

(Ormuz fechado) fertilizantes. Com navios desviando pelo Cabo da Boa Esperanca, o frete
maritimo disparou entre 300% e 500%. O prazo de entrega se estendeem 3 a4
semanas, impactando diretamente a disponibilidade dos iInsumos.

Russia Suspensao das exportacoes entre 21/mar e 21/abr para priorizar a safra russa. A

(nitrato de amonio) Russia representa a maior fatia das importagoes brasileiras do insumo. A medida
retira uma opcgao crucial do mercado e empurra a demanda para a ureia € o
SAM,

China Pequim proibiu a exportacao de misturas NPK e restringiu fosfatados. Estimativa:

(exportacdes NPK) até 75% da capacidade exportadora chinesa (cerca de 40 milhdes de toneladas)

fol retirada do mercado global, asfixiando a oferta de MAP, o principal insumo
fosfatado usado no Brasil,

India O siléncio da India em marco gerou um falso alivio nos precos internacionais.

(recompraiminente) Como o pais dependia do Oriente Médio para seu abastecimento, precisara
comprar pesadamente no mercado livre nas proximas semanas o que deve
inflar ainda mais os precos da ureia. Atengao maxima.

EUA-Canada Tensoes tarifarias afetam o fluxo de potassio canadense para os EUA. A alta

(tarifas potassio) demanda de primavera no hemisfério norte pressiona o KCI globalmente. A
relativa estabilidade atual € fragil; travar custos enquanto ainda € possivel € a
orientagcao da Fertgrow.

A geopolitica se tornou variavel operacional. Hoje, produtor, cooperativa, agroindustria, trading
e investidor precisam acompanhar nao so safra, clima e cambio, mas também corredores
Maritimos, seguranga energetica e rivalidade entre poténcias mundiais.

Farmnews, mar/26.
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5. Arco Norte e logistica em foco

5.1 Porto do Itaqui - Protagonismo consolidado

A infraestrutura portuaria brasileira opera sob forte estresse, dividida entre o escoamento de
uma safra robusta e o recebimento de importagoes caras. O Arco Norte consolidou sua
lideranca absoluta para o escoamento e abastecimento do MATOPI e Mato Grosso, crescendo
98% em movimentagao de adubos nos ultimos quatro anos.

O Porto do ltaqui (MA) assumiu o protagonismo nacional: superou em 15% sua meta anual de
fertilizantes, registrou crescimento de 44% no volume geral e encerrou o melhor janeiro de sua
historia. Com a concessao renovada por 25 anos e o Bergo 98 em construcao, o Iltaqui € hoje o
principal corredor de entrada de insumos e saida de graos do Centro-Norte do pais.

6. Cenario regional: Mato Grosso e
MATOPI

6.1 Mato Grosso

Mato Grosso encerrou margo com 99,06% da area colhida (IMEA, 20/mar) - praticamente um
ponto abaixo do ritmo de 2025, sem impacto real no calendario. A safrinha de milho atingiu
100% da area plantada dentro da janela ideal. O foco se desloca agora para o desenvolvimento
climatico das proximas semanas e para a eficiencia na comercializagao dos graos colhidos.

Desafio financeiro: a safra foi recorde em volume, mas operou no limite da rentabilidade. Com a
Selic a 19% ao ano, o produtor alavancado operou no breakeven ou com margem negativa. A
aceleracao das vendas observada em margco comercializagao alcangcando 50% reflete menos
otimismo e mais necessidade de caixa, dado que 0s vencimentos se concentram em 30 de abril,

6.2 MATOPI

No MATOPI, o grande desafio de marco fol o oposto de Mato Grosso: o excesso de chuvas
dificultou a entrada de colheitadeiras em parte das lavouras e comprometeu a qualidade dos
graos em algumas areas de Maranhao, Tocantins e Piaui (AgRural),

Maranhao: o fluxo de caixa de 2026 esta quase inteiramente concentrado na soja. O atraso
logistico identificado desde janeiro se confirma: a eficiencia na comercializagao desta safra € a
variavel central para a saude financeira do produtor no ano. O ltaqui segue como principal saida
com participacgao expressiva da soja e 94% do milho do MATOPI.

Tocantins e Piaui: o alongamento do ciclo produtivo em solos arenosos desloca a receita para
marco e abril, criando um descasamento entre as datas de pagamento de compromissos € a
entrada efetiva de caixa.
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/. Agronomia e clima

7.1 Contexto climatico - O foco se desloca para a safrinha

A colheita da soja superou 68% da area nacional, com Mato Grosso brilhando com 99% de
conclusao. No rastro das colheitadeiras, o plantio do milho safrinha atingiu 97% no Centro-Sul. A
atencao da inteligéncia agrondmica se volta agora para o clima.

O INMET alerta para um outono de transicao com chuvas irregulares e risco de estresse hidrico
agudo em areas do Parana, Sudeste e Nordeste. Para o MATOPI, o excesso hidrico de marcgo
deve dar lugar a uma transicao seca mais rapida acompanhar o desenvolvimento da safrinha
nas proximas semanas e decisivo para ajustar o manejo.

Olhar antecipado para a soja 26/27: ainda no horizonte do planejamento agronomico, as
condicoes climaticas para a proxima safra de soja ja merecem monitoramento. Indicadores
climaticos preliminares apontam para um cenario de transicao nos padroes de precipitagcao
para o segundo semestre de 2026. Recomenda-se acompanhar de perto as atualizagoes do
INMET e de institutos internacionais nas proximas semanas, sem tomar decisoes baseadas em
projecoes de longo prazo ainda inconclusivas. O manejo preventivo e a diversificacao de
cultivares seguem sendo as melhores ferramentas de mitigacao.

8. Vetores de atencao e
condicionantes do mercado

8.1 Leitura estrategica do campo - Marg¢o/26

Forcas (Strengths) Fraquezas (Weaknesses)

> Colheita soja MT concluida (99%): > Inadimpléncia rural: 13,47% maior
liquidez Nno campo garantida. nivel histdrico da série (CNA, jan/206).

> Safrinha 100% plantada dentro da > 65% dos insumos para 26/27 ainda
janela ideal: potencial preservado. nao adquiridos: alto risco de exposicao.

> Arco Norte em plena capacidade: [taqui > Chuvas excessivas ho MATOPI:
com recorde historico (+44%,). qualidade dos graos comprometida.

> 50% da comercializagao 25/26 > Margem do produtor alavancado
realizada: menor exposi¢ao a queda. operando No breakeven ou negativa.
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Oportunidades (Opportunities) Ameacas (Threats)

> SAM como substituto estrategico da > Russia + Ormuz + China: triplo choque
ureia: menor custo, boa disponibilidade. de oferta sem precedente desde 2022.

> Biodiesel B16 sustenta preco interno de > |ndia volta a comprar em breve: ureia
soja e milho. pode romper o teto historico.

> Janela de antecipagao 26/27 antes de > LC 224/25 em 1/abr: +2% Nno custo
1/abr (LC 224/25): dltima imunidade final de fertilizantes na fazenda.
fiscal,

> Selic a 15%: custo de carrego de
estoque de ~RS 1,25/sc soja por més.

8.2 Cenarios parao 2 trimestre 2026

Ha um desabastecimento estrutural de fosfatados confirmado no inicio de abril, agravado pela
efetivagao da reoneracao da LC 224/25 e por uma queda aguda nas importacoes. O custo dos
fertilizantes rompe maximas historicas enquanto o credito rural congela. Consequentemente, o
produtor descapitalizado abandona o pacote tecnoldgico e reduz a area de plantio em 26/27, 0
que faz a inadimpléncia na cadeia disparar para patamares cnriticos.

9. Conclusao e recomendacgoes

O mercado de fertilizantes nao tem memoria. Ele nao lembra que o produtor operou com
margens apertadas em 2025. Para 2026, a geopolitica atracou dentro da fazenda: as decisoes
tomadas em Ormuz, Moscou, Pequim e Nova Delhi estao definindo diretamente a lucratividade
da sua proxima safra e esse movimento nao € passageiro.

Diante da reoneracao tributaria de abril (LC 224/25) e da disparada dos custos de frete global, a
decisao nao € mais sobre acertar o fundo do pog¢o do preco € sobre travar custos e proteger a
mMargem enquanto ainda ha disponibilidade fisica do insumo. A logica de "aguardar o recuo”
destruiu a rentabilidade em 2022. O padrao se repete, e o produtor que atuou rapidamente
naquele momento foi 0 que preservou sua operagao.

O campo brasileiro deu respostas importantes em marco: colheita recorde entregue, safrinha
dentro da janela, comercializacao em ritmo adequado. A capacidade de execugao esta
comprovada. A pergunta agora e: a decisao sobre os insumos da safra 26/27 ja fol tomada?
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10. Fontes
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* Farmnews - Importacao de fertilizantes pelo Brasil na parcial de margo de 2026 (24/mar/206)
« Safras & Mercado - Russia suspende exportacoes; relagao de troca por insumo (mar/26)

* Exame - Por que a restricao da Russia em fertilizantes afeta mais os EUA do que o Brasil
(25/mar/26)

 IMEA - Colheita da soja em Mato Grosso alcanca 99,06% (23/mar/26)

e AgRural - Colheita da safra brasileira de soja 2025/26 atinge 51% (9/mar/26)

« Agroconsult - Rally da Safra: producao 25/26 estimada em 184,7 milhdes de toneladas (mar/26)
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* Rabobank - Perspectivas de mercado agro: projecao de 47 milhoes de toneladas de fertilizantes
em 2026

 Portal do Agronegadcio - Alta dos fertilizantes pressiona custos e piora relagcao de troca
(mar/26)

 |[tau BBA Agro Consultoria - Agro Mensal marcgo 2026: relagao de troca e custo de producgao
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Informacoes Relevantes — Insight Fertgrow

O1 - Este material foi desenvolvido e publicado pela Fertgrow e nao deve ser considerado um relatorio de analise técnica,
agronomica ou financeira oficial, tampouco como consultoria especializada ou recomendacao direta para tomada de

decisao em negocios.

02 - Este material tem objetivo estritamente informativo, atuando como uma ferramenta de apoio baseada na compilagao e
curadoria de noticias, dados publicos e informacgoes gerais de mercado. O Insight Fertgrow nao € um decisor, € Nnao
constitui nem deve ser interpretado como uma oferta de compra, venda ou indicacao de estrategia comercial. As
informacoes contidas neste documento foram obtidas de fontes externas consideradas confiaveis na data de sua
divulgacao. A Fertgrow nao possui qualquer obrigacao de atualizar, modificar ou alterar as informacoes nele contidas e

Informar o respectivo leiton.
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O3 - Este material hao pode ser reproduzido, no todo ou em parte, qualguer que seja o proposito, sem o previo

consentimento por escrito da Fertgrow. A empresa nao se responsabiliza e tampouco se responsabilizara por quaisquer
decisOes estratégicas, operacionais, de investimento ou de outra natureza que forem tomadas com base nos dados e

noticias aqui divulgados.

04 - A Fertgrow nao se responsabiliza pela interpretacao inadequada deste material, nem pelas decisoes de gerenciamento
que possam ser tomadas com base nos dados e cenarios aqui compilados. A analise e as decisoes relativas a este material
sao de inteira responsabilidade dos leitores e nao devem ser interpretadas como projecoes ou garantias produzidas pela

Fertgrow.
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