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DISCLAIMER

Este relatério foi preparado pela CBA, com base em analises de
mercado e da prépria Companhia, podendo incluir declaragcdes que
representem expectativas sobre eventos ou resultados futuros e
pode nao englobar todos os aspectos que impactam a industria.

Consideracoes futuras dependem, substancialmente, de condicoes
gerais econbmicas, politicas e comerciais no Brasil e nos mercados
globais e regulamentacdes governamentais existentes e futuras,
entre outros fatores.

Dados operacionais podem afetar o desempenho futuro da CBA e
podem conduzir a resultados que diferem materialmente daqueles
expressos em tais consideragoes futuras.

As informacodes aqui contidas podem ter arredondamentos ou
sofrer variagdes com atualizacdes de bases de informagoes de
terceiros.

A Companhia ndao assume qualquer obrigacao de atualizar
quaisquer previsoes, que fazem sentido apenas na data em que
foram feitas.
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Desaceleracao da demanda global gera mercado
superavitario no 3T25

BALANCO GLOBAL?® (kt) - OFERTA VS DEMANDA DEMANDA DE ALUMINIO PRIMARIO

Excl. China Base 100 = 3T22
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' Balango ajustado pelas importagdes e exportacdes de aluminio primario

demanda por aluminio na China recuou, mas ainda registrou o

( Apds atingir niveis recordes no segundo trimestre de 2025, a
maior volume ja observado para um terceiro trimestre. Julho e

(Depois de um déficit significativo no 2T25, o mercado de aluminio
retornou a um nivel superavitario no 3T25, devido a agosto apresentaram desaceleracdo devido a paralisagdo sazonal
desaceleragdo da demanda combinada com uma oferta estavel. do verdo e a menor atividade nos setores industriais. A demanda
no resto do mundo também desacelerou apos atingir o maior valor
desde 2022 no 2T25.

Fonte: CRU Aluminum Market Outlook Oct 2025 e Analise da Companhia.
Nota: os numeros histéricos tendem a sofrer variagédo de acordo com as atualizagdes do modelo oferta & demanda da consultoria CRU




Apesar da alta nos estoques oficiais, estoques totais
ainda permanecem abaixo do nivel de equilibrio

ESTOQUES GLOBAIS EM DIAS DE CONSUMO?

.

Apesar da leve alta registrada no terceiro trimestre de 2025, os
estoques em dias de consumo permanecem em niveis
historicamente baixos.

ESTOQUES DOS ARMAZENS DA LME E SHFE (kt)

LME SHFE
- 1.262

1.074

840
699

Fonte: CRU Aluminum Market Outlook Oct 2025, CRU Aluminum Monitor (Oct 2025) e Analise da Companbhia.
Nota: os niumeros histéricos tendem a variar de acordo com as atualizagdes do modelo de oferta & demanda da consultoria CRU
iDias de consumo = estoques totais/(demanda do periodo/dias do periodo) | 2Estoques ndo-oficiais: estoques totais (-) LME (-) SHFE

Apds quatro trimestres consecutivos de queda, os estoques
oficiais reverteram a tendéncia no 3T25. Pequenas entradas de
metal ao longo do periodo elevaram os niveis dos estoques na
LME, que ainda permanecem abaixo dos registrados no mesmo

periodo do ano passado. J
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LME do aluminio seguiu com tendéncia de alta,
atingindo o maior valor dos ultimos 3 anos em outubro

O preco do aluminio na LME seguiu a tendéncia de alta iniciada O prémio Midwest seguiu em alta com as tarifas do governo
em abril, encerrando o trimestre com a segunda maior média Trump, superando US$ 1.600/t, ponto considerado de “break
desde 2022. Em outubro, atingiu o valor mais elevado dos even” frente a taxa de importagdo de 50%. O Rotterdam também
ultimos trés anos. Esses resultados evidenciam a resiliéncia do apreciou, impulsionado pela antecipagdo da demanda local antes
mercado frente as incertezas e a guerra tarifaria. do inicio da primeira fase do CBAM em janeiro de 2026.

LME do Aluminio Maxima do periodo US Midwest == US Midwest @ Rotterdam DDP SE Brazil (D)
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Fontes: Bloomberg, CRU Aluminum Market Monitor Oct 2025, S&P Platts e Analise da Companhia /A (-fm c a
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Apesar da desaceleracao na China, demanda do terceiro
trimestre € a maior dos ultimos anos para o periodo

CONSUMO DE ALUMINIO PRIMARIO NA CHINA (Mt) PMI DE MANUFATURA NA CHINA

50,4 50,4 50,5

Expansao econémica

Retracdo econéomica espferad

2T 3T

-@— 2022 =@— 2023 2024 =@— 2025

ApOs registrar resultado abaixo de 50 em julho, o PMI de
Apesar da redugdo no consumo no 3T25 em relagdo ao manufatura da China se recuperou durante o trimestre, igualando
trimestre anterior, o volume alcangado ainda ultrapassa os o melhor resultado do ano de margo, impulsionado por forte
niveis dos ultimos anos, demonstrando a robustez do indicador expansao na produgao e novos pedidos, inclusive de exportagdo. O
diante das incertezas de mercado. otimismo das empresas melhorou com expectativas de maiores
vendas e apoio governamental.

% 0 cba
Fontes: CRU Aluminum Market Outlook Oct 2025, CRU Aluminum Monitor Oct 2025 e Analise da Companhia /j (-'




Demanda no resto do mundo desacelera, enquanto
PMI atingiu pico dos ultimos trés anos em agosto

CONSUMO DE ALUMINIO PRIMARIO EX-CHINA (Mt) PMI DE MANUFATURA - EUA E ZONA DO EURO

PMI EUA == PMI Zona do Euro

EXpansal econdmica esperada

Retracdo egonomica egperada

2T 3T

=@— 2022 =@—- 2023 2024 == 2025

Em agosto, o PMI nos EUA alcangou seu nivel mais alto desde maio
de 2022, impulsionado pelo aumento das novas encomendas. Na
Zona do Euro, o indicador ultrapassou em agosto a linha de
expansao pela primeira vez em trés anos, refletindo uma
recuperacao gradual desde o inicio do ano, impulsionada pelo
crescimento da demanda e da producdo interna.

( Demanda no mundo fora da China desacelerou na comparacdo
trimestral no 3T25, porém o resultado foi em linha com valores
registrados nos ultimos anos para o periodo. J

% 0 cba
Fontes: CRU Aluminum Market Outlook Oct 2025, CRU Aluminum Monitor Oct 2025 e Analise da Companhia /j (-'




Demanda incremental de novas tecnologias deve ser o
motor do consumo do aluminio
TRANSFORMADO (Mt) TRANSFORMADO EM 2025E POR SEGMENTO (% a.a.)
Il china [l Demais paises
Transportes 1%
Construgdo
Embalagens
Energia
Bens de Consumo

Maq.&Equip.

2024 China India  Oriente  Asia  Europa América Demais 2025E
Médio  (Outros) do paises Qutros
Norte

( O aumento da demanda mundial por aluminio devera ser (Demanda do aluminio mostra resiliéncia em 2025 frente a cenario

impulsionado principalmente pela China e pela india. O resto do geopolitico desafiador. Investimentos em tecnologias emergentes,
mundo - principalmente Europa e Estados Unidos - segquem sem como data centers, rob0s, energias renovaveis e veiculos elétricos
mostrar sinais de recuperagao e devem apresentar consumo tendem a superar a reducao no consumo em aplicagdes
estavel comparado com 2024. J tradicionais, como a construgao civil na China. J

% 0 cba
Fonte: CRU Aluminum Market Outlook Oct 2025 e Andlise da Companhia /A (-'




Producao chinesa atingiu o maior patamar anualizado

da historia em agosto

PRODUGCAO DE ALUMINIO PRIMARIO
ANUALIZADO NA CHINA (Mt)
44,9

RVAYEE

( A producgdo anualizada na China alcangou um recorde histérico
em agosto, sendo a realocagao e a modernizacdo da capacidade
os principais fatores que influenciaram no aumento da producgao

do pais. )

Fonte: CRU Aluminum Market Outlook Oct 2025, CRU Aluminum Monitor (Oct 2025) e Analise da Companhia.

EXPORTACOES NET - ALUMINIO
PRIMARIO NA CHINA (kt)

-9.1 -1.21 -187 -100-135 -110 -212 -198 -219

No terceiro trimestre de 2025, as importagdes
permaneceram elevadas, superando os niveis observados
nos dois anos anteriores.

J
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Brasil mostra avanco na comparacao trimestral;
investimentos em energia impulsionam o aluminio

=)

3T25 mantém bom desempenho em veiculos leves, INDICADORES SETORIAIS

com exportacdes ainda aquecidas (+51,6% YTD); em

motos, ha acomodacdo no TRI, mantendo avanco . "
anual (+13%), que favorece o consumo de fundidos. ( Producdo Veiculos Leves ) ( Producgdo Carroceria de Onibus )

Onibus fecharam o 3T25 acima do trimestre anterior

(+5%), e implementos mostraram leve recuperagao 0% +11% +1% +5%
(+7%), mesmo diante dos desafios do cenario de

juros elevados. Ambos os mercados tém relacdo 690

6,3 6,1
direta com o consumo de laminados e extrudados.
Vendas de cimento superaram o esperado no 3T25 e

6,4

mantém alta no ano (+3% YTD); o horizonte segue
positivo com o novo modelo de crédito habitacional 3124 2T25 3T25 3724 2T25 3T25

(SFH/FGTS) e com as atualizacdes no MCMV.
( Venda de Cimento )

Leildo de outubro é confirmado pela ANEEL, previsto
em R$ 5,53 bi de investimentos, impulsionando a
antecipacdao de compras de cabos, e distribuidoras
investindo em projetos de renovacao e melhorias.

17,9 16,4 18
EUA mantém o aluminio sob a Secdo 232 em 50%
para a maioria das origens, e UE avalia a adogao de
taxa de 30% sobre a exportacdo de sucata. Brasil

sancionado pelas ‘tarifas reciprocas’, que elevam a 3T24 2T25 3725
aliquota para 50% na maior parte dos bens, incluindo

sucata, mas ha avancos nas negociagoes bilaterais. N\cBA
¢ gocia /C# Qi cba

+2% +10%

,1




Preco da soda recua, enquanto alumina recupera apos

tendéncia de queda

INDEX DE PRECOS
PRODUTOS DE CARBONO E SODA CAUSTICA
== Coque (Golfo EUA) Anodo (China FOB) Base 100 = 3T24

== Pjche (N.America) Soda Caustica
(Golfo EUA)

100 =g g

115

o

95 95 94

3724 4724 1725 2725 3T25

INDEX DE PRECOS
PRECOS DE ENERGIA
== Brent Carvdo (CFR China) == Energia Elétrica

(média global)
102

Base 100 = 3T24

100

78

3724 4724 1725 2725

Fontes: CRU Aluminium cost dashboard quarterly review (Oct 2025) e Analise da Companhia

PRECOS DE ALUMINA (US$/t)

= API (FOB Australia)
China Basket Price

354
3T24 4T24 1725 2T25

[Com a normalizacdo dos fatores que limitaram a oferta de
soda nos EUA durante o 2T25, o preco voltou a diminuir,
atingindo niveis préoximos aos do 1T25.

O preco da alumina interrompeu a queda que vinha desde o
inicio do ano, tendo leve alta no 3T25, devido a estabilizacdo
das condigdes de mercado.

Apesar da continua queda no preco do carvao na China, o
custo da energia elétrica global apresentou um leve aumento
no terceiro trimestre, influenciado pela valorizagao do

petréleo Brent. /
/C# Q cba




Alta da LME no trimestre compensou aumento do custo,
impulsionando a margem

Com aumento geral dos pregos dos principais insumos, o Apesar do aumento nos pregos dos principais insumos da
custo médio da industria também subiu no terceiro trimestre industria, a margem alcangou seu nivel mais alto dos ultimos
de 2025. Além desses fatores, a CBA foi impactada pela anos, favorecida pelo aumento dos precos LME em comparagao
desvalorizagdo do ddlar. com o 2T25.

z - 138
CURVA DE CUSTO DO ALUMINIO LiQUIDO 3T25 RESTODo 100 92 122 119 W Margem

CRU LIQUID METAL COST (US$/t) MUNDO 1 B - 100 = 3T24
3T24  4T24 1725 a/a t/t

CRU Alumina Price 790, 0
(FOB Australia) ($/t) . 395 < 696 .@ ..+1 %
Média LME 3T25 Preco Energia <
US$2.618/t Hidro ($/MWh) 26,5 o o
Preco Energia -
Todas fontes ($/MWh)< 29,0 @ +2%

CHINA 100
.
3724 1T25 a/a t/t

CRU China Alumina
Basket Price ($/t) < 544 < 541 @ +5%
Preco Energia @ <
Carvao ($/MWh) 57,4 49,6 17% +2%
Preco Energia @

Todas fontes (3w 587 (525

c® Qcba
Fontes: CRU Aluminium cost dashboard quarterly review (Oct 2025), CRU Aluminum Smelter Cost Model Q3 2025 e Analise da Companhia /A




MENSAGENS FINAIS

OPORTUNIDADES

As perspectivas para a demanda de aluminio continuam favoraveis, com
um aumento esperado no consumo, o que fortalece os fundamentos e
tende a apoiar os precos.

O PMI dos Estados Unidos e da Zona do Euro alcangou em agosto o nivel
mais alto dos ultimos trés anos, refletindo o otimismo do mercado.

No mercado interno, os resultados positivos em veiculos leves, motos e
eletrificacdo, e a resiliéncia em carrocerias de 6nibus, sustentam sobretudo
a demanda por fundidos, cabos e laminados

PONTOS DE ATENCAO

Os estoques oficiais aumentaram apds quatro trimestres consecutivos de queda. No entanto,
os estoques em dias de consumo continuam abaixo do nivel considerado de equilibrio

A guerra tarifaria entre os EUA e a China continua a elevar a volatilidade dos prémios
regionais, afetando os fluxos comerciais

O aumento dos custos globais de energia e insumos pressionou o custo médio da industria no
trimestre, com impacto adicional decorrente da desvalorizagao cambial no Brasil



PRINCIPAIS MENSAGENS

O mercado global de aluminio registrou superavit no terceiro trimestre, refletindo
uma oferta estavel e uma desaceleragao da demanda. A LME registrou uma
média de US$ 2.618/t no periodo, a segunda maior média trimestral desde 2022,
alcangando em outubro o valor spot mais alto dos ultimos trés anos.

Os prémios regionais continuaram em alta: o Midwest ultrapassou US$ 1.600/t
devido a tarifa de importagdo de 50% nos EUA, enquanto Rotterdam valorizou-se
com a antecipagao da demanda antes da implementacao do CBAM em janeiro de
2026, onde parte das emissoes ficardao elegiveis as regras de cobranca.

Na China, a demanda desacelerou apds o recorde historico do segundo trimestre
de 2025, mas ainda atingiu o maior volume ja registrado para um terceiro
trimestre, sustentada pela producgao industrial e investimentos em energia
renovavel.

No Brasil, a procura por aluminio manteve-se estavel no terceiro trimestre de
2025, impulsionada pelo crescimento nos setores automotivo e de motocicletas,
pela expansao da matriz elétrica (novos leildes de geragao e transmissao), que
favorecem o mercado de cabos, além da estabilidade na producdo de carrocerias
de onibus, que demandam tanto aluminio primario quanto transformado.

Quanto aos custos, o aumento sincronizado dos principais insumos, como
energia e alumina, resultou no aumento geral do custo médio da inddstria no
trimestre. Para a CBA, além dessas variaveis, a desvalorizacdo do délar em
relacao ao real foi mais um fator que impactou os custos.
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