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A média dos precos das commodities

com impacto na balanca comercial de
Mocambique, oscilou entre ganhos e perdas

no més de Janeiro de 2025.

De acordo com o Banco Mundial’, os precos
médios de energia registaram um aumento em
Janeiro, em relacdo a média de precos do més
precedente, impulsionados pela evolucdo da
cotacdo do gas natural (15%) e do petroleo (8,1%)
reflectindo, essencialmente, as preocupacoes
em torno da oferta.

Os precos dos géneros alimenticios (uma
componente importante do indice de precos

agricolas) depreciaram em 0,3%, com destaque
para o arroz (9,30%) e o acucar (9,20%), em
resultado das expectativas de aumento da oferta
por parte dos principais fornecedores.

Importa acrescentar que o indice de precos de
alimentos da FAO depreciou em 1,6% para 124,9
pontos em Janeiro de 2025, comparativamente
ao observado no més precedente.

Na globalidade, as cotacdes dos metais
permaneceram estaveis durante o periodo em
andlise, tendo o preco de aluminio apreciado
em 1,27%, na sequéncia de receios em torno da
oferta.
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COMMODITIES ASSOCIADAS

AOS GRANDES PROJECTOS

COMMODITIES DE EXPORTACAO

Durante o més de Janeiro de 2025, 0 preco médio
do carvao mineral depreciou em 8,64% para
USD 118,60 por tonelada métrica, na sequéncia
do aumento continuo da producdo na China, o
maior produtor a nivel global.

A Associacdo Chinesa de Transporte e
Distribuicdo de Carvao anunciou, em uma
reunidao informativa, que a producdo podera
crescer em 1,5%, alcancando 4,82 mil milhdes de
toneladas em 2025, o que representaria 0 nono
aumento anual consecutivo, apds atingir um nivel
maximo historico em 2024. A agéncia destacou
a expansdo da capacidade de mineragdo como
a forma de mitigar os riscos relacionados a
menor disponibilidade de carvao, resultante de
futuras limitacdes nas emissdes de carbono e
de paralisacbes de minas devido a viola¢des de
protocolos de seguranca?.

Entretanto, as preocupac¢des de que as medidas
de estimulo impostas pelo Governo de Pequim
nao sejam suficientes para impulsionar o
crescimento da actividade econdmica afectaram
as perspectivas de consumo do carvao térmico.
Além disso, a demanda foi pressionada pelos
niveis elevados de precipitacdo nos principais
centros de producdo da China, facto que
favoreceu o uso de energia hidreléctrica em

detrimento da energia gerada a partir do carvao.

Reportou a Reuters.
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Evolugdo dos precos do Carvdo Mineral

Fonte: World Bank Commodity Price Data (The Pink Sheet)
publicado em 04 de Fevereiro de 2025.

Em Janeiro, o preco médio do gas natural da
Europa apreciou em 5,82% para USD 14,66 por
MMBtu, impulsionado por um aumento sazonal
da procura, devido ao inverno.

Ademais, a evolucao dos precos reflecte o
sentimento optimista dos traders face as
medidas adoptadas pelo Presidente dos EUA,
Donald Trump, destacando-se o levantamento
da suspensao sobre a emissao de novas licengas
para exportacao de gas natural liquefeito (GNL).
Com esta mudanca, abre-se a possibilidade para
novas licencas de exportacdo, o que pode gerar
um aumento na demanda por GNL dos EUA,
tanto pela Europa quanto pela Asia.

Simultaneamente, no inicio deste ano, os
fluxos de gas natural da Russia para a Europa,
através da Ucrania foram interrompidos, apds a



RELATORIO DE MERCADO DE COMMODITIES | JANEIRO 2025

falha dos Governos em alcancar um acordo. A
International Energy Agency? (IEA) observou que,
embora a interrupcdo do fornecimento do gas
russo nao represente um risco imediato para
a seguranca do abastecimento energéctico da
Unido Europeia, ela pode aumentar a demanda
europeia por importacdes de GNL. Isso, por sua
vez, pode tornar ainda mais restritivo o mercado
global de energia em 2025.

Importa realcar que a Unido Europeia esta a
considerar a imposicdo de restricdes adicionais
a importacdo de produtos russos, incluindo a
eliminacao gradual do GNL da Russia, como
parte de um novo pacote de san¢des contra
Moscovo, em resposta a invasao em grande
escala da Ucrania.

Evolugdo dos precos do Gas Natural

Fonte: World Bank Commodiity Price Data (The Pink Sheet)
publicado em 04 de Fevereiro de 2025.

No periodo em andlise, a cotagdo média do
aluminio apreciou em 1,27% para USD 2.573,40
por tonelada meétrica, impulsionada pela
expectativa de uma oferta mais restrita por parte

dos principais produtores.

Espera-se que a Unido Europeia imponha um
novo pacote de san¢des a Russia, que podera

Reportou a Trading Economics.

incluir a proibicdo da importagao de aluminio
primario russo. Esse movimento reforcaria a
eliminacao gradual do metal russo do mercado,
em um cendrio em que os fabricantes tém
limitado as suas compras de produtos russos
desde a invasao da Ucrania, em 2022.

Por outro lado, a China atingiu uma producao
recorde de 44 milhdes de toneladas de aluminio
em 2024, o que indica que o Governo podera
impor restricdes a produ¢do, uma vez que
Pequim ja havia limitado a produgao a 45 milhdes
de toneladas em 2017, para evitar o excesso de
oferta e contribuir para as metas de reducdo de
emissdes de carbono.

Em relacdo a demanda, a producao industrial
na China registou um crescimento acentuado
de 6,2% em Dezembro, o ritmo mais rapido
desde Abril de 2024. Esse aumento reflecte
sinais de estabilizacdo no sector imobiliario, um
dos principais motores da demanda por metais
industriais. Registou-se também um aumento na
procura por credito, indicando que os estimulos
monetarios implementados pelo Banco Popular
da China comecam a surtir efeitos significativos
na actividade econdmica®.

Evolugdo dos pregos do Aluminio

Fonte: World Bank Commodity Price Data (The Pink Sheet)
publicado em 04 de Fevereiro de 2025.
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COMMODITIES
DE IMPORTACAO

No més de Janeiro, o preco médio do petréleo
apreciou, impulsionado pelo aumento da
demanda, devido ao inverno mais rigoroso
no hemisfério norte, a reducao continua das
reservas nos EUA e aos riscos associados as
importacdes. Além das san¢des contra a Russia,
0s traders também estiveram atentos ao andncio
do Presidente dos EUA, Donald Trump, sobre
planos de imposicao de tarifas alfandegarias de
25% ao Canada e ao México, os dois maiores

exportadores de petrdleo para os EUA.

AIEA prevé um mercado de petrodleo ligeiramente
mais restrito em 2025, destacando que as novas
sanc¢Oes dos EUA contra a Russia e o Irdo poderdo
interromper significativamente as cadeias de
fornecimento e distribuicdo, afectando os EUA, o
maior consumidor mundial de petréleo.

Por sua vez, a OPEP manteve a previsao de que
a demanda global por petréleo crescera 1,43
milhdo de barris por dia em 2026, refletindo um
aumento gradual a partir de 2025.

Evolugao dos precos do Petrdleo (Brent e WTI)

Fonte: World Bank Commodity Price Data (The Pink Sheet)
publicado em 04 de Fevereiro de 2025.
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COMMODITIES TRADICIONAIS

COMMODITIES DE EXPORTACAO

No periodo em andlise, o preco médio do
agucar depreciou em 9,20% para USD 0,40
por quilograma, impulsionado pela expectativa
de aumento da oferta, especialmente pelos
principais produtores globais: Brasil, India e
Tailandia.

O Governo indiano, o segundo maior produtor
mundial de aclcar, autorizou a exportacdo de
1 milhdo de toneladas na campanha de 2024-
2025, apds o pais registar um excedente de
oferta pela primeira vez em oito temporadas.
Essa autorizagdo ocorre apos a proibicao total
de exportacdo imposta durante a campanha
agricola de 2023-2024.

Estima-se que a India produzird mais de 27
milndes de toneladas de aclcar bruto nesta
temporada. Além disso, as condicdes climaticas
favoraveis no Brasil, 0 maior produtor mundial,
reforcam as perspectivas positivas para a safra
do pais.

Simultaneamente, a colheita satisfatoria de cana-
de-aclcar na regido Centro-Sul do Brasil, com
uma producdo estimada em até 40 milhdes de
toneladas até a temporada 2025-2026, tem sido
impulsionada pelas chuvas favoraveis. Quanto
a Tailandia, que enfrenta a suspensdo das
exportacoes de acucar liquido (xarope) para a

°Divulgado pelo United States Department of Agriculture em Janeiro de 2025.
°Um fardo de algoddo corresponde, em média, a cerca de 217 quilogramas.

China, também devera registar um aumento nas
exportacdes de aclcar, o que contribui para a
pressdo descendente sobre 0s precos.

A cotacao média do algodao depreciou em
2,20% para USD 1,72 por quilograma, reflectindo,
em grande medida, a diminuicdo da demanda,
por ineréncia da forte valorizacdo do Ddlar, o que
torna o algodao mais caro para os compradores
estrangeiros.

Adicionalmente, o relatério World Agricultural
Supply and Demand Estimates (WASDE)> indicou
um aumento na producdo e nas reservas
finais para a campanha agricola de 2024-2025,
intensificando a pressdao negativa sobre o0s
precos. As estimativas de producao de algoddo
dos EUA foram incrementadas em 159 mil
fardos® para 14,4 milhdes de fardos e as reservas
foram aumentadas em 400mil fardos para 4,8
milhdes de fardos. Globalmente, a producdo foi
elevada em 2 milhdes de fardos, com a China
desempenhando um papel importante na

expansao da safra.

DIRECGAO DE MERCADOS FINANCEIROS
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Evolugdo dos precos do Agticar e do Algodao

Fonte: World Bank Commodity Price Data (The Pink Sheet)
publicado em 04 de Fevereiro de 2025.

O preco médio do trigo apreciou em 0,76%
USD 254,09 por
impulsionado pelas preocupacdes em torno da

para tonelada métrica,
oferta. Destacam-se o risco de danos ao trigo
de inverno nos EUA, devido ao frio severo e as

tensdes geopoliticas na Russia.

As exportacdes de trigo da RUssia calram
significativamente, como esperado, com 900
mil toneladas exportadas nas primeiras duas
semanas de Janeiro de 2025, comparativamente
a 1,4 milhdes no mesmo periodo de 2024, de
acordo com dados da SovEcon’.

Todavia, a Consultancy Stratégie Grains® elevou
sua previsdo para a colheita de trigo da Unido
Europeia na campanha agricola de 2025-2026,
passando de 126,6 milhdes de toneladas em
Dezembro para 127,2 milhdes de toneladas. Este
aumento representa 13 milhdes de toneladas a
mais em relacdo a campanha anterior, facto que
limitou 0 aumento do pre¢o desta commodity’.

Ademais, de acordo com um relatorio
divulgado pelo Servico Agricola Estrangeiro
do Departamento de Agricultura dos EUA'®, a
producdo de trigo da Australia para a campanha
de agricola de 2024-2025 esta estimada em
32 milhdes de toneladas, 21% acima da média
dos ultimos 10 anos, apesar da precipitacdo

insuficiente nas regides do sul.

A cotacdo média do arroz depreciou em
9,30% para USD 478,00 por tonelada métrica,
reflectindo as expectativas de aumento da oferta.

O relatério WASDE de Janeiro" do Departamento
de Agricultura dos EUA previu um crescimento
na oferta do arroz dos EUA, com a produc¢do
nacional atingindo 222,17 milhdes de cwt™, um
aumento de 2,3 milhdes de cwt em comparacdo
com a estimativa anterior, com 0s maiores
aumentos observados no Texas e no Missouri.

A SovEcon é uma empresa de pesquisa e andlise focada nos mercados de graos e oleaginosas da regido do Mar Negro, incluindo Russia, Ucrania e Cazaquistao.
8A Stratégie Grains ¢ uma consultoria especializada em pesquisa e analise dos mercados de graos e oleaginosas, com foco na Europa.

“Reportou a Reuters.
'°Citado pela Trading Economics.
""Divulgado pelo United States Department of Agriculture.

2Uma unidade de medida frequentemente utilizada no comércio de produtos agricolas e outras commodities. No caso do sistema britanico, 1 cwt equivale a 112 libras (cerca
de 50,8 quilogramas), o que resulta em aproximadamente 0,051 toneladas métricas. No sistema Americano, 1 cwt equivale a cerca de 45,36 quilogramas, o que corresponde a

aproximadamente 0,045 toneladas métricas.
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Ademais, as reservas de arroz da fndia atingiram
um recorde de 60,9 milhdes de toneladas no
inicio do més de Janeiro, superando em oito
vezes a meta do Governo, que era de 7,6 milhdes
de toneladas. Esse excedente podera viabilizar
um aumento nas exportacoes do pais, que
ganharam impeto apés a India suspender a
proibicdo de exportacdo de arroz no segundo
semestre de 2024.

Evolucdo dos precos do Trigo e Arroz

Fonte: World Bank Commodity Price Data (The Pink Sheet)
publicado em 04 de Fevereiro de 2025.
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DISCLAIMER

O Relatério de Mercado de Commodities € um

documento mensal elaborado pela Unidade

de Andlise de Mercados do BCI, que contém
informacoes e opinides procedentes de fontes
consideradas fiaveis.

AT

Este documento tem objectivo meramente
informativo. Pelo que, o BCI ndo se
responsabiliza, em nenhuma  situacdo,
pelo uso que se possa fazer do mesmo. As
opiniBes e as estimativas expressas reflectem
a perspectiva dos autores, e podem sofrer
alteracdes sem notificacdo prévia.

E permitida a reproducdo parcial do relatério

em apreco sempre que a fonte for citada de
forma adequada.

e

o

O ™

DIRECGAO DE MERCADOS FINANCEIROS



fala
daki
— N

800 224 224

Linha gratuita em territério nacional

w258 21 224 224

Chamadas Internacionais
Atendimento 24h todos os dias



