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Introdugao

Como dizem, nenhuma previsdo para de pé quando confrontada com o futuro, mas ndo ha
futuro seguro se vocé ndo procurar se antecipar a ele. Este relatdrio da area de Distribuicdo e
Atacado, primeiro de uma série elaborada pela equipe de Mercado e Estratégia do Innovation
Capital Bank, com apoio de especialistas internos e de mercado, enfrenta uma dificuldade
adicional em sua estreia por tentar antever situagdes tendo em curso uma guerra com
caracteristicas Unicas, e com potenciais desdobramentos que vao do ruim ao péssimo. De
qualquer forma, cientes do risco da imperfeicdo, é importante o exercicio da previsdo de
cenarios visando apoiar o segmento de Distribui¢do e Atacado em sua preparagdo para
enfrentar os préximos dias, mesmo que ainda ndo saibamos ao certo se estamos falando de
duas semanas, dois meses, ou dois anos. Vamos la.

A recente escalada do conflito no Oriente Médio, marcada por ataques diretos a infraestrutura
energética e ameacas ao Estreito de Ormuz, gerou um choque sistémico nos mercados globais
de commodities. Para o setor de distribuicao de alimentos no Brasil, representado pelos
Distribuidores e Atacadistas Alimenticios, este cendrio traduz-se em uma pressdo dupla e
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simultanea sobre as margens operacionais: o aumento abrupto nos custos logisticos (via
diesel) e a inflagdo nos custos de producdo agricola (via fertilizantes).

Este relatdrio analisa a magnitude desses impactos, a sensibilidade da cadeia de suprimentos,
além de propor diretrizes estratégicas para mitigacdo de riscos em um ambiente de margens
historicamente estreitas.

Neste relatério destacamos, entdo, os seguintes pontos:

I - Impactos no custo de compra de bens alimenticios — por mais que, felizmente, o Brasil ndo
esteja préoximo geograficamente do conflito (12.000 Km de distancia), alguns impactos ja sao
certos e seus efeitos precisam ser considerados. Mesmo que o conflito se encerrasse hoje, a
recuperacdo dos fluxos maritimos de combustiveis e fertilizantes levara meses para um pronto
reestabelecimento (“danos extensos” nas instalagdes do hub industrial de Ras Laffan, no Qatar,
Ras Tanura na Arabia Saudita com capacidade parcial, além dos impactos na prépria producao
do Ird).

Com base em andlises atuais (21 de margo 2026), a recuperagdo das instala¢des de producdo e
refino de combustiveis no Oriente Médio afetadas no conflito, é projetada para levar de alguns
meses a até trés ou cinco anos, dependendo da gravidade dos danos em instalacdes
especificas (lembrando que o processo de guerra ainda se mantém com potencial para uma
escalada mais severa inclusive).

Variagao do prego do barril — 2026 (em US$)
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Aqui estdo os principais pontos sobre os prazos de recuperagao:

e Recuperacdo Geral (Meses): Analistas indicam que o retorno a capacidade total de
producdo pode demorar varios meses apods o fim das hostilidades, com reparos de
infraestrutura danificada sendo uma etapa longa.

e Instalagdes Criticas de GNL/Gas (Anos): A infraestrutura de GNL em Ras Laffan (Catar),
que sofreu danos extensos, pode levar entre 3 a 5 anos para ser totalmente consertada
e voltar a capacidade total.
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e Interrupgao de Curto Prazo vs. Longo Prazo: Enquanto reinicios controlados e reparos
simples podem levar semanas (cendrio otimista), a destruicdo de equipamentos
complexos de refino e processamento estende o prazo para meses ou anos.

e Impacto no Fluxo (Curto Prazo): A retomada do fluxo pelo Estreito de Hormuz pode
demorar semanas, mas os danos a infraestrutura de produgdo causam interrupgdes
mais duradouras.

A situacdo é considerada uma das maiores interrupc¢des de fornecimento de petréleo da
histéria, com refinarias, campos petroliferos e centrais de gas no Kuwait, Arabia Saudita, Catar
e Emirados Arabes Unidos sofrendo ataques. Como consequéncia desta escalada do conflito no
Oriente Médio, tivemos um aumento abrupto de 33% no preco da ureia em marco de 2026,
acumulando alta superior a 50% no ano. Sendo o Brasil 100% dependente da importacdo deste
insumo (com 35% vindo da regido em conflito), o choque agricola ja estd contratado.

Para as empresas de distribuicdo ao varejo alimenticio, este cendrio representa uma ameacga
severa a rentabilidade. A combinacdo de baixa elasticidade de precos na ponta do consumo
com margens historicamente estreitas (5% a 15%) cria um ambiente de compressdo de
margens e necessidade urgente de capital de giro.

Vulnerabilidade de Importacées Brasileiras - Oriente Médio
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Focando nos 10 produtos de maior giro e volume de vendas fornecidos pelos distribuidores as
grandes redes de varejo no Brasil (dados de 2025/2026 — volume e relevancia), temos:

1.Arroz (Alimentos Basicos)

2.Feijao (Alimentos Basicos)

3.Macarrdo/Massas (Alimentos Basicos)

4 Leite (Laticinios)

5.Café (Bebidas)

6.0vos (Proteinas)

7.Carnes (Proteinas)

8.P3o/Derivados de Trigo (Alimentos Processados)
9.Produtos de Limpeza (Higiene e Limpeza)

10.Refrigerantes (Bebidas)

A vulnerabilidade foi calculada cruzando o impacto total de custos com a capacidade de
repasse ao consumidor (elasticidade-preco).

Impacto Total do Conflito no Oriente Médio - Top 10 Produtos
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Nivel CRITICO (potencial redugdo severa de margem)
1. Carnes (Impacto na Margem: -43,2 p.p.)

eCadeia de Impacto: A racdo animal (soja/milho) sofre com a alta da ureia importada do
Oriente Médio. A cadeia de frio sofre com o diesel.

eDinamica: Produto elastico. O consumidor reduz o consumo ou migra para cortes inferiores,
forgando a distribuidora a absorver 40% do aumento de custo.

eImpacto Financeiro: E o maior ofensor do balanco, responsavel por quase metade do prejuizo
total absorvido.

2. Ovos (Impacto na Margem: -21,9 p.p.)
eCadeia de Impacto: Altissima dependéncia de ra¢do animal (80% do custo de producdo).

eDindmica: Embora seja a proteina de substituicdo (trade-down), o choque de custo na granja
é brutal (+15,3% no custo total).

3. Leite (Impacto na Margem: -8,8 p.p.)

eCadeia de Impacto: Combinacdo letal de ra¢do animal encarecida e logistica didria refrigerada
(alto consumo de diesel).

eDinamica: Margem original ja é espremida (16%). O impacto reduz a margem pela metade.
4. Refrigerantes (Impacto na Margem: -7,1 p.p.)

eCadeia de Impacto: Baixa dependéncia do Oriente Médio, mas alto peso logistico (transporte
de liquidos).

eDinamica: Produto altamente elastico (-0,65). O consumidor corta facilmente, forgando a
distribuidora a absorver 60% do aumento de custo logistico.

5. Arroz e Feijdo (Impacto na Margem: -6,4 p.p. e -6,3 p.p.)

eCadeia de Impacto: Alta dependéncia direta de fertilizantes (ureia) e frete rodoviario de longa
distancia.

eDinamica: Sdo os produtos que sofrem o maior choque bruto de custos (+11% a +12%), mas
por serem essenciais (ineldsticos), permitem repasse de 90% ao varejo.

Nivel ALTO (Pressdo significativa)
7. Produtos de Limpeza (Impacto na Margem: -4,9 p.p.)

eCadeia de Impacto: Afetados pelo custo de petroquimicos (embalagens) e frete. Zero
dependéncia de fertilizantes.

8. Macarrdo/Massas (Impacto na Margem: -4,7 p.p.)
eCadeia de Impacto: Dependéncia de trigo (fertilizantes) e frete.
9. P3do/Derivados de Trigo (Impacto na Margem: -4,3 p.p.)

eCadeia de Impacto: Semelhante as massas, mas com logistica mais frequente (produtos
frescos).
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10. Café (Impacto na Margem: -4,0 p.p.)

eCadeia de Impacto: Commodity global, sofre impacto moderado de fertilizantes e frete.
Margem original alta (35%) ajuda a amortecer o choque.

Para uma distribuidora tipica com faturamento de RS 100 milhdes anuais (onde esses 10
produtos representam 68% das vendas):

eImpacto Total Absorvido: RS 1,61 milhdo/ano
eDestruicao de Valor: Esse valor consome 20,1% de toda a margem EBITDA da empresa.

eConcentragao de Risco: Apenas 3 produtos (Carnes, Refrigerantes e Ovos) respondem por
65% de todo o impacto financeiro.

Produtos essenciais como Arroz e Feijdo sofrem um choque de custo enorme (+12%), mas a
distribuidora consegue repassar 90% desse custo para o supermercado (que repassa ao
consumidor).

Ja produtos como Refrigerantes sofrem um choque menor (+4,7%), mas a distribuidora sé
consegue repassar 40%, sendo forgada a absorver o restante para nao perder a venda.

O impacto ndo chega integralmente ao consumidor final, pois cada elo da cadeia tenta
absorver parte do choque ou dilui-lo em ganhos de eficiéncia. No entanto, a magnitude atual
sugere repasses inevitaveis em custos:

Transmissdo de Custos ao Longo da Cadeia de Alimentos
{Cenario: +20% em Fertilizantes)
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Il - Potencial desabastecimento de itens - para entendermos quais alimentos chegardo mais
facilmente, ou nao, as gbndolas, é necessario analisar a base da cadeia produtiva. O Brasil é
altamente dependente de fertilizantes importados (80-85% do total), com destaque para a
ureia (100% importada, sendo 35% do Oriente Médio) e o cloreto de potassio (99%
importado).

Origem dos Fertilizantes Importados pelo Brasil (2025)
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O consumo desses insumos, no entanto, é altamente concentrado:

Distribuicdo do Consumo de Fertilizantes no Brasil por Cultura
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A soja e o milho respondem por 85% de todo o fertilizante consumido no Brasil.
Consequentemente, qualquer produto alimenticio que utilize essas commodities como
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matéria-prima direta ou indireta (emprego como ragdo animal, por exemplo) sofrera forte
pressdo de custos.

Com base na participa¢do dos fertilizantes nos custos de producdo e na dependéncia logistica,
identificamos os produtos mais vulneraveis ao cendrio atual:

indice de Vulnerabilidade de Produtos Alimenticios a Guerra no Oriente Médio
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E onde o0 aumento sobre o custo e disponibilidade de fertilizantes pode impactar a cadeia
produtiva e de distribuigdo no médio curto e médio prazo:

Derivados de Trigo (Paes, Massas e Biscoitos)
Nivel de Vulnerabilidade: Critico

O trigo apresenta uma das maiores participa¢oes de fertilizantes em sua estrutura de custos
(cerca de 40%). Além disso, o Brasil importa cerca de 50% do trigo que consome.

eImpacto na Industria: A alta do trigo representa cerca de 70% da formacdo de preco da
farinha.

*Produtos Afetados: Pdo francés, paes industrializados, macarrao, biscoitos e bolos.

eAgravante: O trigo ja acumula altas significativas no mercado internacional devido a
volatilidade geopolitica, e a industria de massas tem dificuldade de absorver esses custos sem
repasse ao consumidor.

Oleos Vegetais (Soja e Milho)

Nivel de Vulnerabilidade: Alto
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Sendo a soja a cultura que mais consome fertilizantes no Brasil (70% do total nacional), seus
derivados diretos sofrem impacto imediato.

eImpacto na Industria: Os 6leos e gorduras vegetais sdo altamente sensiveis ao custo do grao.
eProdutos Afetados: Oleo de soja, 6leo de milho, margarinas e maioneses.

eAgravante: A quebra de safra em algumas regides e a forte demanda para producao de
biodiesel (que aumentou mais de 20% recentemente) ja pressionavam os precos antes mesmo
do choque dos fertilizantes.

Proteina Animal (Aves, Suinos e Bovinos)
Nivel de Vulnerabilidade: Alto (Efeito Indireto)

Embora a carne ndo "consuma" fertilizante diretamente, a nutricdo animal no Brasil é baseada
guase inteiramente em farelo de soja e milho.

eImpacto na Industria: A racdo representa a maior parte do custo de producdo de aves e
suinos. Com a soja e o milho mais caros devido aos fertilizantes, o custo de engorda dispara.

*Produtos Afetados: Carne de frango, carne suina, ovos, leite e laticinios (queijos, iogurtes).

eAgravante: A cadeia de carnes refrigeradas exige logistica complexa e intensiva em diesel
(caminhdes frigorificos), sofrendo o impacto duplo da crise (insumos + frete).

Feijdo e Arroz (Cesta Basica)
Nivel de Vulnerabilidade: Médio-Alto

Itens essenciais da mesa do brasileiro, ambos possuem alta sensibilidade aos custos de
insumos.

eImpacto na Produgdo: No feijdo, os fertilizantes representam mais de 32% dos custos de
produgdo. No arroz, fertilizantes e defensivos chegam a representar de 30% a 35% dos custos.

eAgravante: Sendo produtos de demanda inelastica (itens de primeira necessidade), o repasse
de pregos tende a ser mais direto ao consumidor final, impactando fortemente a inflagdo de
alimentos.

Hortalicas, Legumes e Frutas (FLV)
Nivel de Vulnerabilidade: Médio-Alto

eImpacto na Producgdo: Culturas como batata-inglesa e banana possuem alta participacdo nos
indices de inflagdo (IPA) quando ha choque de fertilizantes (27% e 31%, respectivamente) .

eAgravante Logistico: Produtos pereciveis exigem transporte rapido e frequente. O aumento de
25% no precgo do diesel em margo de 2026 afeta desproporcionalmente o custo de distribuicdo
de FLV, que ndo pode ser estocado por longos periodos.

Como o Brasil importa cerca de 85% a 90% dos fertilizantes que consome, a falta desses
insumos afetara as safras em diferentes cronogramas, dependendo da janela de plantio e da
dependéncia especifica de cada nutriente.

As principais safras afetadas seriam:
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Milho Safrinha 2026 (Impacto Imediato)

O milho

safrinha, que estd em fase de desenvolvimento ou cobertura em muitas regioes, é

extremamente dependente de nitrogénio (ureia) para garantir a produtividade.

O problema: A interrupc¢do subita no Golfo faz os precos da ureia dispararem no
mercado spot.

Consequéncia: Produtores que ndo garantiram o estoque de cobertura podem reduzir
a aplicacao, resultando em graos de menor qualidade e menor volume por hectare.

Trigo (Safra de Inverno 2026)

O plantio do trigo no Sul do Brasil ocorre entre abril e junho.

O problema: E uma cultura que exige alta carga de fertilizantes nitrogenados e
fosfatados logo na semeadura.

Consequéncia: Com a logistica global travada e precos recordes, pode haver uma
reducdo da drea plantada, encarecendo o pdo e as massas no segundo semestre de
2026.

Cana-de-Acgucar (Ciclo 2026/27)

A cana exige manutencgdo constante de solo com fertilizantes para manter o vigor dos

canaviai

S.

O problema: O aumento do custo do fertilizante, somado a alta do diesel (também
impactado pela guerra), pressiona as margens das usinas.

Consequéncia: Isso pode levar a uma priorizagdo da producdo de aclcar em
detrimento do etanol, elevando o pre¢o do combustivel nas bombas.

Soja (Safra 2026/27 - O maior risco)

Embora

o plantio comece apenas em setembro, o "fechamento" do mercado de fertilizantes

agora impede as compras antecipadas (barter).

O problema: A soja depende fortemente de Fésforo (MAP) e Potassio (KCI). A
incerteza geopolitica faz com que os fornecedores segurem estoques, esperando
pre¢os ainda maiores.

Consequéncia: Se o conflito se prolongar, a safra principal do Brasil (2026/27) terd o
custo de producdo mais alto da histéria, reduzindo a competitividade do grao brasileiro
no mercado internacional.

Resumo das Culturas e Nutrientes em Risco

Cultural|Nutriente Critico Periodo de Impacto||Efeito no Consumidor
Milho [|Nitrogénio (Ureia) |{Imediato (Safrinha) ||Alta em carnes (frango/porco)
Trigo |[Nitrogénio / Fosforol|Abril - Junho/2026 ||Alta em pdes e massas
Cana [[Formulagdes NPK |[Continuo Alta no Etanol / Acucar
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Cultural|Nutriente Critico Periodo de Impacto||Efeito no Consumidor

Soja

Potassio / Fosforo |[Setembro/2026 Alta no dleo e farelo

lll - Mudangas em mix de produtos

Um dos potenciais efeitos seria também uma substitui¢ao forcada de consumo. O cliente nao
deixard de comer, mas trocard a marca lider (que repassa custos logisticos e de insumos
rapidamente) pela marca de defesa, ou mesmo pela sua marca propria, se vocé se antecipar.

Aqui estdo os itens da sua marca prépria que devem ser priorizados para substituir os produtos
gue mais sofrerdo pressao de preco:

Substitutos para Derivados de Trigo (Massas e Panificacdo)

O trigo sera atingido duplamente: pela entressafra e pelo custo do fertilizante na safra de
inverno.

A Substituicdo: Foque em Arroz e Farinha de Milho/Flocados da sua marca.

Estratégia: Crie campanhas de PDV (Ponto de Venda) mostrando que o arroz e o cuscuz
de milho sdo fontes de energia mais baratas por por¢do do que o macarrdo de marca
lider.

Marca Propria de Massas: Se vocé ja tem massas de marca prépria, mantenha o preco
estavel o maximo possivel para capturar o cliente que estd abandonando a marca
nacional "premium".

Oportunidade em Oleos Vegetais

O dleo de soja tera alta volatilidade devido ao custo de producdo e a demanda por biodiesel
(substituto do petrdleo caro).

A Substituigdo: Promova o Oleo de Soja de sua Marca como o "item de defesa" do
carrinho.

Estratégia de Mix: Se o pre¢o do 6leo de soja subir demais, destaque gorduras
alternativas de sua marca (como banha de porco processada ou misturas vegetais) se
fizerem parte do seu portfélio regional, apresentando-as como op¢des de maior
rendimento.

Proteinas de Baixo Custo (Substitutos de Carne Bovina e Frango)

Como o milho (base da racdo) sofrerd com a falta de ureia, o frango e o porco subirdo de preco
rapidamente.

A Substitui¢do: Ovos, Sardinha/Atum em conserva e Feijdo de marca prépria.

Estratégia: O feijdo é o substituto natural da proteina quando a carne encarece.
Garanta que o feijdo da sua marca esteja com embalagem impecdvel e posicionado ao
lado das carnes no atacarejo. Conservas de marca propria (sardinha/atum) tornam-se o
"luxo acessivel" para quem corta a carne fresca.
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Categorias de "Indulgéncia Barata"

Em tempos de guerra e estresse econémico, o consumidor corta o supérfluo caro, mas busca
pequenos confortos.

e A Substitui¢do: Biscoitos (Maria/Maizena) e Misturas para Bolo de marca propria
substituindo sobremesas prontas ou chocolates caros.

e Estratégia: Posicione esses itens como o "carinho para a familia" que ainda cabe no
bolso.

Plano de A¢do para sua Marca Prépria (Préximos 30 dias)

Categoria Acgdo Imediata Argumento de Venda (Marketing)

Graos Aumentar estoque "Seguranca alimentar para sua familia com
(Arroz/Feijdo) regulador local. o melhor preco."

Oleos Negociar envase prioritario. ||"Economia real na base da sua cozinha."

Destacar o rendimento por

Massas/Farinhas N
porcdo.

"Mais refeicGes por menos reais."

Focar em multiuso e sabdo [|"Eficiéncia sem pagar pelo marketing das

Limpeza (Basicos) o
em barra. multinacionais.

A logistica de produtos pereciveis no Brasil é altamente dependente do modal rodoviario. O
diesel representa entre 35% e 40% do frete de alimentos e de 10% a 15% do custo operacional
no campo.

O aumento de 25% no diesel (margo de 2026) atinge a cadeia de frio de duas formas:

e Custo de Transporte: O frete refrigerado, que ja é 30-50% mais caro que o frete seco,
sofre um repasse imediato.

e Custo de Armazenagem: A manutencdo de camaras frias (centros de distribuicdo)
torna-se mais onerosa, pressionando as margens das distribuidoras.

Impacto Diferenciado: Horti-Fruti vs. Congelados

A andlise comparativa demonstra que o choque afeta as categorias de forma distinta:
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Vulnerabilidade de Produtos Pereciveis ac Choque de Diesel (+25%) e Ureia (+33%)
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Horti-Fruti (FLV): Sofrem o impacto duplo (Diesel + Ureia). O impacto na margem bruta pode

chegar a 13,1 p.p. para a alface e 12,7 p.p. para o tomate.

100

eCongelados (Carnes e Peixes): Ndo sofrem o impacto direto da ureia na ponta (embora a ragdo
animal seja afetada a médio prazo). O impacto na margem é significativamente menor (2,0 a

2,2 p.p.), restrito ao custo logistico da cadeia de frio.

Vulnerabilidade por Produto e Risco de Perdas

O varejo brasileiro ja enfrenta um desafio crénico com perdas. Segundo a Pesquisa ABRAPPE
2025, o indice médio de perdas no varejo é de 1,51%, totalizando RS 36,5 bilhdes. Em
pereciveis, esse numero é historicamente maior devido a validade (shelf-life).

Desenvolvemos um indice de Vulnerabilidade de Pereciveis, cruzando o ciclo de vida do
produto, dependéncia de fertilizantes, custo logistico e elasticidade de prego.
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Impacto do Choque vs. Capacidade de Repasse de Preco
(Diferenga = Margem Absorvida pela Distribuidora)
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Pressao sobre Perdas: Ciclo Curto + Custo de Diesel Alto

Congelados (Frango)
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IV — Redugdo de oferta de transporte rodoviario

Ponto sensivel notadamente para os Distribuidores que ndo tem frota prépria, o combustivel
saltou de RS 5,85 em janeiro para RS 7,22 em marco de 2026 (alta de 23,4%), somando-se ao
aumento do ICMS no inicio do ano, e nossa analise indica um alto risco de reducao de oferta de
transporte rodoviario no curto e médio prazo, impulsionado pela perda de viabilidade
econOmica de rotas, especialmente para caminhoneiros autbnomos. A crise ja afeta o
abastecimento de cidades e ameacga o escoamento da supersafra de graos. Alguns efeitos
comecgam a ser sentidos:

= Compressao de Margem: uma reducdao de margem entre 9,8% e 13,9%.

= Status de Viabilidade: as principais rotas podem entrar em status "Critico" (margem
positiva, mas ROl mensal abaixo do minimo exigido para cobrir depreciacao e custos
fixos).

= Sensibilidade a Distancia: Rotas curtas (ex: SP = Itu, SP > Jundiai) sofreram o maior
impacto percentual na margem (até -13,9%), pois o custo fixo diluido é maior e a
capacidade de repasse absoluto é menor.

Transportadores autébnomos e pequenas frotas passam a adotar uma selecao mais criteriosa de
rotas. Viagens que ndo garantem carga de retorno (frete de volta) ou que possuem margens
muito estreitas estdo sendo abandonadas. Isso cria "apagodes logisticos" em regides fora dos
grandes eixos. A crise coincide com o escoamento de uma supersafra recorde de grdos no
Brasil. O agronegdécio, com maior capacidade de pagamento e urgéncia, estd "sugando" a
capacidade de transporte disponivel. CaminhGes que antes atendiam o varejo alimenticio estdo
migrando para o transporte de grios, onde o frete chegou a RS 7,61 por km.

Evolugéo: Prego do Diesel vs Custo de Frete Variagéo Percentual desde Janeiro 2026
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Impacto do Conflito no Oriente Médio - Cenérios de Frete

10 B Custo de Frete (R 50
@~ Variagdo (%)
M- impacto na Margem (p.p"

B
[

w
=]
b

Custo de Frete (RSikm)
Variaggo (%)

N
Impacto na Margem (p.p.)

20

e

Baseline Cenario Base Cenario Pessimista ‘Cendrio Critico
{Sem Conflita) {Conflito Atualy {Intensificaco) (Blogueio Ormuz)
Cendrio

-
o
o
|

E ha ainda um outro potencial agravante: apesar do ensaio de greve trazido pelos
caminhoneiros ter se dissipado momentaneamente pelas a¢Ges tidas pelo Governo (garantia
de valor minimo de frete, etc), com uma piora da oferta de combustivel, e com o seu inevitavel
aumento nesta situacdo, voltaria a tona a pressdo por greves e reacao da classe. Como vivido
em 2018, os efeitos diretos de uma greve de caminhoneiros impactam o setor de distribui¢do
levando a um desabastecimento de géneros e com isto uma ruptura de relacdo de precgos. A
maior greve recente de caminhoneiros no Brasil ocorreu em maio de 2018, durando 10 dias
(de 21 a 30 de maio). O movimento, conhecido como "Crise do Diesel", paralisou o pais como
protesto contra os sucessivos aumentos no preco do éleo diesel. O movimento so foi encerrado
apos o governo federal atender a varias reivindica¢gdes da categoria, incluindo a redu¢do do
preco do diesel e a criagdo de uma tabela minima de frete, além da intervengdo das forgas de
seguranca para liberar as rodovias.

Distribui¢cdo de Modelos de Transporte Utilizados
(Participagdo no volume de fretes)

Frota Propria
(Veiculos da Distribuidora)

Operader Logistico
(3PL - Terceirizado)

Frete Spot
(Mercado Spot/Transportadores Auténomos)

Transportadora Parceira
(Contrato de Longo Prazo)

Relatério Distribuicdo e Atacado — Edicdo 01 — Innovation Capital Bank 17



V - Custo do capital e cambio

O Banco Central reduziu em 0,25% a taxa Selic em sua reunido de margo, o que confirma que
havia uma tendéncia (positiva) de reducdo da taxa de juros, antes do momento de eclosdo do
conflito. O novo cendrio, e principalmente a sua duracdo, podem trazer reversoes a esta
tendéncia e até elevag¢des em situagdes mais acirradas. Isto significa que o custo do capital
tende a aumentar, a disponibilidade de novos limites diminuir (absor¢do do capital pela renda
fixa em Titulos do Governo), e a taxa de cdmbio também subir, o que gera um duplo efeito
negativo nos precos das commodities.

O custo final do crédito para as empresas é a soma da Selic com o spread bancario. Dados
recentes indicam que o spread esta subindo mesmo com a taxa de captacdo estdvel. Para o
financiamento de capital de giro de empresas médias, o spread atual gira em torno de 3,02 4,0
p.p., resultando em taxas finais entre 17,75% e 18,75% ao ano.

Desenvolvemos trés cendrios para o comportamento do custo de crédito (focado em capital de
giro) até dezembro de 2026:

Selic Taxa
Cenario ||Premissas Spread Variacdo
(Dez/26) P Final ¢
L Escalada do conflito, inflacdo +0,50 +1,50
Pessimista 15,75% 19,25%
acelera p.p. p.p.
Conflito estabiliza, inflacdo i
Base ¢ 13,50% Estivel |[16,50% |-1,25 p.p.
controlada
Otimista ||Desescalada rapida, inflagdo cai 12,25% -0,25 p.p.||15,00% ||-2,75 p.p.
Projecdo da Taxa Selic por Cenario (Mar-Dez 2026)
=@- Pessimista
—@— Base

15.5 Otimista

15.0

=
bl
n

Taxa Selic (%)
B
o

135

Margo Abril Maio Junho Setembro Dezembro
Periodo
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No cenario pessimista (que ganha probabilidade a cada dia de conflito), a taxa de crédito pode
subir 1,50 ponto percentual até o fim do ano, encarecendo significativamente o custo do
dinheiro.

Diante da perspectiva de crédito caro e restrito, as distribuidoras devem adotar medidas
defensivas:

1.0timizacdo do Ciclo de Conversao de Caixa (CCC): Reduzir prazos de recebimento de clientes
e alongar prazos de pagamento a fornecedores para diminuir a necessidade de capital de giro
de terceiros.

2.Revisdo de Investimentos (CAPEX): Projetos de expansao de frota ou novos centros de
distribuicdo devem ser reavaliados, pois a taxa de retorno exigida (TIR) aumentou
significativamente.

3.Renegocia¢do de Dividas: Buscar a troca de dividas atreladas ao CDI (pds-fixadas) por taxas
pré-fixadas, caso a expectativa seja de escalada do conflito e alta da Selic.

4.Gestdo de Estoques: Evitar a imobilizacdo excessiva de capital em estoques de baixo giro,
focando na curva A de produtos.

Impacto Financeiro nas Distribuidoras

As distribuidoras de alimentos operam em um modelo de alto volume e margens apertadas. O
choque afeta trés pilares financeiros criticos:

1.Compressao de Margens

O setor trabalha com margens brutas entre 20% e 30% para alimentos, e margens liquidas que
raramente ultrapassam 15%.

Quando a industria repassa um aumento de 8% no Custo da Mercadoria Vendida (CMV) e o
varejo sé aceita 4% de reajuste, a diferencga é subtraida diretamente da margem do
distribuidor.

Impacto de Choques de Custos nas Margens de Distribuidoras

35
E= Margem Bruta
I Margem Liquida
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26.5%

24.8%
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Cenario Base Choque Ureia Choque Ureia
(Sem Choque) (+33%) + Diesel
(+25%)
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No cenario atual, que combina o choque da ureia (+33%) com o choque logistico do diesel
(+25%), estimamos uma redugdo de até 3,5 pontos percentuais na margem liquida das
distribuidoras.

2. Necessidade de Capital de Giro

Mesmo que a distribuidora consiga repassar 100% do aumento de custos, o valor nominal do
estoque aumenta.

Impacto do Aumento de Ureia no Capital de Giro
(Distribuidora Média - Estoque 30 dias)

3500
— = Capital Base R$ 3300k
R$ 3150k R$ 3200k

R$ 3000k
3000 ——— ———-

2500

2000

1500

1000

Capital de Giro Necessario (R$ mil)

500

Més 1 Més 2 Més 3
{Sem Choque) {Choque Ureia) (Choque Ureia
+ Diesel}

Més 4
(Estabilizacao)

Para manter o mesmo volume fisico de estoque (ex: 30 dias de cobertura), a distribuidora
precisara de 5% a 10% mais capital de giro. Em um cenario de juros altos (Selic), financiar esse
capital de giro adicional corréi ainda mais o lucro liquido (aumento da despesa financeira).

3. Efeito "Trade-Down" no Mix de Produtos

A inflagdo de alimentos basicos (como arroz, feijdo, dleos e massas) forca o consumidor a
migrar para marcas de "primeiro pre¢o" (marcas de combate).

*0 Problema: Essas marcas geralmente oferecem menor margem absoluta para o distribuidor.

*0 Agravante: Produtos de alto valor agregado (que dédo lucro real a distribuidora) sofrem
gueda de volume de vendas, pois o orcamento do consumidor foi consumido pelos itens
basicos inflacionados.

4. Sensibilidade por Categoria de Produto

Nem todos os produtos do portfélio da distribuidora sofrerdo o mesmo impacto. A gestdo de
compras deve focar nas categorias mais sensiveis a ureia:
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Sensibilidade de Produtos Alimenticios ao Aumento de Preco de Ureia
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Apenas + Diesel +25% + Diesel +25%
+ Bloqueio Ormuz

1.Altissima Sensibilidade: Oleos de soja e milho, farinhas, paes industrializados e massas.

2.Alta Sensibilidade (Efeito Indireto): Carnes (frango e suino), ovos e laticinios (devido ao custo
da ragdo animal baseada em milho/soja).

3.Média Sensibilidade: Arroz e feijao.
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Estratégias de Mitigacao

Para sobreviver a tempestade perfeita (Ureia + Diesel), as distribuidoras devem adotar
estratégias agressivas de protecao:

1. Precificagdo Dinamica (Dynamic Pricing)

eAcdo: Abandonar tabelas de precos mensais fixas. Implementar algoritmos que ajustem
precos semanalmente ou diariamente com base no custo de reposi¢cdao e no comportamento da
concorréncia.

*Objetivo: Evitar a venda de estoque antigo por preco defasado que ndo cobre o custo da nova
compra.

2. Compras Estratégicas e Hedge

eAcdo: Antecipar compras de categorias altamente sensiveis (6leos, massas) antes que a
industria repasse a totalidade do aumento da ureia.

eAvancado: Para grandes distribuidores (como os lideres regionais), avaliar operacées de hedge
financeiro (contratos futuros) atrelados a commodities agricolas na B3 ou CME Group .

3. Otimizagao de Mix e Negocia¢do B2B

*Acdo: Renegociar prazos de pagamento com a industria de alimentos para aliviar a pressdo no
capital de giro.

eAcdo: Focar esforco de vendas (Trade Marketing) em produtos de menor dependéncia de
commodities agricolas e maior margem (ex: bebidas, higiene, limpeza e candies).

4. Racionalizagao Logistica

eAcdo: Como o frete também esta mais caro, aumentar o drop size (tamanho médio do pedido)
e reduzir a frequéncia de entregas para o pequeno varejo, diluindo o custo logistico.

As empresas que tratarem este cenario apenas como um "repasse de tabela" sofrerdo severa
descapitalizacdo. A sobrevivéncia exigira inteligéncia de compras, precificacdo agil e gestao
cirdrgica do capital de giro nos préoximos 6 a 12 meses.

Por mais que o Governo tome medidas de redug¢do sobre impostos relacionados aos
combustiveis (a¢cdes ja em curso na esfera de PIS/COFINS, e em discussdo em relagdo ao ICMS
estadual), os efeitos de manutencdo de precos sdo enfraquecidos tanto pela cadeia de
distribuicdo e varejo (postos de gasolina), quanto pela redugdo da oferta, além das a¢Ges
especulativas que sempre surgem nestes momentos. Tudo isto leva a um processo de escalada
contratada de precos, que fatalmente trara impacto nos custos do segmento de Distribuicdo
brasileiro.

Produtos de Marca Prépria

A empresas do segmento alimenticio que operam Marcas Préprias possuem vantagens
competitivas neste momento de reducdo de abastecimento pelas cadeias regulares de
fornecimento

1. Resiliéncia de Margem e Controle de Precos (Inflagdo Energética)
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Com o petréleo ultrapassando a marca de US$ 115 (e proje¢cdes chegando a US$ 150-200), o
custo do frete e da logistica disparou.

e Vantagem: Em produtos de marcas nacionais/globais, o atacadista absorve o repasse
de custos de marketing e distribuicdo da industria. Na marca propria, ele elimina esses
intermedidrios e tem controle direto sobre a composicdo do preco final.

e Impacto: Isso permite que o atacadista ofereca um produto de necessidade basica com
preco até 20% a 30% menor que a marca lider, mantendo uma margem de lucro
superior.

2. Gestao de Escassez e Soberania de Estoque

O conflito no Golfo afeta diretamente o fluxo de fertilizantes e insumos globais, gerando
rupturas nas cadeias de suprimento.

e Vantagem: O detentor da marca prépria tem prioridade na produgao junto aos seus
fornecedores parceiros (frequentemente industrias locais). Enquanto as grandes
multinacionais podem priorizar mercados de moedas mais fortes, o atacadista garante
o abastecimento regional para sua prdpria marca.

e Blindagem: Isso evita o fendmeno da "gondola vazia", mantendo o fluxo de caixa
mesmo quando as marcas lideres sofrem atrasos de importacao.

3. "Fuga para o Valor" (Consumer Shift)

Em momentos de guerra e incerteza econ0mica, o comportamento do consumidor e do
pequeno varejista (cliente do atacado) muda para o pragmatismo.

e Vantagem: Ocorre uma migracdo em massa para as chamadas Private Labels. Se o
atacadista ja possui uma marca consolidada, ele captura o cliente que estd cortando
gastos, mas que ndo abre mao da qualidade.

e Fidelizagdo: O "valor percebido" (qualidade de marca lider com preco de combate) cria
uma fidelidade que tende a permanecer mesmo apds o fim do conflito.

4. Flexibilidade Logistica e Localismo
Com as rotas maritimas internacionais comprometidas, o foco volta-se para o mercado interno.

e Vantagem: Marcas proprias sao tipicamente produzidas por agroindustrias regionais. O
atacadista que investiu em sourcing local ndo depende de insumos que passam pelo
Golfo Pérsico ou pelo Canal de Suez.

e Agilidade: Ele consegue renegociar contratos e volumes com produtores locais de
forma muito mais rdpida do que uma multinacional com burocracias globais.

Resumo Comparativo

Fator de Risco (Guerra

Impacto em Marcas Terceiras Vantagem da Marca Prépria
no Golfo) P & P

Repasse imediato e agressivo ao |[Absor¢do via eficiéncia de cadeia
preco. curta.

Alta do Diesel/Frete
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Fator de Risco (Guerra

Impacto em Marcas Terceiras Vantagem da Marca Propria
no Golfo) P & P

Dependéncia de cadeias globais ||[Foco em fornecedores
Ruptura de Insumos

instaveis. regionais/locais.
Queda no Poder de Queda no volume de vendas Ganho de market share pela
Compra pelo preco alto. acessibilidade.

Importados

O mercado de cambio é altamente sensivel a percep¢ao de risco. Sempre que ha um conflito
entre paises ou uma escalada de tensdes diplomaticas, investidores globais tendem a buscar
segurancga. Esse movimento influencia diretamente a oferta e a demanda por determinadas
moedas.

Em momentos de incerteza, moedas consideradas mais seguras, como o délar americano e o
franco suico, costumam se valorizar. Isso acontece porque grandes investidores vendem ativos
de paises emergentes ou mais vulneraveis e direcionam seus recursos para economias vistas
como estdveis. Esse fluxo altera rapidamente as cotagoes.

Ao mesmo tempo, paises diretamente envolvidos no conflito ou fortemente dependentes de
comércio com a regido afetada podem ver suas moedas se desvalorizar. A instabilidade politica
aumenta o risco percebido e reduz a confianga no ambiente econémico local. Além disto, o
préprio frete maritimo tende a aumentar neste curto prazo.

Isto tudo combinado indica uma previsdo de alta para os itens importados, exigindo muita
habilidade nas negociagdes e avaliando com muita assertividade a capacidade da base de
clientes em relagdo a este tipo de mercadoria.

VI — Impacto sobre renda e consumo

Para o varejo alimenticio e suas distribuidoras, o cenario ndo é apenas de inflacdo, mas de uma
provavel alteracdo no comportamento de compra. O consumidor brasileiro, ja com o
or¢amento estrangulado, intensifica 0 movimento de trade-down (migragdo para marcas mais
baratas) e reduz o volume de compras, afetando diretamente o mix de produtos e a
rentabilidade do setor.

1. A Dinamica da Inflagao de Alimentos

Apds um periodo de alivio relativo em 2025 (inflagdo de alimentos fechou em 2,9%), o ano de
2026 iniciou com forte pressdo. O Ministério da Fazenda e analistas de mercado ja projetavam
uma aceleragdo da inflagao para a casa dos 4,2%, mas o choque geopolitico alterou a trajetdria.
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Evolucdo da Inflagdo de Alimentos no Brasil
(2024-2026)
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O aumento abrupto de 33% na ureia e a alta do diesel (devido ao risco no Estreito de Ormuz)
estdo sendo repassados para a cadeia produtiva. Em fevereiro de 2026, a cesta basica ja
registrou alta em 14 capitais brasileiras, com destaque para o encarecimento de carnes e
produtos derivados de graos.

Reducio do Poder de Compra

A inflagdo de alimentos atua como um "imposto regressivo", corroendo o poder de compra
real. Estimamos que, se o choque de custos for integralmente repassado, o poder de compra
do consumidor para alimentos basicos pode sofrer uma redugao acumulada de até 13,5% até o
final do primeiro semestre de 2026.

Reducdo Projetada do Poder de Compra em Alimentos
(Impacto da Guerra no Oriente Médio)

105
=@~ Cenério Base (sem choque)
- Cenério Guerra (com chogue)
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Poder de Compra {indice Base = 100)

85

Perda acumulada:

-13,5%
80 .
Jan 2026 Fev 2026 Mar 2026 Abr 2026 Mai 2026 Jun 2026
(Projecao) (Projecao) (Projecao) {Projecao)
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Diante da perda de poder aquisitivo, o consumidor brasileiro adota estratégias de
sobrevivéncia que alteram a dindmica do varejo e da distribuicdo.

Comportamentos de Trade-Down do Consumidor Brasileiro
(Resposta a Inflacdo de Alimentos)

Aumentam
Visitas ao
Mercado

70%

Compram em

65%
Marcas Préprias

Percebem

80%
Alta de Pregos °

Reduziram
Gastos com
Refeicdes

90%

Optam por 0,
Marcas Baratas 80%

0

1. A Era do Trade-Down

20 40 60 80 100
Percentual de Consumidores (%)

Pesquisas indicam que 8 em cada 10 brasileiros ja sentem a alta nos precos e optam por
substituir suas marcas favoritas por opgdes mais baratas.

*0 consumidor busca produtos bdsicos, de confianca, mas sem o "prémio" cobrado pelas
marcas lideres.

elmpacto para Distribuidoras: Queda no volume de vendas de produtos Curva A (marcas
lideres, que costumam ter maior valor agregado) e aumento na demanda por marcas de
"primeiro preco" (combate), que operam com margens mais espremidas.

2. Ascensdo das Marcas Préprias

As marcas proprias dos supermercados ganharam relevancia significativa. Na mercearia bdsica,
marcas econGmicas e proprias ampliaram sua participacdo de mercado. Elas oferecem ao
consumidor a percepcdo de qualidade similar a marca nacional, mas com preco até 20%
menor.

3. Fragmentagdo da Jornada de Compra

O consumidor "bate perna" em busca do menor precgo .

eAumentou o numero de visitas ao mercado (compras menores e mais frequentes).
eCrescimento da compra em atacarejos (Cash & Carry) para itens de despensa.

eEscolha por embalagens menores (reduflagdo aceita pelo consumidor para caber no bolso).
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4. Sensibilidade e Repasse de Pregos

A capacidade da industria e da distribuicdo de repassar o aumento de custos varia
drasticamente conforme a categoria do produto.

Sensibilidade de Produtos Alimenticios a Inflacdao de Custos
(Potencial de Repasse de Pregos)

Bebidas 45%

Frutas/Hortalicas 85%

Carne 70%

Leite

Pao/Massas 90%

Oleo 95%

Feijao 80%

Arroz 85%

o

20 40 60 80 100
Sensibilidade a Inflacdo (%)

Itens Ineldsticos (Oleo, Arroz, Feijdo): O consumidor ndo pode deixar de comprar, mas fara o
trade-down mais agressivo possivel. O repasse de prego ocorre, mas com forte atrito com o
varejo.

eltens Elasticos (Carnes, Laticinios, Bebidas): O aumento de precgo resulta em queda imediata

de volume. O consumidor substitui a carne bovina por frango, ovos ou salsicha.
Conclusao e ImplicagGes para o segmento

O conflito no Oriente Médio ndo apenas encarece a operagao logistica e de compras das
distribuidoras, mas encontra um consumidor exausto na ponta final.

Para as empresas filiadas a ABAD, o cendrio exige uma adaptagao rapida do portfélio:

1.Garantir o abastecimento de marcas de combate (primeiro preco), pois é para onde o volume

de vendas migrara.

2.Ajustar o mix de embalagens, oferecendo tamanhos menores que caibam no "dinheiro do
dia" do consumidor de baixa renda.

3.Preparar-se para negocia¢des mais duras com o varejo, que usara a retragao do consumo
como argumento para n3o aceitar repasses integrais de tabela.
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VII - Matriz de Priorizagao de Estratégias

A escolha da estratégia correta depende da maturidade da distribuidora e da urgéncia de caixa.
A matriz abaixo cruza a eficicia da estratégia com sua complexidade de implementacao.

Matriz de Eficacia vs Complexidade de Implementacdo
(Tamanho da bolha = ROI)
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Com base nesta anadlise, estruturamos um plano de acdo em trés ondas de implementacao.

Onda 1: A¢oes Imediatas (0 a 30 dias)

Estas sdo estratégias de baixa complexidade tecnolégica, mas que exigem forte habilidade de
negociacao e gestdo de relacionamento.

1.1. Renegociac¢do Estratégica com Fornecedores (Industria)

A primeira linha de defesa é evitar que o choque de custos seja absorvido integralmente pelo
distribuidor.

eAcdo Pratica: Estabelecer comités de crise com os top 20 fornecedores (Curva A).
eTaticas:

eAlongamento de Prazos: Negociar a extensdo do prazo de pagamento (ex: de 30 para 45 dias)
para compensar a necessidade adicional de capital de giro gerada pela inflagdo do estoque.

eAcordos de Repasse Escalonado: Negociar que os aumentos de tabela da industria sejam
aplicados em "degraus" (ex: 3% ao més em vez de 9% de uma vez), permitindo que o varejo
absorva o preco gradualmente.

eImpacto Esperado: Preservagdao imediata do fluxo de caixa e redugdo de até 2,5% na perda de
margem.
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1.2. Compras Antecipadas (Estoque Estratégico)

eAcdo Pratica: Utilizar inteligéncia de mercado para identificar quais categorias sofrerdo os
maiores repasses (ex: dleos, massas, farinhas) e antecipar ordens de compra antes da virada de
tabela da industria.

*Risco: Aumenta temporariamente a necessidade de capital de giro e o custo de armazenagem
(Just-in-Case).

Onda 2: A¢oes de Médio Prazo (1 a 3 meses)

Estas estratégias exigem algum nivel de integragdo de sistemas e mudanca de processos
operacionais.

2.1. Precificagao Dinamica (Dynamic Pricing)

O modelo tradicional de "tabela de precos mensal" é letal em periodos de alta volatilidade. A
precificacdo dindmica ajusta os precos em tempo real com base no custo de reposicao,
demanda e concorréncia.

eImplementacao:
1.Integracdo do ERP com algoritmos de precificacdo.

2.Definigdo de regras de negdcio: "Se o custo de reposi¢do do 6leo de soja subir 5%, o prego de
venda ajusta automaticamente em 3,5% para clientes Curva B e C".

eBeneficios Comprovados: Estudos indicam que a precificacdo dindmica pode melhorar as
margens em até 3 pontos percentuais e reduzir perdas por validade.

eDesafio: Requer treinamento da equipe comercial para justificar as flutuagGes diarias aos
clientes varejistas.

2.2. Otimizacdo Logistica e Consolidagao de Fretes

Com o diesel acumulando alta de 25%, o custo de servir (Cost to Serve) o pequeno varejo
disparou.

eAcdo Pratica: Implementar softwares de roteirizacdo avangada para reduzir a quilometragem
rodada.

eTaticas:

eAumento do Drop Size: Aumentar o pedido minimo e reduzir a frequéncia de visitas (ex: de 2x
por semana para 1x por semana) em clientes de menor rentabilidade.

eConsolidacdo de Cargas: Agrupar entregas de diferentes industrias para a mesma regido,
maximizando a ocupacdo (cubagem) dos caminhdes.

Projetamos os seguintes cendrios para as distribuidoras de alimentos:

eCurto Prazo (0-30 dias): Dificuldade crescente em contratar fretes spot (avulsos). Atrasos nas
entregas devido a recusa de cargas por transportadores insatisfeitos com a tarifa.

eMédio Prazo (1-3 meses): Redugdo estrutural de 15% a 25% na oferta de caminhdes para
rotas ndo prioritarias. Consolida¢gdo do mercado nas maos de grandes transportadoras, com
aumento permanente do custo de frete (estimado entre 7% e 9% ).
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Onda 3: Ag¢des Estruturais (3 a 6 meses)
Estratégias de alta complexidade que protegem a distribuidora contra choques futuros.
3.1. Hedge de Commodities Agricolas

Embora seja uma pratica comum para produtores rurais, grandes distribuidores estao
comecgando a utilizar derivativos financeiros para "travar" custos.

eComo Funciona: A distribuidora compra contratos futuros de milho ou soja na B3 ou CME
Group. Se o preco da commodity subir (encarecendo a compra de éleos e carnes da industria),
o lucro obtido na operacgado financeira compensa a perda de margem na operacao fisica.

eRequisito: Exige a contratacdo de uma mesa de operag¢des ou consultoria especializada e
capital para margem de garantia.

eImpacto: Alta eficacia na prote¢do de margem, mas alta complexidade de execucdo.
3.2. Vendor-Managed Inventory (VMI)
Transferir a responsabilidade da gestdo de estoque para a industria fornecedora.

eComo Funciona: A industria monitora o estoque da distribuidora em tempo real e repde
automaticamente os produtos com base no giro.

eBeneficio: Reduz drasticamente o capital de giro imobilizado em estoque e minimiza o risco de
ruptura (falta de produto) ou excesso de estoque comprado a precos altos.

Conclusao e Plano de Priorizacdo

A implementacdo simultanea de todas as estratégias é invidvel. Recomendamos a seguinte
ordem de priorizagao para maximizar o ROl e proteger o caixa rapidamente:

1.Prioridade 1 (Imediata): Renegociacdo de prazos com a industria e compras antecipadas de
itens criticos (6leos e derivados de trigo).

2.Prioridade 2 (Em Paralelo): Iniciar o projeto de Precificacdo Dindmica e avaliar operagGes de
Hedge para as categorias de maior volume.

3.Prioridade 3 (Sequencial): Otimizag¢do de rotas e aumento do drop size para conter a sangria
do frete.

A combinacgao destas estratégias ndo apenas mitigara os efeitos da atual crise geopolitica, mas
transformara a distribuidora em uma operagdo mais resiliente e rentavel no longo prazo.

Relatério Distribuicdo e Atacado — Edicdo 01 — Innovation Capital Bank 30



Priorizacdo de Estratégias de Mitigacdo
(P1 = Implementar Imediatamente, P5 = Médio Prazo)

35
P1 - Implementar Imediatamente
P2 - Implementar em Paralelo

- Implementar em Seguida

P4 - Médio Prazo
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Frente Comercial e Logistica

Para mitigar os impactos do conflito, as distribuidoras devem ajustar ativamente seu portfélio
(Mix de Produtos):

1.Reduzir Exposi¢do em Carnes: Diminuir estoques de cortes nobres (alta elasticidade) e focar
em cortes de frango e suino de primeiro preco.

2.Alavancar Graos e Essenciais: Garantir abastecimento de arroz, feijao e massas, que garantem
giro de caixa e aceitam repasse de precos.

3.Trade-Down em Bebidas e Limpeza: Aumentar o mix de marcas regionais e de combate (B-
Brands), pois o consumidor migrara das marcas lideres para op¢Ges mais baratas.

4.0timizacdo Logistica em Laticinios: Reduzir a frequéncia de entrega de produtos refrigerados
para diluir o custo do diesel por viagem.

Frente Financeira e Capital de Giro

Objetivo: Proteger o fluxo de caixa e a margem EBITDA diante do aumento do custo de crédito
e da necessidade de maior capital de giro.

ID Agdo Descrigao Responsavel Prazo Prioridade

Renegociar prazos de pagamento
Otimizagao do Ciclo 8 P pag .
R com os top 20 fornecedores (+5 dias) 30-60
1 de Conversio de e reduzir prazos médios de CFo dias ALTA
Caixa (CCC) P

recebimento de clientes (-3 dias).
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Revisdo de CAPEX
(Investimentos)

Hedge de
Combustiveis

Renegociagdo de
Dividas

Congelar temporariamente projetos

de expansao de frota prépria ou Comité
novos CDs que dependam de Executivo
financiamento com taxas pds-fixadas.

Avaliar e implementar contratos de
travamento de preco (hedge) para o
diesel consumido pela frota prépria
nos proximos 6 meses.

Tesouraria

Avaliar a troca de dividas atreladas ao
CDI (pds-fixadas) por taxas pré-
fixadas, mitigando o risco de novas
altas da Selic.

Tesouraria
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Conclusoes

A guerra no Oriente Médio atinge o "coracao" da dieta brasileira, seja na producdo, seja na
logistica. Os produtos mais afetados nao sado itens supérfluos, mas a base da alimentacao: pao,
macarrao, 6leo, carnes, arroz e feijao.

Para as empresas de distribuicdo, isso significa:

1.Necessidade de maior capital de giro para estocar os mesmos volumes fisicos (produtos
processados), dado o aumento do custo unitario (CMV), e a necessidade de considerar
desabastecimento e rupturas junto a cadeia de fornecedores.

2.Risco de "Trade-Down": consumidores tendem a migrar de marcas premium para marcas de
combate (primeiro pre¢o) em categorias como massas e 6leos, o que realga o foco neste tipo
de produto, e nas marcas préprias.

3.Pressdo de Margem: o varejo resistira aos repasses, espremendo a margem do distribuidor,
que ja sofre com o frete (diesel) mais caro. Eficiéncia operacional e financeira sdo
fundamentais neste momento visando uma preservacao de lucratividade. Negociacdo é palavra
de ordem.

4.Controle logistico: formalizagdo de contratos logisticos que estabelecam limites de variacdo
e garantia de preferéncia.

A mitigacdo exigird negociacGes estratégicas com a industria, otimizagdo rigorosa de rotas
logisticas e um mix de produtos balanceado que compense as perdas de margem nos itens de
cesta bdsica com produtos de maior valor agregado e menos sensiveis a commaodities e
pereciveis. Recomendamos a realizacdo de uma andlise especifica de vulnerabilidade,
eventualmente, segundo a metodologia do INC BANK.

Assim como ocorreu em 480 a.C. na Batalha das Termopilas, entre Gregos e Persas (retratado
no filme “300 de Esparta”, mas que na vida real contou com mais de 7.000 homens na luta),
onde um desfiladeiro estreito na Grécia Central, com o mar de um lado e encostas
montanhosas intransitaveis do outro, anulou por um tempo a superioridade numérica persa,
hoje, o estreito de Hormuz, com pouco mais de 33 Km de extensdao maritima, representa este
ponto de vantagem tatica militar, agora em favor dos préprios Iranianos. Ndo é possivel prever
o resultado final do conflito, mas ja é possivel afirmar que no ponto onde se encontra, alguns
dos seus efeitos ja sdo irreversiveis, e a possibilidade de uma deterioracdo humana e material
ainda maior da regido sao elevados.

Como afirmamos no inicio do relatério, a estratégia de absor¢do dos impactos e
posicionamento competitivo das empresas de Distribuicdo e Atacado mudara constantemente
e exigird revisOes didrias. Estamos talvez no meio, ou quem sabe, ainda no inicio deste conflito.
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Contamos que tal relatério apoie as discussdes estratégicas atuais no segmento de Distribui¢ao
e Atacado no Brasil em relacdo a crise atual pela guerra no Golfo Pérsico.

Para maiores informacdes, estaremos a disposicao para contatos através do email
atendimento@incbank.international, ou telefone +55 11 3582-8457.

Atenciosamente,

Carlos Alberto Santos
Innovation Capital Bank
Chief Strategic Officer (CSO)
+55 11 3582-8457

+55 11 95193-4471
asant@incbank.international
www.incbank.com.br

Innovation Capital Bank (INC BANK) — plataforma financeira e de crédito especializada em Tesourarias Corporativas.

Disclaimers

Este relatério foi elaborado pela equipe de Estratégia e Mercado do Innovation Capital Bank, uma empresa
financeira especializada em cadeias produtivas e tesourarias corporativas. Utilizou recursos humanos especializados
e pesquisas por Internet e Al. Tal relatdrio é uma compilagdo de informacgdes, e suas recomendagdes devem ser
avaliadas por quem vier a eventualmente implementa-las por conta e risco préprio. Ndo constitui aconselhamento
financeiro, legal, fiscal ou de investimento. Empresas que busquem implementar as estratégias de mitigacdo
recomendadas devem realizar validagOes especificas antes de tomarem decisdes. Este relatério reflete a situagdo e o
conhecimento disponivel até 20 de marco de 2026. Recomenda-se que o relatdrio seja revisado e atualizado
periodicamente (a cada 30-60 dias) para incorporar novos desenvolvimentos no conflito, mudangas de precos de
commodities e alteragdes no comportamento do consumidor. Para duvidas, esclarecimentos ou solicitagdes de
analises complementares relacionadas aos conteudos deste relatério, favor contatar os canais indicados.

© Innovation Capital Bank, 2026. Todos os direitos reservados.
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