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Sumadario Executivo

O Brasil importa cerca de 85% dos fertilizantes que consome — uma dependéncia que transforma
choques distantes em custo, prazo e risco contratual dentro da porteira.

O Brasil importa cerca de 85% dos fertilizantes que consome e esta exposto a um mercado internacional
concentrado, dependente de energia e sensivel a decisdoes comerciais e geopoliticas. A pandemia de Covid-19
evidenciou essa fragilidade: a desorganizacao logistica, a escassez de contéineres e o aumento dos fretes elevaram o
custo de movimentacao de insumos, enquanto a retomada desigual das economias pressionou o prego do gas

natural, principal insumo da producao de amonia.

O cenério se agravou em 2021, com a crise energética europeia, e recebeu novos fatores de instabilidade com a
invasdo russa da Ucrania, em fevereiro de 2022. Russia e Belarus ocupam posicdes relevantes no comércio de
fertilizantes; ainda que nao integralmente sancionados, os fluxos enfrentaram restri¢oes financeiras e logisticas que
elevaram a percepcao de risco em todo o mercado.

O Brasil preservou o abastecimento em 2022 por meio de antecipacao de compras e diversificagao de fornecedores,
mas nao escapou da transmissao dos precos internacionais aos custos domeésticos — o que elevou o custo por
hectare, ampliou a necessidade de capital de giro e deteriorou a relacao de troca para diversas culturas.

A partir do segundo semestre de 2022 os prec¢os iniciaram acomodacao, prolongada em 2023 e 2024, mas de forma
incompleta. Em 2025 o mercado voltou a registrar pressao relevante, e no primeiro trimestre de 2026 o indice de
fertilizantes do Banco Mundial subiu mais de 12%, atingindo em marco o maior nivel mensal desde 2022 —
movimento acompanhado, no Brasil, por preco médio de importagdo de USS 393,10 por tonelada em abril de 2026

(+16,1% frente a abril de 2025).

Do ponto de vista juridico, o aumento de precos nao autoriza, por si s0, a revisao ou o descumprimento de
contratos. A andlise depende da matriz de riscos pactuada, da natureza da obrigagcdo e da previsibilidade e
intensidade do impacto econdmico. Clausulas de reajuste, bandas de preco, hardship e forga maior, bem redigidas,
tendem a reduzir litigios e conferir maior previsibilidade as operacgdes do agronegocio.
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« Disrupgao logistica global.

« Escassez de contéineres
e alta expressiva do frete
maritimo.

+ Redugao temporaria da
produgdo em fabricas
e portos.

CLIMA:

2020-2021
4" LaNifa
Chuvas acima da média
em varias regides do
Brasil, afetando o plantio
e a colheita.

+ Alta do prego do gés natural

na Europa e na Asia.

+ Paralisagdo de fbricas

de fertilizantes na Europa.

* Aumento expressivo dos

custos de produgéo de
nitrogenados.

L, CLMA:
- - 2021-2022

‘T LaNifa
Persisténcia do fenémeno,
com impactos na
produtividade de culturas
como soja e milho.

« Invaséo da Ucrania pela
Rassia em 24/02/2022.

+ SangGes econdmicas a
Rdssia e Belarus.

+ Restrigoes logisticas,
financeiras e de seguros.

« Rassia e Belarus: grandes
fornecedores de potassio,
nitrogenados e fosfatados.

{b CLIMA:

2022
6} La Nifia
Terceiro ano consecutivo
de La Nifa, com estiagens
severas no Sul e excesso
de chuvas em outras areas.

Nota: Linha do tempo com base em eventos pablicos e andlises de mercado de 2020 a julho/2026.

« Fertilizantes atingem maximas

histéricas no 1° semestre.

« Ureia, MAP, DAP e potassio

com altas superiores a 100%
em relagdo a 2020.

« Paises importadores

antecipam compras e
disputam volumes.

* Risco de desabastecimento

global de alimentos.

- CUMA
2° SEM/2022 - 2023

El Nifio

Inicio do El Nifio; calor
intenso e seca no Brasil
Central e parte do Norte,
reduzindo produtividade.

* Queda dos pregos em relagao

ao pico de 2022.

* Reabertura de fabricas na

Europa e aumento da oferta
de gas natural.

+ Adaptagdo logistica e

redirecionamento de rotas.

« Estoques globais ainda

apertados.

CLIMA:
2023-2024
“'" EINifo - LaNina
El Nifio até meados de 2024,
seguido de transicéio para
La Nifia no 2° semestre/2024,
com impactos variados nas
regides produtoras.

COMERCIAIS

+ Andncio de tarifas comerciais

por Donald Trump (EUA),
intensificando a disputa
global por fertilizantes.

+ Maior competicéo por

fornecedores como Rassia,
China, Marrocos e paises
do Golfo.

« Estoques globais em niveis

baixos no inicio do ano.

L,  CLIMA:
-()- 2024-2025

7" LaNifafraca

La Nifia fraca no inicio de 2025,
com irregularidade de chuvas
e impactos regionais na
produtividade.

«+ Tensdes no Oriente Médio
entre EUA, Ira e aliados.

* Risco de fechamento do
Estreito de Ormuz, vital para
petréleo, gés e fertilizantes.

+ Possivel alta do petréleo
e do gas natural.

« Fertilizantes, diesel e fretes
podem voltar a disparar.

A CLMA:
- 2025-2026
T ElNife
Retorno do El Nifio no
segundo semestre de 2025,
com previsdo de calor acima
da média e risco de secas
em 2026.



ESG

Introdugéo — A dependéncia estrutural brasileira

O mercado de fertilizantes ocupa posicao estratégica na economia agropecuaria brasileira. A disponibilidade, o
preco e as condi¢oes de aquisicao desses insumos interferem diretamente no planejamento da safra, na necessidade
de capital de giro, na contratacao de crédito e na margem econdmica das atividades agricolas. Em um pais que
importa aproximadamente 85% dos fertilizantes que utiliza, alteracdes na oferta internacional sdo rapidamente
transmitidas as operagdes rurais, ainda que sua origem esteja distante dos centros brasileiros de producao.

Essa vulnerabilidade néo teve inicio com a pandemia ou com a invasao da Ucrania. Os acontecimentos ocorridos a
partir de 2020 tornaram apenas mais visivel uma caracteristica anterior da agricultura brasileira: a expansao da
producao de graos foi acompanhada por crescente exposicao a cadeias internacionais concentradas, sujeitas ao
custo da energia, a disponibilidade de transporte maritimo, as politicas comerciais de paises exportadores e a

ocorréncia de conflitos geopoliticos.

Fungédio agronémica Fonte / risco de mercado

Nitrogénio (N) Crescimento vegetativo e produtividade de Ureia; produzida a partir de gas natural —
graos sensivel ao preco da energia

Fésforo (P) Desenvolvimento radicular e formacao de Rocha fosfatica e MAP/DAP — oferta
sementes concentrada em poucos paises

Potassio (K) Resisténcia a estresse hidrico e qualidade da Cloreto de potassio (KCl) — Rassia e Belarus
producao entre os maiores exportadores

Da pandemia a crise energética de 2021

Entre 2020 e 2021, a combinacdo de restricoes logisticas, elevacao dos fretes maritimos, escassez de contéineres e
aumento do preco do gas natural — principal insumo da produgao de amdnia — ja produzia pressao relevante sobre
os precos dos fertilizantes, antes mesmo do agravamento geopolitico de 2022. A crise energética europeia levou a
reducao ou paralisagao de plantas industriais na regiao, reduzindo a oferta disponivel no mercado internacional.

A sucessao de crises ocorridas desde 2020 também acelerou a busca por alternativas capazes de reduzir a
dependéncia de insumos importados. Nesse contexto, observou-se um fortalecimento do mercado de insumos
biologicos e, mais recentemente, dos produtos de origem botanica, impulsionado tanto por avangos tecnologicos
quanto pela necessidade de aumentar a eficiéncia no uso de fertilizantes e defensivos tradicionais. Essa evolucao
representa um movimento relevante para a agricultura brasileira e tende a ganhar espago nos proximos anos.
Entretanto, é importante reconhecer que essas tecnologias possuem finalidades distintas e, nas condi¢des atuais,
nao sao capazes de substituir a demanda por fertilizantes minerais em larga escala.

Os fertilizantes biologicos e bioinsumos podem contribuir para a maior disponibilidade e eficiéncia de absorgao de
nutrientes, reduzir perdas e complementar estratégias de manejo, mas ainda nao suprem, isoladamente, a elevada
necessidade nutricional das principais culturas agricolas brasileiras.

Assim, apesar dos avancos observados, a seguranca da producao nacional continua fortemente vinculada ao
abastecimento regular de fertilizantes minerais, mantendo a cadeia produtiva exposta as oscilacdes do mercado
internacional.
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A guerra entre RUssia e Ucrdnia e o choque de 2022

A invasdo russa da Ucrania, em fevereiro de 2022, agregou novos fatores de instabilidade a um mercado ja
tensionado. Russia e Belarus ocupam posicoes relevantes no comércio internacional de fertilizantes e matérias-
primas; embora alimentos e fertilizantes nao tenham sido integralmente submetidos as sancdes ocidentais,
restricoes financeiras, securitarias, portuarias e logisticas dificultaram as operagoes. O choque atingiu produtores de
diversos paises, gerando preocupacao quanto a redugao do uso de nutrientes e ao encarecimento dos alimentos. O
Brasil preservou o abastecimento por meio de antecipacao de compras e diversificacdo de origens, mas nao evitou a
transmissao dos precos internacionais as operagdes domésticas.

Normalizagéio parcial (2023-2024) e nova presséo (2025-2026)

A partir do segundo semestre de 2022, os precos internacionais iniciaram trajetéria de acomodacao. A redugao do
custo do gas em determinados mercados, a reorganizacao parcial dos fluxos comerciais e a adaptacao das cadeias
logisticas contribuiram para o recuo observado em 2023 e 2024. Essa normalizacao, contudo, foi incompleta: os
precos permaneceram sujeitos a restri¢des comerciais, concentracao da oferta, custos energéticos e instabilidade
geopolitica.

Em 2025, o indice de precos de fertilizantes do Banco Mundial apresentou elevagao préoxima de 18% no ano. Os
fosfatados registraram valorizacao especialmente relevante em determinados periodos, enquanto a ureia
permaneceu sensivel a disponibilidade de gas natural. O movimento se intensificou no inicio de 2026: o indice subiu
mais de 12% no primeiro trimestre, alcangcando em marc¢o seu maior nivel desde 2022. No Brasil, o preco médio de
importagao atingiu USS 393,10 por tonelada em abril de 2026 — 16,1% acima do mesmo més de 2025.

A diferenca para 2022 é que, agora, os riscos voltaram a se manifestar simultaneamente.

No campo climatico, o retorno do El Nifio apés um longo periodo de La Nifa alterou o comportamento das
principais regioes agricolas do planeta. Oscilacoes no regime de chuvas, eventos extremos e mudancas nas
perspectivas de produtividade influenciam diretamente as expectativas de oferta e demanda de alimentos e,
consequentemente, o planejamento da industria global de fertilizantes. Em momentos de maior incerteza climatica,
produtores tendem a antecipar compras ou ampliar estratégias de protecao, aumentando a pressao sobre o mercado
internacional.

Ao mesmo tempo, a politica comercial voltou a ocupar posi¢do central na dindmica dos insumos agricolas. O
antncio de novas tarifas pelo governo norte-americano, liderado por Donald Trump, reacendeu a disputa
internacional por fertilizantes, levando grandes importadores a buscar alternativas de abastecimento e reforcando a
competicao por fornecedores estratégicos, especialmente Russia, China e Marrocos. Para paises altamente
dependentes da importacao, como o Brasil, qualquer reorganizacao dos fluxos globais tende a reduzir a
previsibilidade do mercado e pressionar precos e prazos de entrega.

A escalada das tensodes no Oriente Médio acrescenta um novo vetor de preocupacao. A possibilidade de interrupcoes
ou restri¢des a navegagao no Estreito de Ormuz, corredor por onde transita parcela significativa do petréleo, do gas
natural liquefeito e de produtos quimicos utilizados na fabricagao de fertilizantes, recoloca o custo da energia no
centro da discussdo. O aumento do preco do gas natural impacta diretamente a producao de fertilizantes
nitrogenados, enquanto a valorizagao do petroleo repercute sobre o diesel, os fretes internacionais e a logistica de
distribuicao de insumos.

Esses fatores nao significam, necessariamente, a repeticao da crise observada em 2022. O mercado hoje apresenta
maior capacidade de adaptacao, fornecedores diversificados e cadeias logisticas mais preparadas do que aquelas
encontradas no inicio da guerra entre Russia e Ucrania. Ainda assim, a combinagio entre instabilidade geopolitica,
eventos climaticos extremos, disputas comerciais e pressao sobre os custos energéticos aumenta a probabilidade de
novas oscilagdes nos pre¢os internacionais, exigindo maior atencao dos agentes do agronegocio.
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Pontos de atengéio para a Safra 2026/2027

Evento e efeito sobre omercado

Evolugao do conflito no Oriente Médio e eventuais impactos sobre o Estreito de Ormuz.

Politica tarifaria dos Estados Unidos e seus reflexos na reorganizagao do comércio internacional de fertilizantes.
Comportamento do preco do gas natural, principal matéria-prima dos fertilizantes nitrogenados.

Evolucao do fendmeno El Nifio e seus impactos sobre produtividade, demanda por nutrientes e formacao de estoques
globais.

Cambio e custo de importacao dos fertilizantes para o mercado brasileiro.

Estratégias de compra antecipada, diversificacao de fornecedores e revisao das matrizes de risco contratual.

Periodo Evento e efeito sobre omercado

2020 Pandemia da Covid-19: desorganizacao logistica, escassez de contéineres e alta dos fretes
internacionais.

2021 Crise energética europeia eleva o prego do gas natural; produtores reduzem operacao de plantas de
amonia.

2022 Invasao russa da Ucrdnia; sangoes e restri¢oes logisticas atingem Russia e Belarus; precos no pico.

2023-2024 Acomodacao parcial dos pregos; normalizacao incompleta.

2025-2026 Novo ciclo de alta: +18% em 2025; +12% no 1° tri. 2026; importacao em USS 393,10 /t em abril (+16,1%).

O entendimentos do Superior Tribunal de Justica - STJ

O STJ tem o entendimento consolidado de que a guerra e as oscilacoes cambiais nao
configuram, por si so, casos fortuitos ou de forca maior para fins de cancelamento de
contratos. O agricultor ou a trading que assumiu o risco de entrega futura deve arcar
com o onus, a menos que comprove a impossibilidade absoluta e direta de cumprimento.
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O efeito econémico sobre a produgéo brasileira

A elevacgao do custo dos fertilizantes eleva os custos por hectare, amplia a demanda por capital de giro e deteriora a
relacao de troca quando os precos das commodities agricolas nao acompanham a valorizacao dos insumos. O
cenario de 2026 coincide com margens mais estreitas, menor liquidez em parte das atividades agricolas e
postergacao das compras de insumos para a safra 2026,/2027. A perspectiva de nova alta nao significa, por si so,
repeticao da crise de 2022, mas o mercado permanece exposto a riscos capazes de produzir oscilagdes relevantes,
como alteracoes no preco da energia, novas restri¢oes a exportacoes, conflitos em rotas maritimas e desvalorizacao
cambial.

Repercussées contratuais e gestdo de riscos

A elevagao abrupta dos fertilizantes altera premissas econémicas consideradas na formacgao dos contratos, amplia a
necessidade de financiamento e favorece conflitos entre produtores, distribuidores, cooperativas, fornecedores,
tradings e instituigoes financeiras. A qualificacdo juridica de cada situagao depende da natureza do contrato, da
distribuicao pactuada dos riscos e da previsibilidade do evento alegado — em contratos entre agentes experientes, a
variacao de preco de insumos tende a integrar o risco ordinario do negbcio, salvo alteracao extraordinaria e
comprovada das condigoes originais.

Aplicagdo ao contexto dos fertilizantes

Revisdo contratual Exige vantagem extrema e evento superveniente, extraordinario e imprevisivel — dificil em
oscilacao tipica de commodity.

Resolugdo por Cabivel quando a prestacao se torna excessivamente onerosa para o devedor, com extrema
onerosidade vantagem ao credor.

Forgamaior [ caso Pressupoe fato inevitavel e alheio a vontade das partes; alta de prego isolada tende a nao
fortuito caracterizar o instituto.

Hardship (clausula) Impoe dever de renegociacao diante de desequilibrio relevante, sem exigir prova de

imprevisibilidade absoluta.

Repercussoes sobre Contratos do Agronegocio

Os efeitos juridicos decorrem de premissas econdmicas consideradas na formacgdo dos
contratos. Tudo isso vai ampliar a necessidade de financiamento, pode comprometer
cronograma de entregas e favorece o surgimento de conflitos na cadeia do agronegocio.

Incerteza quanto a momento de compra, estoque, precos e exposicdo financeira.

Tudo isso pode encarecer as operacoes de crédito rural, barter, CPR e os contratos de
compra e venda futura de graos.
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Producéio nacional e politica de fertilizantes

O Plano Nacional de Fertilizantes foi instituido para ampliar a producao domeéstica, diversificar fontes, estimular
tecnologias e reduzir a exposicao do pais as importagoes. Seus resultados dependerao da viabilidade econdmica dos
projetos, da infraestrutura, do licenciamento ambiental, da disponibilidade de gas natural, da seguranca regulatoria e
da continuidade das politicas publicas.

Conclusdo

A trajetoria iniciada na pandemia demonstra que os fertilizantes devem ser tratados simultaneamente como insumos
agricolas, ativos estratégicos e fatores de risco contratual. O acompanhamento do mercado internacional, a
antecipacao das compras, a diversificacao de fornecedores, o uso eficiente dos nutrientes e a adequada estruturacao
dos contratos passaram a integrar a governanga econdmica das operacdes do agronegdcio.

Recomendacgodes

® Produtores — antecipar compras e diversificar fornecedores; monitorar o indice de fertilizantes do Banco
Mundial e o cambio.

@ Cooperativas — dimensionar a exposigao financeira decorrente da formagao de estoques a precos volateis.

@ Distribuidores — negociar clausulas de repasse e prazos compativeis com a volatilidade do mercado
internacional.

@ Assessorias juridicas — revisar minutas contratuais para incluir bandas de prego, hardship e dever de
renegociacao.

Referéncias

Banco Mundial — Indice de Precos de Fertilizantes (Fertilizer Price Index), séries 2020-2026.

Ministério da Agricultura e Pecudaria — Plano Nacional de Fertilizantes.

Dados de comércio exterior — Importacdo brasileira de fertilizantes, valor médio por tonelada (2025-2026).
Globo Rural: sobre a safra 2026,/2027.

Valor Economico: sobre a safra 2026,/2027.

Visao ESGlaw: A BUSCA POR SEGURANCA JU RIDICA

66

A crise dos fertilizantes evidencia uma transformagdo importante no agronegocio
brasileiro: riscos antes considerados exclusivamente econdmicos passaram a produzir
consequéncias juridicas relevantes. Contratos, crédito, logistica, sequros e planejamento
da safra tornaram-se cada vez mais dependentes de eventos geopoliticos ocorridos fora
das fronteiras nacionais. Em um ambiente de elevada volatilidade, o diferencial
competitivo deixa de ser apenas produzir mais; passa a ser antecipar riscos, estruturar
contratos capazes de absorver choques extraordindrios e incorporar a gestdo juridica
como elemento permanente da estratégia empresarial.”



	Slide 1
	Slide 2
	Slide 3
	Slide 4
	Slide 5
	Slide 6
	Slide 7

