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DESTAQUE INDICE

Dezembro 2025 COMMODITIES ASSOCIADAS

Ao longo do més, a média dos precos das ROS GRANDES PROJECTOS &

commodlities com impacto na balanca comercial

de Mocambique oscilou entre ganhos e perdas. COMMODITIES DE EXPORTAGEO &
Carvao Mineral 4
De acordo com o Banco Mundial', as cotacges | GasNaturalda Europa 5
médias das commodities energéticas deprecia- | Aluminio 6
ram em 1,3% no més de Dezembro, devido a
reduciio dos precos do gas natural da Europa | COMMODITIES DE IMPORTACAO 7
(9,0%), a reflectir o aumento da oferta. Petroleo
No gue concerne aos pregos dos bens alimen- | COMMODITIES TRADICIONAIS 8
tares (uma componente importante do indice Commodities de Exportagao e Importagao 8
de precos agricolas), estes depreciaram em Aclcar 8
0,5%, sendo importante destacar a cotagdo do Algodao 8
algodao (1,48%) e do trigo (1,24%). Trigo 9
Arroz 9

Entretanto, as cota¢des médias dos metais valori-
zaram em 5,7%, reflectindo, em parte, 0 aumento
do preco do aluminio (2,0%), impulsionado pelos
receios em torno da oferta.

'Commodity Markets- Pink Sheet, divulgado em Janeiro de 2026
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COMMODITIES ASSOCIADAS

AOS GRANDES PROJECTOS

COMMODITIES DE EXPORTAQEO

CARVAO MINERAL

Durante 0 més de Dezembro de 2025, o preco
médio do carvao térmico depreciou em 4,38%
para USD 107,67 por tonelada métrica face ao
més anterior, penalizado pelas expectativas de
reducdo do consumo desta commodity, por
ineréncia do crescimento da rede de fontes de
energia alternativas.

No seu relatério anual sobre o carvao para
2025, a Agéncia Internacional de Energia (AIE)
perspectivou que a procura global de carvao
podera reduzir em 3% até 2030.2

Estas previsbes surgem num contexto em que
as mudancas estruturais no uso de energia se
consolidam, sendo importante destacar a rapida
expansao da capacidade de producdo de energia
renovavel, o crescimento da producao de energia
nuclear e o aumento do uso de gas natural
liquefeito para a producdo de electricidade.
Importa salientar que AIE prevé que a procura de
carvao por parte da China minore gradualmente
nos proximos cinco anos, reforcando as
perspectivas de queda deste mercado a longo

prazo.

2Reportou a Bloomberg.
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Fonte: World Bank Commodity Price Data (The Pink Sheet)
publicado em 06 de Janeiro de 2026

No periodo em analise, a cotacdo média do carvao
metaldrgico apreciou em 5,97% para USD 208,50
por tonelada métrica, impelida pelas expectativas
de aumento da demanda, com destaque para a
fndia que pretende expandir a producdo de aco.

Refira-se que, a India poderd se tornar a principal
fonte de aumento da demanda do carvao,
adicionando 225 toneladas métricas entre 2025
e 2030, seguida pelos paises da Associacdo
de Nacdes do Sudeste Asiatico (ASEAN) que
contribuem com 127 toneladas métricas, em
resultado do aumento do consumo na Indonésia
e no Vietnam.
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Evolugdo dos precos do Carvdo Metaltrgico

e Carvao Metallirgico
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GAS NATURAL DA EUROPA

Em Dezembro, o preco médio do gas natural da
Europa depreciou em 9,0% para USD 9,48 por
MMBtu, pelo quinto més consecutivo, penalizado
pelas expectativas de oferta abundante, num
contexto em que as negociacoes, lideradas pelos
EUA, de cessar-fogo entre a Ucrania e a Russia
melhoraram a perspectiva de um potencial
abrandamento das san¢des da Uniao Europeia a
energia russa.

Importa evidenciar que, os dados divulgados pela
Energy Information Administration indicaram um
aumento nas exporta¢des de gas naturalliquefeito
dos EUAem 25% para cerca de 14,9 milmilhdes de
pés cubicos por dia em 2025, comparativamente
aos niveis de 2024, subsidiando a minoracao dos
receios em torno da oferta.
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World Bank Commodity Price Data (The Pink Sheet)

Caixa 1: O Reino Unido e os Paises
Baixos retiraram o equivalente

a 10% do financiamento externo
ao megaprojecto de GNL da
TotalEnergies .

A UK Export Finance retirou cerca de USD
1.150 milhdes e a agéncia holandesa
Atradius decidiu ndo reconfirmar o seu
compromisso, devido, sobretudo, as
preocupacdes relacionadas com riscos de
seguranca em Cabo Delgado, questbes

ambientais e direitos humanos.

Apesar desta saida, os restantes credores,
responsaveis por cerca de 90% do finan-

ciamento, mantiveram o apoio e 0s parceiros

do consorcio acordaram em injectar capital
proprio adicional para substituir a parte
retirada, permitindo que o projecto avance.
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ALUMINIO

No periodo em andlise, a cotacdo média do alu-
minio apreciou em 2,0% para USD 2. 875,53 por
tonelada métrica, pelo quarto més consecutivo,
impulsionada pelas crescentes preocupacdes em
torno da reducado da oferta.

A China, maior produtor mundial deste metal,
reiterouasua prioridade delimitaracapacidadeda
producdo para conter as pressoes deflacionarias.
Em 2025 o pais esteve prestes a ultrapassar o seu
limite de producao de 45 milhdes de toneladas,
podendo forcar as fabricas a absterem-se de
aumentar a producdo em 2026.

Importa salientar que, devido aos altos custos
de energia, falhas de equipamentos, dificuldade
em obter bauxita e riscos geopoliticos, foram
suspensas as principais fundicoes em outros
paises, incluindo Islandia, Mogcambique e Aus-
trdlia. Além disso, a pretensdo das fundicbes
chinesas de construir novas fabricas na Indonésia
continuou condicionada aos custos mais altos de
energia e riscos regulatorios locais.

Evolugdo dos precos do Aluminio
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Fonte: World Bank Commodity Price Data (The Pink Sheet)
publicado em 06 de Janeiro de 2026
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Caixa 2: A South32 anunciou a
suspensao das operagoes da sua
fundicao Mozal, em Mocambique.

A Mozal S.A. confirmou que ird suspender as
opera¢Bes em Mocambique a partirde 15 de
Marco de 2026, apds ndo ter alcancado um
acordo para fornecimento de eletricidade,
que representa um dos maiores custos
nas fundicBes de aluminio, suficiente e a
precos competitivos para continuar com as
operagdes apos esta data.

Segundo a Mozal, encontrar uma solucao
tornou-se ainda mais dificil  devido
as condicdes de seca que afectam a
Hidroeléctrica de Cahora Bassa (HCB).
Historicamente,amaior partedaelectricidade
para a Mozal tem sido gerada pela HCB,
mas as condicdes de seca significaram que
também foi necessaria uma quantidade
significativa de electricidade proveniente da

Eskom, na Africa do Sul.

Refira-se que, é expectavel que este
encerramento reduza a oferta global de
aluminio em 2026, o que exacerba as
preocupacdes em torno das restricdes na
oferta do mercado.
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COMMODITIES DE
IMPORTACAO

PETROLEO

Em Dezembro, o preco médio do petr6leo  Evolugio dos precos do Petréleo (Brent e WTI)

depreciou em 2,34 %, pelo sexto més consecutivo, B
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penalizado pelas expectativas de excesso de
oferta, decorrentes da possibilidade de um
acordo de paz entre a RuUssia e a Ucrania, que 70 2
poderd aliviar as san¢des impostas ao petréleo
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manter estavel a producao desta commodity
no primeiro trimestre de 2026. A reunido desta

s Petr6leo (WTI)

organizacao, que produz cerca de metade do  usoses

petréleo do mundo, ocorreu apds os precos
, . . 0

do petréleo minorarem mais de 17% em 2025, . T A,54%

a maior reducao anual registada desde 2020,

reflectindo os crescentes receios em torno do g,

excesso de oferta. 701
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Refira-se que, os membros da OPEP+ reviram
em alta as metas de producdo de petréleo em E‘JBES;M‘# %%”Sé‘;’ﬁ;’?;’f’é%%é?””’ (The Pink Sheet
cerca de 2,9 milhdes de barris por dia em 2025,

0 equivalente a cerca 3% da demanda mundial

de petrdleo, com o objectivo de aumentar a sua

participacdo no mercado.
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COMMODITIES TRADICIONAIS
COMMODITIES DE EXPORTACAO E IMPORTACAO

ACUCAR

No periodo em andlise, o preco médio do agucar
apreciouem 2,45% para USD 0,32 por quilograma,
impulsionado, pontualmente, pela expectativa de
uma producdo mais fraca na principal regiao de
producao do Brasil (0 maior produtor global desta
commodity), devido & previsdo de temperaturas
acima da média.

No entanto, observou-se um aumento da oferta
por parte da India, o sequndo maior produtor
mundial do aclcar. E expectével que a fndia
exporte mais do que inicialmente previsto na
campanha agricola 2025-2026, visto que entre
Outubro e Dezembro de 2025 a producdo
aumentou cerca de 28% para 7,83 milhdes de
toneladas, em termos homalogos.

Ademais, as perspectivas de producdo no Brasil
foram revistas em alta de 44,5 milhGes para
45 milhdes de toneladas, segundo dados da A
Companhia Nacional de Abastecimento (Conab?),
sinalizando uma oferta mundial robusta.

ALGODAO

A cotagao média do algoda@o depreciou em 1,48%
para USD 1,63 por quilograma, pelo quinto més
consecutivo, penalizada pelo efeito combinado
entre previsbes de aumento da producdo e
reducdo do consumo.

30 A Conab é uma empresa publica com sede em Brasilia, vinculada ao Ministério do
Desenvolvimento Agrério e Agricultura Familiar, desde 23 de Janeiro de 2023.

“No relatério World Agricultural Supply and Demand Estimates divulgado em Dezembro
de 2025.
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De acordo com o Departamento de Agricultura
dos EUA (USDA), a producao nos EUA podera
aumentar de 14,12 milhdes para 14,27 milhdes
de fardos, refletindo rendimentos mais elevados
em grande parte dos estados do Sudeste e do
delta.

Quanto ao consumo global, este podera reduzir
em 300 mil fardos para 118,61 milhdes de fardos,
refletindo uma menor utilizacao nas fabricas do
Brasil, dos EUA e de varios paises da América
Central.

Evolucdo dos precos do Acticar e do Algodao
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Fonte: World Bank Commodity Price Data (The Pink Sheet)
publicado em 06 de Janeiro de 2026
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Evolucdo dos precos do Trigo e Arroz
TRIGO sao cos pres g

e T1igO

O preco medio do trigo depreciouem 1,24% para o ur
USD 242,80 por tonelada métrica, penalizado o0
pelas expectativas de ampla oferta global.

-0,32%
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O USDA, emseurelatériodivulgado em Dezembro e

de 2025° indicou que a oferta global de trigo
podera aumentar em 7,5 milhdes de toneladas
para 1.097,8 milhdes de toneladas, a reflectir as
estimativas de producao mais altas por parte dos
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R - . ,
USDA |ndlcar que d produgao mundlal pOdera Foni;e: Wor/dBankCommodftyPrfce Data (The Pink Sheet)
atingir os 540,4 milhdes de toneladas, uma queda ~ PHPlicado em 06 de janeiro de 2026

de 0,5 milhao comparativamente as projeccdes
do més precedente.

Contudo, os precos do arroz reduziram em
mais de 30% no 2025, penalizados por colheitas
abundantes nos principais exportadores asiati-
cos, especialmente na India. Dados do Governo
indicaram que as reservas de arroz da India
incrementaram cerca de 12% em relacdo ao ano
anterior, atingindo um nivel maximo de 57,57
milhdes de toneladas métricas no inicio do més
de Dezembro, acima da meta de 7,61 milhdes de
toneladas.’

°0 World Agricultural Supply and Demand Estimates.

5No relatério World Agricultural Supply and Demand Estimates divulgado em Dezembro
de 2025.

“AIndia, que responde por cerca de 40% das exportacdes globais de arroz, registou
um aumento de 37% nas exportagdes de arroz durante os primeiros dez meses de
2025.
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DISCLAIMER

O Relatério de Mercado de Commodities
é um documento mensal elaborado pela
Unidade de Andlise de Mercados do
BCl, que contém informagdes e opinides
procedentes de fontes consideradas fiaveis.

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 opinides e as estimativas expressas
reflectem a perspectiva dos autores, e
podem sofrer alteracBes sem notificacdo
prévia.

E permitida a reproducao parcial do relatério
em apreco sempre que a fonte for citada de
forma adequada.
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