SUCROALCOOLEIRO — CANA, ACUCAR, ETANOL
TENDENCIAS DOS MERCADOS PARA 2026/2027
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CANA-DE-AGUCAR: PROJEGOES PARA A SAFRA 2026/2027

A safra brasileira de cana-de-agucar 2026/2027 esta estimada em 709,1 milhoes de toneladas,
aumento de 5,3% em relacao a safra 2025/2026.

As condicoes climaticas, observadas em 2025, refletirao nas lavouras da atual safra.

A cultura foi beneficiada pelo clima, o que resultara em produtividade média superior ao ultimo
ciclo, estimada em 77,7 toneladas/hectare, aumento de 3,4% em relagao a ultima temporada.

A area destinada a colheita é estimada em 9,1 milhdes de hectares, aumento de 1,9%, e sera a maior
area colhida da série historica, observando-se, novamente, migracao de areas de pastagem e, em
alguns estados, areas anteriormente destinadas a culturas anuais.

A maior area destinada a colheita é reflexo da expectativa de manutencao do pais como principal
produtor de agucar e no aumento na producao de etanol.

Além da produc¢ao do biocombustivel derivado da cana-de-agucar, o etanol de milho continuara
ganhando espaco nesta safra 2026/2027.
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CANA-DE-AGUCAR: PRINCIPAIS POLOS DE CULTIVO NO BRASIL
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AGUCAR: PRODUTIVIDADE MEDIA DAS AREAS COLHIDAS NO
BRASIL (TONELADAS/HECTARE)
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PRODUGAO NO BRASIL - MILHOESDE T
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CANA-DE-AGUCAR: PROJEGAO DA DISTRIBUIGAO DA PRODUGAO
POR ESTADOS NA SAFRA 2026/2027 (%)
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SETOR SUCROALCOOLEIRO: OFERTA E DEMANDA NO BRASIL

CANA-DE-AGUCAR ACUCAR ETANOL

AREA COLHIDA RENDIMENTO PRODUGCAO | PRODUGAO  CONSUMO EXPORTAGOES| PRODUGAO PRODUGCAO PRODUGAO DEMANDA EXPORTAGOES
ANO SAFRA MILHOES TONELADAS/  MILHOES MILHOES MILHOES MILHOES CANA MILHO TOTAL TOTAL TOTAIS

HECTARES HECTARE TONELADAS | TONELADAS TONELADAS TONELADAS BILHOES L BILHOESL BILHOES L BILHOES L BILHOES L

2000/2001 4,900 52,4 256,600 15,700 9,200 6,830 10,517 0,000 10,517 11,583 0,000
2001/2002 4,973 59,1 293,829 20,400 9,400 11,170 11,467 0,000 11,467 12,515 0,000
2002/2003 5,040 63,8 321,600 22,540 9,190 13,350 12,485 0,000 12,485 11,912 0,000
2003/2004 5,200 69,0 358,820 24,850 9,350 14,600 14,639 0,000 14,639 13,291 0,000
2004/2005 5,634 67,4 379,700 27,400 9,400 15,800 15,153 0,000 15,153 13,989 2,400
2005/2006 5,840 66,5 431,413 26,420 9,650 16,900 16,851 0,000 16,851 16,709 2,500
2006/2007 6,163 77,0 474,800 30,224 10,220 19,935 17,432 0,000 17,432 13,000 3,845
2007/2008 7,010 82,7 571,371 31,280 10,930 19,350 23,007 0,000 23,007 16,470 3,530
2008/2009 7,058 80,9 571,434 31,620 11,000 20,420 26,683 0,000 26,683 22,200 4,920
2009/2010 7,410 81,6 604,514 33,075 11,050 21,850 25,763 0,000 25,763 24,934 3,380
2010/2011 8,056 774 623,905 38,168 11,056 26,300 27,595 0,000 27,595 25,200 1,920
2011/2012 8,363 67,1 560,955 38,272 11,061 27,200 23,427 0,000 23,427 22,697 1,730
2012/2013 8,485 69,4 588,916 38,337 11,200 27,650 23,640 0,001 23,641 21,610 3,030
2013/2014 8,811 748 658,822 37,878 11,260 26,200 27,957 0,030 27,987 24,287 2,570
2014/2015 9,004 70,5 634,767 35,560 11,400 23,950 28,660 0,080 28,740 25,800 1,394
2015/2016 8,654 76,9 665,586 33,489 10,500 24,350 30,322 0,140 30,462 28,429 2,158
2016/2017 9,049 72,6 657,184 39,150 10,550 28,500 27,418 0,390 27,808 25,170 1,350
2017/2018 8,729 72,5 633,262 38,870 10,600 28,200 26,446 0,792 27,238 24,064 1,450
2018/2019 8,589 72,2 620,435 29,500 10,600 19,600 31,145 1,386 32,531 28,448 1,820
2019/2020 8,442 76,1 642,718 30,300 10,650 19,280 31,638 2,363 34,002 39,189 1,885
2020/2021 8,616 76,0 654,528 42,050 10,150 32,150 26,629 3118 29,746 31,610 2,910
2021/2022 8,345 69,4 578,768 35,450 9,500 25,950 22,439 3,963 26,402 28,744 1,770
2022/2023 8,297 736 610,805 38,050 9,500 28,200 23,190 4,449 27,639 25227 2,690
2023/2024 8,334 85,6 713,214 45,544 9,500 35974 29,690 6,260 35,950 26,559 2,550
2024/2025 8,766 77,2 676,959 43,700 9,000 34,890 29,350 9,000 38,350 26,381 1,740
2025/2026 8,954 752 673,284 43,800 9,000 34,101 27,331 10,173 37,504 26,500 1,400
2026/2027 9,120 778 709,129 42,500 9,000 33,600 29,258 12,800 42,058 28,000 1,500
bl 205 AT 1,9% 3,4% 5,3% -3,0% 0,0% -1,5% 7.1% 25,8% 12,1% 5,7% 7.1%
2025-2026

Fontes: MINISTERIO DA AGRICULTURA, SECEX, UNICA, ANP e COGO INTELIGENCIA EM AGRONEGOCIO
Elaboragdo: Cogo Inteligéncia em Agronegdcio
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CANA-DE-AGUCAR: PROJEGOES PARA A SAFRA 2026/2027

« As usinas brasileiras devem direcionar uma parcela maior da cana-de-acucar para a producgao de
etanol na safra 2026/2027, diante da piora dos precgos internacionais do agucar e da maior
rentabilidade do biocombustivel no mercado doméstico.

«  Mesmo sem a implementagao do E32 (aumento da mistura obrigatdria de etanol anidro na gasolina
de 30% para 32%), o mix das usinas ja tende a ser mais alcooleiro.

« 0 avanco do etanol ocorre em um cenario de deterioracao das cotagoes globais do agucar e melhor
remunerag¢ao do biocombustivel no mercado interno.

« 0 aumento da mistura esta previsto na lei do Combustivel do Futuro, que estabelece ampliacao
gradual da participacao do etanol na gasolina até 35%.

« O principal fator de definicao do mix continuara sendo a relacao de precos entre acucar e etanol ao
longo da safra atual: atualmente, o etanol oferece remunerac¢ao superior a do acucar, incentivando
maior direcionamento da cana para o mercado doméstico de combustiveis.
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ETANOL: USINAS EM OPERAGAO NO BRASIL
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SITUACAO FINANCEIRA DO SETOR SUCROENERGETICO

Centro-Sul - Safra 2025/2026 — 2026/2027

Alavancagem Atual

1,8x

Div. Liq. / EBITDA

Liquidez Média 2026/2027

2, 7%

2x maior que

Endividamento
Bancario 2025/2026

R$161/t

Era R$103/t

Grupos com
Alta Liquidez

40+

Caixa > 1,5x divida

Pico: 4,0x em 2014/2015 a crise de 2015/16 em 2024/25 curto prazo
= i - Fatores do Aumento
Evolugao do Endividamento Bancario (RS/tonelada de cana) fhiny
180 -+
Queda no prego do agtcar (> 20% em 2025, maior
160 1 161 recuo desde 2018).
140
120 8 : . : "
15 n Custo mais alto da divida com juros domésticos
100 - 4 103 elevados.
80 -
60 - n Fusoes & aquisi¢goes de canaviais para ganhos de
40 | escala.
20 -
0 . . . . . . . . . . . . . n Investimentos em irrigagao, biogas e maquinario
13/14  14/15  15/16  16/17 17/18 18/19 19/20 20/21 21/22  22/23 24/25  25/26 acima do projetado.

Dados consolidados — 48 grupos responsaveis por ~53% da moagem do Centro-Sul

Aportes realizados com linhas de longo prazo — maior previsibilidade financeira




ALAVANCAGEM, ENDIVIDAMENTO & ACESSO A CREDITO

Evolugao 10 anos - Dez anos de consolidagao financeira no setor

Alavancagem (Divida Liq./EBITDA) — Queda de 51% em 10 anos

45 -
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Crédito via Mercado de Capitais

13% 22%

2019/20 2025/26

—

14/15 15/16 16/17 17/18 18/19 19/20 20/21 21/22 22/23 23/24

24/25 VASYWAS

Grupos com alta liquidez

40+

Classificagao das Usinas — MetodologiaA-B-C-D

Melhor satde Boa situagao com
financeira e espacgo de melhora

governanga

Situacao
intermediaria / em

atencao

Dificuldade
financeira /
governanga

Em 6 safras: das 14 usinas no Grupo D, apenas 1 permanece nessa classificagdo — avango consistente de governanga e gestao financeira no setor.
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AGUCAR: OFERTA E DEMANDA MUNDIAL - MILHOES DE TONELADAS

SAFRA PRODUGAO DEMANDA DEFICIT/ EXPORTAGOES ESTOQUES ESTOQUES/
MUNDIAL MUNDIAL SUPERAVIT TOTAIS FINAIS DEMANDA
2005/2006 144,303 143,039 1,264 49,534 30,493 21,3%
2006/2007 164,278 149,367 14911 50,759 36,754 24,6%
2007/2008 163,257 150,876 12,381 50,625 42,998 28,5%
2008/2009 143,833 153,847 -10,014 44,962 29,606 19,2%
2009/2010 153,184 154,147 -0,963 48,327 27,686 18,0%
2010/2011 162,221 155,269 6,952 53,939 28,781 18,5%
2011/2012 172,349 159,595 12,754 54,996 34,326 21,5%
2012/2013 177,833 165,283 12,550 55,742 41,492 25,1%
2013/2014 175,971 165,749 10,222 57,951 43,966 26,5%
2014/2015 177,582 168,037 9,545 55,033 48,101 28,6%
2015/2016 164,972 168,976 -4,004 54,187 43,735 25,9%
2016/2017 172,143 169,148 2,995 60,047 41,326 24,4%
2017/2018 194,222 173,287 20,935 65,868 50,936 29,4%
2018/2019 179,158 171,993 7,165 58,271 52,192 30,3%
2019/2020 166,559 171,499 -4,940 53,481 47,183 27,5%
2020/2021 180,262 171,114 9,148 64,067 49,615 29,0%
2021/2022 180,721 174,026 6,695 64,664 47,077 27,1%
2022/2023 179,262 176,568 2,694 62,008 45,577 25,8%
2023/2024 180,200 180,645 -0,445 62,937 44,951 24,9%
2024/2025 180,968 185,668 -4,700 63,388 42,400 22,8%
2025/2026 185,400 178,113 7,287 66,001 44,543 25,0%
2026/2027 186,100 180,200 5,900 66,400 50,443 28,0%

VAR. 2026-2027/ o o _ 9
2025-2026 (%) 0,4% 1.2% 19,0% 0,6% 13,2% 11,9%

Fontes: DEPARTAMENTO DE AGRICULTURA DOS EUA (USDA), ORGANIZAGAO INTERNACIONAL DO AGUCAR (OIA) e FAO/OCDE
Elaboragdo: COGO INTELIGENCIA EM AGRONEGOCIO
AN i A : PAGINA 15
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AGUCAR: DISTRIBUIGAO DA OFERTA GLOBAL EM 2026/2027
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AGCUCAR: TENDENCIAS DO MERCADO GLOBAL EM 2026/2027

« Segundo relatério do Departamento de Agricultura dos Estados Unidos (USDA), a produ¢cao mundial
de agucar devera atingir 184,9 milhoes de toneladas na temporada 2026/2027, reducao de 1,2

milhao de toneladas em relacao ao ciclo anterior.

« A queda na producao de Brasil, Uniao Europeia, Estados Unidos e Tailandia devera mais do que
compensar o aumento da producao na India.

« As exportacoes globais estao projetadas em 62,3 milhdes de toneladas na temporada 2026/2027,
ligeiramente abaixo do ano anterior.

- Menores embarques de Brasil, Uniao Europeia, Marrocos e Paquistao deverao superar o aumento
esperado nas exportagoes australianas.

« Os estoques finais mundiais deverao registrar ligeira alta, principalmente em fung¢ao do crescimento
dos estoques na China e na india e a relacdo estoques finais/demanda global deve atingir 24,7% em
2026/2027, ligeiramente acima dos 24,2% da temporada 2025/2026.
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AGCUCAR: TENDENCIAS DO MERCADO GLOBAL EM 2026/2027

« A producao do Brasil devera recuar 1,3 milhao de toneladas, para 42,5 milhGes de toneladas.

« A principal razao é a expectativa de que o mix industrial favoreca o etanol na temporada 2026/2027,
com participacao de 53%, contra 47% destinada ao acucar.

- A forte demanda doméstica por etanol impulsiona essa mudanca apos a decisao governamental de
agosto de 2025 de elevar a mistura obrigatdria de etanol anidro na gasolina de 27% para 30%.

« Com menor produgao de agucar, o consumo e as exportacoes brasileiras deverao recuar.

- A producao da Uniao Europeia esta projetada em 14,4 milhdoes de toneladas, reducao de 1,2 milhao
de toneladas, em decorréncia da menor area cultivada com beterraba agucareira, consequéncia dos
baixos precos e dos elevados custos de producao, levando parte dos agricultores a migrar para
culturas alternativas.

- As importacoes deverao aumentar para compensar a menor produc¢ao, enquanto as exportagoes
recuam e 0 consumo permanece estavel.
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AGCUCAR: TENDENCIAS DO MERCADO GLOBAL EM 2026/2027

- A producao da China devera permanecer estavel em 12,7 milhdes de toneladas, sustentada por
condic¢oes climaticas normais e estabilidade das areas cultivadas com cana e beterraba.

« 0 governo central continua priorizando a producao de agucar.

« Governos locais nas provincias de Guangxi e Yunnan apoiam essa estratégia por meio de subsidios
e programas voltados ao aprimoramento das técnicas de plantio e a mecanizacao.

« As importacoes e o consumo deverao permanecer estaveis.

« Na Tailandia, a producao esta projetada em 9,5 milhdes de toneladas na temporada 2026/2027,
queda de 1,8 milhao de toneladas.

« Aprincipal causa é a reducao da area plantada apés o Conselho da Cana e do Acucar da Tailandia
anunciar, no ano anterior, um prec¢o ao produtor abaixo do custo de produ¢ao como forma de
combater a inflacao.

« 0O consumo e as exportagoes tailandesas deverao permanecer inalterados.
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AGCUCAR: TENDENCIAS DO MERCADO GLOBAL EM 2026/2027

- Alindia é o segundo maior produtor mundial de agucar, atras apenas do Brasil, e sua produ¢do em
2026/2027 esta projetada em 33,6 milhoes de toneladas, avanco de 3,6 milhoes de toneladas em
relacao ao ciclo anterior.

«  Moncoes consecutivas restabeleceram as reservas de agua subterranea, resultando em melhores
rendimentos agricolas e aumento da area cultivada.

« Aarea plantada devera atingir 6,0 milhoes de hectares, crescimento de 2% sobre 0 ano anterior.

- Uttar Pradesh, Maharashtra e Karnataka sao os principais estados produtores de cana-de-agucar,
respondendo por 60% da producao total de acucar do pais.

« Aindustria agucareira indiana é fortemente regulada por um conjunto de leis e politicas concebidas
para equilibrar os interesses dos produtores rurais, usinas e consumidores, priorizando a
estabilidade doméstica em detrimento das tendéncias do mercado internacional.

« Os produtores sao protegidos da volatilidade do mercado por mecanismos estatais.
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AGCUCAR: TENDENCIAS DO MERCADO GLOBAL EM 2026/2027

* 0 mecanismo denominado Fair and Remunerative Price (FRP) estabelece um pre¢go minimo federal

garantido pago aos agricultores a cada ano, embora alguns estados adotem valores superiores.

* O FRP possui carater legal obrigatério e as usinas devem efetuar o pagamento aos produtores em
até duas semanas apds a entrega da cana.

« As usinas nao podem comercializar agucar abaixo do pre¢go minimo estabelecido pelo governo, o
que permite cobrir custos e honrar o pagamento do FRP aos produtores.

« 0 governo também regula a quantidade de acucar que cada usina pode vender no mercado
doméstico, evitando excesso de oferta.

- Cada usina recebe uma area geografica especifica da qual deve adquirir toda a cana disponivel,
enquanto os agricultores daquela regiao sao obrigados a vender para a usina designada.

« Como a cana perde rapidamente seu teor de agucar apds a colheita, essa organizacao baseada na
proximidade reduz perdas desnecessarias.
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AGCUCAR: TENDENCIAS DO MERCADO GLOBAL EM 2026/2027

« Tarifas elevadas de importacao sao aplicadas quando o governo considera que a oferta doméstica
é suficiente para atender ao consumo interno, protegendo produtores e usinas da concorréncia de

produtos importados com precos inferiores aos praticados no mercado local.

« As importacoes em 2026/27 estao projetadas em 2,4 milhdes de toneladas, reducao de 200 mil
toneladas em relacao ao ano anterior, sendo o agucar bruto brasileiro responsavel pela maior parte
desse volume.

« As cotas de exportacao sao ajustadas para garantir abastecimento adequado ao mercado
doméstico.

« 0 governo também fornece acucar altamente subsidiado as familias mais pobres para assegurar o
acesso da populagao vulneravel ao produto.

« As exportacoes indianas deverao alcancgar 3,6 milhoes de toneladas, aumento de 100 mil toneladas
Impulsionado pela maior produgao e os principais destinos incluem Sudao, Libia e Somalia.
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AGCUCAR: TENDENCIAS DO MERCADO GLOBAL EM 2026/2027

« Embora as projecoes apontem para superavit global de acucar nas safras 2025/2026 e 2026/2027,
o mercado segue atento aos riscos climaticos associados a possivel formacao do El Nino.

« A previsao é de um balanco global mais confortavel, mas ainda relativamente apertado e vulneravel

a eventuais perdas de producao.

« As projecoes climaticas indicam elevada probabilidade de formacao do El Nino entre junho e agosto
deste ano, com possibilidade de persisténcia até o final de 2026.

« Nesse contexto, perdas moderadas de producao, da ordem de até 2 milhoes de toneladas, seriam
suficientes para eliminar o excedente projetado para 2026/2027 e reduzir os estoques globais.

- Os principais riscos concentram-se sobre o Centro-Sul do Brasil, além de india e Tailandia.

* No Brasil, o excesso de chuvas pode comprometer o ritmo da colheita, enquanto nos paises
asiaticos o risco esta associado a reducao das precipitacoes e aos impactos sobre o

desenvolvimento da cana-de-acucar
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AGCUCAR: TENDENCIAS DO MERCADO GLOBAL EM 2026/2027

« O maior potencial de impacto, contudo, podera ocorrer na safra 2027/2028, especialmente em
funcao dos efeitos do El Nifio sobre moncées na Asia, afetando a soca e o replantio dos canaviais.

- Em episddios anteriores de El Nino, as perdas globais superaram 5 milhoes de toneladas.

« Além dos riscos climaticos, outros fatores também preocupam o mercado, como chuvas abaixo da
média em algumas regides produtoras, o avanco da doenca da folha branca da cana-de-acucar e as
dificuldades financeiras enfrentadas pelos produtores, decorrentes da queda dos precos da cana e
da elevacao dos custos de producao.

« Pelo lado da demanda, o crescimento do consumo mundial permanece limitado por fatores
estruturais, incluindo maior conscientizacao sobre habitos alimentares, inflacao acumulada dos
alimentos nos ultimos anos e a expansao do uso de medicamentos voltados ao controle de peso.

- Ao mesmo tempo, a safra 2026/2027 de cana-de-acucar no Centro-Sul do Brasil teve inicio em ritmo
acelerado, reforcando a perspectiva de aumento da oferta e pressao baixista sobre as cotagoes.

T

COGO

\ inteligéncia em
\‘_,’ agronegécio

"lv‘



(%)

RELACAO ESTOQUES/DEMANDA GLOBAL
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SUPERAVITS/DEFICITS GLOBAIS EM MILHOES DE TONELADAS
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AGUCAR: RANKING DA PRODUGAO GLOBAL
SAFRAS 2016/2017 A 2026/2027 - MIL TONELADAS

VAR. 2026-2027/ VAR. ULTIMA

PAIS/BLOCO 2016/2017 2017/2018 2018/2019 2019/2020 2020/2021 2021/2022 2022/2023 2023/2024 2024/2025 2025/2026 2026/2027 .
/ / / / / / / / / / / / 2025-2026 (%)  DECADA (%)

BRASIL 39.150 38.870 29.500 30.300 42.050 35.450 38.050 45.544 43.700 43.800 42500 W [»3,0% = 3%
iNDIA 22.200 34.309 34.300 28.900 33.760 36.880 37.000 29.500 28.000 30.000 33.600 W 1,5% ' 2,1%
UE-27 15.505 19.508 16.750 17.040 15.216 16.577 13.811 15.699 16.277 15.519 14.353 [\ BIE15,9% 6,4%
CHINA 9.300 10.300 10.760 10.400 10.600 9.600 8.960 9.960 11.160 12.600 12.700 % b
TAILANDIA 10.033 14.710 14.581 8.294 7.587 10.157 11.059 8.808 10.240 11.258 9.500 W },3% 5,4%
EUA 8.137 8.430 8.164 7.392 8.376 8.307 8.391 8.449 8.525 8.382 7993 W ',7% ¥ B5,2%
PAQUISTAO 6.825 7.225 5.270 5.340 6.505 7.560 6.860 6.560 5.860 7.060 6.910 A Vo E4,4%
RUSSIA 6.200 6.560 6.080 7.800 5.625 6.000 6.100 6.600 6.750 7.000 6.250 |8 ¥ B47%
MEXICO 6.314 6.371 6.812 5.596 6.058 6.556 5.537 4.986 5.057 5.490 5.451 v B#13,5% W B814,4%
AUSTRALIA 5.100 4.480 4.725 4.285 4.335 4.120 4.300 4.035 3.810 3.830 4180 |\ BE18,5% v E6,7%
DEMAIS 43.374 43.459 42.216 41.212 40.150 39.394 38.688 39.424 40.966 41.117 40417 ¥ E33% ¥ E47%
172.138  194.222  179.158  166.559  180.262  180.601 178.756  179.565  180.345 186.056  184.854 QX ,8% v §4,8%

Fontes dos dados: DEPARTAMENTO DE AGRICULTURA DOS EUA (USDA), ORGANIZAGAO INTERNACIONAL DO AGUCAR (0IA) e COGO INTELIGENCIA EM AGRONEGOCIO

Elaboragao: COGO INTELIGENCIA EM AGRONEGOCIO
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AGUCAR: EVOLUGAO DA PRODUGAO POR PAISES EM MILHOES DE TONELADAS
2016/2017 A 2026/2027
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ACUCAR: PRODUGAO GLOBAL - DISTRIBUIGAO POR PAISES - 2026/2027
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BRAS"—; 23;0 % DEMAIS, 22,4% INDIA, 18,2% EUA, 4,3% MEXICO, 2,9% 2,3%
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AGUCAR: RANKING DO CONSUMO GLOBAL

SAFRAS 2016/2017 A 2026/2027 - MIL TONELADAS

VAR. 2026-2027/ VAR. ULTIMA
2025-2026 (%)  DECADA (%)

PAIS/BLOCO 2016/2017 2017/2018 2018/2019 2019/2020 2020/2021 2021/2022 2022/2023 2023/2024 2024/2025 2025/2026 2026/2027

iNDIA 25.500 26.500 27.500 27.000 28.000 29.379 30.000 30.288 29.122 30.100 31.000 W I 3,0% ) -
CHINA 15.600 15.700 15.800 15.400 15.500 14.999 15.541 15.500 15.390 16.750 16.750
UE-27 15.441 17.000 17.000 17.000 16.700 17.000 16.500 16.400 15.800 15.900 15.900
EUA 10.979 10.930 10.982 11.109 11.032 11.314 11.471 11.266 11.158 11.121 11.121
BRASIL 10.550 10.600 10.600 10.650 10.150 9.500 9.500 9.500 9.000 9.948 9.000
INDONESIA 6.186 6.375 7.055 7.356 7.445 7.600 7.730 7.471 7.160 7.300 7.250
PAQUISTAO 5.100 5.300 5.400 5.540 5.750 6.233 6.206 6.343 6.600 6.600 6.800
RUSSIA 5.872 6.112 6.110 6.820 5.804 6.350 5.842 6.140 6.252 6.500 5.750
MEXICO 4.769 4.512 4317 4.349 4171 4.342 4.475 4.284 4.121 4.241 4.165
TAILANDIA 2.680 2.580 2.480 2.360 2.350 3.177 3.342 3.844 3.850 3.300 3.300
DEMAIS 66.313 68.252 64.750 63.915 64.212 64.471 66.239 65.925 66.946 68.165 68.955

168.990 173.861 171.994 171.499 171.114 174.365 176.846 176.961 175.399 179.925 179.991

Fontes dos dados: DEPARTAMENTO DE AGRICULTURA DOS EUA (USDA), ORGANIZAGAO INTERNACIONAL DO AGUCAR (OIA) e COGO INTELIGENCIA EM AGRONEGOCIO
Elaborag#o: COGO INTELIGENCIA EM AGRONEGOCIO
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ACUCAR: CONSUMO GLOBAL - DISTRIBUIGAO POR PAISES - 2026/2027
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AGUCAR: RANKING DAS EXPORTAGOES GLOBAIS
SAFRAS 2016/2017 A 2026/2027 - MIL TONELADAS

VAR. 2026-2027/ VAR. ULTIMA
2025-2026 (%)  DECADA (%)

PAis/BLOCO 2016/2017 2017/2018 2018/2019 2019/2020 2020/2021 2021/2022 2022/2023 2023/2024 2024/2025 2025/2026 2026/2027

BRASIL 28.500 28.200 19.600 19.280 32.150 25.950 28.200 35.974 34.890 34.101 33.600 -1,5% : |9,'I %
TAILANDIA 7.016 10.907 10.612 6.695 3.739 6.835 6.899 4.438 5.650 6.000 6.000 &0  -27,3% wll45,0°/o
AUSTRALIA 4.000 3.600 3.735 3.600 3.400 3.120 2.950 3.147 2.627 2.707 3.607 W -24,0% s 0,2%

iNDIA 2.125 2.236 4.700 5.800 8.406 11.548 8.303 3.966 3.831 3.500 3.600 y 35,7% : .)"/o

GUATEMALA 1.978 1.881 2.125 1.858 1.395 1.651 1.427 1.183 1.803 1.608 1.685 @0 -31,3% 7 }1 0,4%

ARABIA SAUDITA 367 360 353 429 370 583 706 838 952 1.010 1.000 an -

MEXICO 1.287 1.146 2.337 1.285 1.235 1.777 1.072 473 1.084 1.048 949 N 25,5% N ll 7,2%

UE-27 1.987 4.349 2.411 1.459 1.278 1.217 868 2.037 2.066 1.258 858 Vv -20,5% .80,3%
EMIRADOS ARABES 792 794 796 790 793 1.209 1.093 798 1.061 770 825 vo13,9%
AFRICA DO SUL 218 768 1.041 1.451 1.007 548 722 870 594 905 750 s 17,2% vo1-2,3%

DEMAIS 11.777 11.554 10.561 10.834 10.292 10.018 9.692 9.317 10.255 9.741 9.450 #REF! s |1 8,2%
60.047 65.795 58.271 53.481 64.065 64.456 61.932 63.041 64.813 s 13,8% v [-53%

Fontes dos dados: DEPARTAMENTO DE AGRICULTURA DOS EUA (USDA), ORGANIZAGAO INTERNACIONAL DO AGUCAR (OIA) e COGO INTELIGENCIA EM AGRONEGOCIO

Elaborag@o: COGO INTELIGENCIA EM AGRONEGOCIO
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AGUCAR: EXPORTAGOES GLOBAIS - DISTRIBUIGAO POR PAISES - 2026/2027

AUSTRALIA,
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MILHOES DE TONELADAS

PRODUCAO BRASILEIRA -

ACUCAR
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Acucar: Exportagoes Brasileiras por Paises de Destino - Mil Toneladas

india

Argélia
Bangladesh
Aréabia Saudita
Nigéria

Iraque
Emirados Arabes Unidos
[émen

China
Marrocos
Oma

Egito

Malasia
Jordania
Geodrgia
Outros

320
2.361
1.787
1.337
1.859

681

765

279
4.259
1.257

936
1.343

400
9.669

572
1.965
1.194
1.082
1.697

745
1.138

310
4.323
1.597

1.060
1.026

627
9.910

2.401
1.924
1.433
1.667
1.606
1.010
1.026
668
3.793
1.660
14
1.126
1.387

599
10.972

3.353
2.226
1.640
1.924
1.530
1.424
2.487
575
3.020
1.933
16
1.981
1.605

529
13.994

2.630
2.125
2.081
1.848
1.626
907
1.730
427
4.744
1.474
140
1.448
1.498

584
10.505

905
822
811
751
741
443
380
301
274
267
265
252
250
231
188
2.289

Fonte: ComexStat até 31/15/2026*
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ACUCAR: EXPORTAGOES BRASILEIRAS POR DESTINOS - JANEIRO A MAIO/2026 (%)
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AGUCAR

EXPORTAGOES BRASILEIRAS - MILHOES DE TONELADAS
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AGUCAR: COTAGOES FUTURAS BOLSA DE NOVA YORK (ICE US)
CENTAVOS DE DOLAR POR LIBRA-PESO
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AGUCAR: COTAGOES FUTURAS NA ICE US NEW YORK ¢/LIBRA-PESO

B FUTURES NEW YORK ==CUSTO FOB USINA CENTRO-SUL BRASIL
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AGUCAR CRISTAL: PREGOS ATACADO SAO PAULO - R$/50 KG
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ETANOL: TENDENCIAS DO MERCADO GLOBAL EM 2026/2027

« O mercado entra na safra 2026/2027 em um ambiente de ampla oferta e forte competitividade.

« Apesar da expressiva valorizagao do petréleo nos ultimos 12 meses, os prec¢os do etanol
permanecem relativamente baixos, refletindo as expectativas de producao recorde de mais de 40
bilhdes de litros e 0 avanco acelerado do etanol de milho.

« A expansao da capacidade instalada, somada a limitada capacidade de armazenagem de muitas
usinas de milho, tende a aumentar a pressao de venda durante o pico da safra, favorecendo a
competitividade do biocombustivel e estimulando o consumo, especialmente nas regides onde a
paridade frente a gasolina se aproxima de 60%.

-  Embora a demanda apresente potencial de crescimento, impulsionada pela frota flex e pela maior
competitividade do etanol hidratado, o setor enfrenta desafios estruturais relevantes.

« Adecisao do governo de suavizar os impactos da alta internacional do petréleo por meio de
subsidios a gasolina reduz a competitividade do etanol, desestimula a formacao de estoques e

T

limita o papel do programa flex como mecanismo natural de substituicao energética.
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ETANOL: TENDENCIAS DO MERCADO GLOBAL EM 2026/2027

- Além disso, o setor convive com margens pressionadas, uma vez que tanto o acucar quanto o

etanol vém sendo negociados proximos ou abaixo dos custos de producao em parte das usinas.
« 0 avanco do etanol de milho representa uma transformacao estrutural profunda para o setor.

« As projecoes indicam que a capacidade instalada podera alcancgar 25 bilhoes de litros em 2035,

volume proximo ao produzido atualmente pelas usinas de cana-de-agucar.

« Com custos de producao significativamente inferiores aos do etanol de cana, o combustivel de
milho vem ampliando sua participagao em regioes tradicionalmente abastecidas por etanol
sucroenergético, reduzindo déficits regionais e aumentando a concorréncia no mercado nacional.

« Ao mesmo tempo, as usinas de cana enfrentam um cenario desafiador no mercado de acucar,
diante da recuperacao da producao na india e na Tailandia e da perspectiva de superavit global.

« A combinacao de precos pressionados, aumento da concorréncia do etanol de milho, custos
elevados e restrigoes financeiras cria um ambiente de maior fragilidade para o setor.
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RENOVABIO: CENARIO ATUAL DO PROGRAMA

« 0 mercado de biocombustiveis voltou a discutir a seguranca regulatéria do RenovaBio apds a
decisao do Tribunal de Contas da Uniao (TCU) de suspender temporariamente os efeitos das
sancoes aplicadas pela Agéncia Nacional do Petréleo, Gas Natural e Biocombustiveis (ANP) as
distribuidoras inadimplentes com as metas do programa até 31 de dezembro de 2024.

- A medida nao cancela débitos, multas ou processos administrativos ja instaurados, mas determina
que a ANP desenvolva um programa de regularizagao que permita a negociacao desses passivos,
suspendendo as penalidades até a implementacao desse mecanismo.

« Adecisao gerou forte reacao do setor de biocombustiveis, que avalia que a flexibilizagao das
punicoes reduz a previsibilidade requlatdria e cria um precedente desfavoravel ao premiar agentes
que nao cumpriram suas obrigacoes em detrimento das distribuidoras adimplentes.

* O receio é de que a medida enfraquecga os incentivos econémicos do RenovaBio, reduza a confianca
dos investidores e comprometa a credibilidade de uma das principais politicas brasileiras de
descarbonizacao da matriz energética.

COGO

\ inteligéncia em
\‘_,’ agronegécio

T

"lv‘



RENOVABIO: CENARIO ATUAL DO PROGRAMA

« Por outro lado, o TCU justificou a medida com base em auditorias que identificaram fragilidades
estruturais no funcionamento do programa, incluindo riscos de concentracao de mercado, elevada
volatilidade dos precos dos Créditos de Descarbonizagao (CBios), problemas de governancga e
potenciais impactos sobre a concorréncia e o abastecimento de combustiveis.

« 0O entendimento é que o endurecimento das penalidades introduzido pela legislacao recente poderia
ampliar essas distorgoes sem que os problemas estruturais fossem previamente corrigidos.

« Apesar da suspensao cautelar das penalidades, o TCU manteve integralmente o RenovaBio e o
mercado de CBios, reconhecendo a validade do modelo regulatério ja confirmada por decisoes do
Supremo Tribunal Federal (STF) e do Superior Tribunal de Justica (STJ).

« Entao, o programa permanece em vigor e as metas de descarbonizagao continuam sendo exigidas.

« Até o final de maio, os produtores de biocombustiveis haviam emitido 16,93 milhoes de CBios em
2026, enquanto 26,79 milhoes de titulos permaneciam disponiveis para negociacao.
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RENOVABIO: CENARIO ATUAL DO PROGRAMA

« Os numeros de mercado demonstram que o sistema segue operando com liquidez relevante.

« Considerando os créditos ja aposentados para cumprimento das metas do ano, aproximadamente
66% do volume necessario para atender integralmente as exigéncias de 2026 ja havia sido
disponibilizado ao mercado, indicando que a oferta de CBios continua avancando, apesar das
incertezas requlatdrias recentes.

* No curto prazo, o principal desafio sera encontrar um equilibrio entre a preservacao da seguranca
juridica do programa e a correcao das falhas estruturais apontadas pelo TCU, evitando que a
inseguranca regulatoéria afete novos investimentos em biocombustiveis, descarbonizacao e
expansao da matriz energética renovavel brasileira.

« Os Créditos de Descarbonizacao (CBios) sao titulos financeiros criados pelo programa RenovaBio
para incentivar a redug¢ao das emissoes de gases de efeito estufa no setor de combustiveis: cada
CBio representa uma tonelada de diéxido de carbono equivalente (CO,e) que deixou de ser emitida
gracas a producao e ao uso de biocombustiveis, como etanol.
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PRODUCAO BRASILEIRA - BILHOES DE LITROS

ETANOL DE CANA
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(24 em operacao)

Alto Araguaia/MT = Bioverde
Acreuna/GO = GEM

B. Grande Ribeiro/PI = Nordeste Bioenergia

Balsas/MA = Inpasa

Cachoeira Dourada/GO = Cargill Bioenergia

Campo Mourao/PR = Coamo

Campo Novo do Parecis/MT = Coprodia
Campos de Jualio/MT = Usimat

Campos Novos/SC = Copercampos
Canarana/MT = Agricola Alvorada
Carlinda/MT = HCAgro

Chapadao do Céu/GO = Neomille
Coruripe/AL = Pindorama

Cristalina/GO = Planalto Bioenergia
Dois Corregos/SP = Cereale
Dourados/MS = Inpasa

Formosa/GO = Planalto Bioenergia
Ipiranga do Norte/MT = Fermap, 3 Irmaos
Jaciara/MT = Porto Seguro

Jaiba/MG = Grupo Sada

Jandaia do Sul/PR = Cooperval
Jatai/GO = VMG

Julio de Castilhos/RS = AgroBio
Lapa/PR = Grupo Potencial

Lucas do Rio Verde/MT = FS Bioenergia

ETANOL DE MILHO: USINAS EM OPERAGAO, EM CONSTRUGAO E NOVOS PROJETOS

Maracaju/MS = Neomille

Miranorte/TO = Tocantins Bioenergia

Nova Marilandia/MT = ALD

Nova Mutum/MT == Inpasa

Nova Ubirata/MT =+ Caramuru/Biocen
Poconé/MT = BioFlex

Porto Alegre do Norte/MT =+ 3Tentos

Porto Nacional/TO = Fazendao Agronegécios
Primavera do Leste/MT = FS Bioenergia, Manto
Queréncia/MT = FS Bioenergia
Quirinépolis/GO = Boa Vista, Sao Francisco
Redengao/PA = CMAA/Mafra

Rio Claro/SP = Safra

Rio Verde/GO = Rio Verde
Rondondpolis/MT = Amaggi/Inpasa

Sao José do Rio Claro/MT =+ Libra
Sidrolandia/MS = Inpasa

Sinop/MT = Inpasa

Sorriso/MT =+ Safras, FS Bioenergia, Buriti
Taupurah/MT = Lazarotto, RRP Energia
Toledo/PR = Hydrographe

Uliandpolis/PA = Pagrisa/Lucas E3
Urugui/Pl = Brasbio

Vila Boa/GO = Cia Bioenergética Brasileira
Vicentinépolis/GO = Cacu

Luis Ed. Magalhaes/BA = Inpasa, Coopframs

(1 6 autorizadas><1 8 anunciadas)
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MILHO x CANA: A VANTAGEM QUE SO CRESCE

Produtividade do milho cresce +4,2% ao ano ha duas décadas. Cana-de-agucar estagnada abaixo de 80 t/ha. A diferenca de
custo entre os dois combustiveis foi de RS 0,35/l em 2024 e chegou a RS 0,48/1 em 2025 — e continua se alargando.

ETANOL DE MILHO ETANOL DE CANA

RS 1,88/litro

Custo de produgcao — menor do mundo

+4,2% a.a.

Crescimento de produtividade genética por 2 décadas

2a safra

Nao compete com terra — 22 safra sobre area de soja

DDG + Oleo

Coprodutos cobrem 45% do custo do milho

-10 gCO2/MJ

Proje¢ao FS com BECCS — unico etanol carbono negativo

RS 2,36/litro
Custo de produgao 2025/26 — alta de 6,3% no ano

Estagnada

Produtividade abaixo de 80 t/ha — cultura agronémica madura

Terra propria

Compete com outras culturas — loiistica de safra rigida

Bagaco

Coproduto energético, sem proteina animal equivalente ao DDG

24 gCO2/MJ

Menor intensidade carbonica CORSIA — vantagem no SAF premium
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POTENCIAL ESTRATEGICO DO ETANOL DE MILHO E DDG

RS 45 bi o +3,5a4,0% a.a.
Lo Y

Investimentos até 2035 Expansao da area de milho 22 safra

Crescimento sustentado para atender demanda crescente das usinas de

Pipeline de 63 usinas; RS 23 bi em projetos ativos + R$ 5 bi capital de giro etanol

Demanda de milho até 2035 Potencial em Combustivel Sustentavel de Aviagao

De 24,7 M t atuais para 57,4 Mt em 2029 e 60 M t ate 2035 Rota etanol de milho para SAF abre mercado premium de exportagao

M 60 M toneladas |,_), SAF

Margem bruta (crush spread) - safra 2025/2026 Do custo do milho coberto pelo DDG

DDG = 25%-35% da receita bruta das usinas; proteina bruta 30%-32% para

Custo operacional ~RS$ 1,85/1 vs custo sem coprodutos ~R$ 2,45-2,50/I .
racgoes

2y RS 2,00 / litro |H= 40% a 45%
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DDG BRASILEIRO: A PROTEINA ESTRATEGICA

O DDG nao é coproduto do etanol.
O etanol é coproduto de um negdcio de proteina animal.
Com a abertura do mercado chinés e a expansao para MATOPIBA, o DDG brasileiro passa a ter

precificacao de paridade de exportacao - criando um piso estrutural de precos e alavancando

margens de toda a cadeia: usinas, integradoras e cooperativas do Sul e Centro-Oeste.

15 MT 7 MT 269% 3

DDG/ano Demanda anual Crescimento DDG Continentes
projetado 2029 da China 2020-2026 com contratos

Cogo Inteligéncia em Agronegdcio




- BILHOES DE LITROS

: PRODUGAO NO BRASIL

ETANOL DE MILHO
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PRODUCAO BRASILEIRA - BILHOES DE LITROS
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ETANOL DE MILHO: PARTICIPAGAO NA PRODUGAO TOTAL DO BRASIL (%)
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EXPORTAGCOES BRASILEIRAS - BILHOES DE LITROS

ETANOL TOTAL
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Etanol: Exportagoes Brasileiras por Paises de Destino - Mil Toneladas

Pais

Holanda 95 558 466 121 149 71
Estados Unidos 369 366 298 248 202 52
Coreia do Sul 629 599 663 626 616 51
Gana 33 35 37 35 49 16
Espanha 0 0 4 0 0 5
Camaroes 13 23 27 17 39 5
Costa do Marfim 10 8 12 6 10 4
Filipinas 33 35 103 76 49 3
Senegal 0 1 1 3 2 2
Angola 19 12 11 13 4 2
Congo 1 2 2 4 7 2
Uruguai 2 2 4 4 5 2
Republica Dominicana 7 10 13 9 4 2
Haiti 1 0 3 4 4 2
Argélia 0 0 1 0 1 1

Outros 352 298 371 344 114 3

Fonte: ComexStat até 31/05/2026*
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ETANOL: EXPORTAGOES BRASILEIRAS POR DESTINOS - JANEIRO A MAI0/2026 (%)
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COMBUSTIVEIS: PRECOS MEDIOS NO VAREJO DE SAO PAULO - R$/LITRO

—GASOLINA —ETANOL HIDRATADO




ETANOL: PREGOS DO HIDRATADO E ANIDRO FOB USINAS DE SAO PAULO
R$/LITRO

—HIDRATADO - ANIDRO

4,50 ~




COMPETITIVIDADE DO ETANOL HIDRATADO EM RELAGAO A
GASOLINA - MEDIA BRASIL

«=HIDRATADO/GASOLINA ==NIVEL COMPETITIVIDADE ETANOL
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www.carloscogo.com.br

( +55 51 32481117
» +55 51 999867666

g consultoria@carloscogo.com.br '@' @cogointeligencia
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