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CANA-DE-AGUCAR: TENDENCIAS DE MERCADO PARA 2026/2027

0 mercado brasileiro de cana-de-aglicar apresenta redugao da
moagem e deterioragao do rendimento industrial na safra 2026/2027,
em decorréncia das condigoes climaticas adversas. Na segunda
quinzena de setembro, foram processadas 42,4 milhoes de toneladas
de cana, queda de 3,1% em relagao ao mesmo periodo da temporada
anterior. A produgao de agucar recuou 5,4%, para 3,059 milhdes de
toneladas, enquanto a fabricacao de etanol diminuiu 7,5%, totalizando
2,182 bilhoes de litros.

No acumulado até o final de setembro, a moagem brasileira
alcangou 496,1 milhdes de toneladas, retracao de 1,6% na
comparagao anual. A produgao de agticar apresentou queda mais
acentuada, de 13,3%, para 29,423 milhoes de toneladas, evidenciando
os efeitos combinados da menor disponibilidade de matéria-prima e
da reducao do direcionamento da cana para agticar. Em contrapartida,
a produgao acumulada de etanol cresceu 8,5%, atingindo 26,346
bilhoes de litros, dos quais 16,782 bilhoes de hidratado e 9,563
bilhoes de anidro. O excesso de precipitagoes tem prejudicado o
acumulo de sacarose e comprometido a eficiéncia industrial.
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Mesmo com a paridade de pregos favorecendo a fabricagao de
acticar, a menor disponibilidade de cana limita a capacidade de
recuperagao da produgao. No Centro-Sul, a participacao da matéria-
prima destinada ao agucar podera recuar de 50,4% para 47,0%,
refor¢ando o aperto na oferta. As projecoes indicam reducao de 9% na
producao de agticar do Centro-Sul. No balango nacional, incluindo
Norte e Nordeste, a producao esta estimada em 40,5 milhoes de
toneladas de agticar. Outro fator relevante é a perspectiva de
transferéncia de 27 milhoes de toneladas de cana nao colhida para
2027/2028. Esse volume podera ampliar a oferta de matéria-prima no
préximo ciclo, mas representa restricao adicional a moagem e a
producao de agticar na temporada atual.

Visao da Consultoria: a safra 2026/2027 apresenta fundamentos
de sustentagao dos pregos do acticar, diante da redugao da produgao
acumulada. Para 2027/2028, a cana bisada podera favorecer a
recuperagao da moagem e ampliar o potencial de fabricagcio de
etanol. Entretanto, a intensidade dessa recuperagao dependera das
condicgoes climaticas e das decisoes sobre o mix de produgao.
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CANA-DE AGUCAR: AREA COLHIDA NO BRASIL
(MILHOES HA)
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CANA-DE-AGUCAR: PRODUTIVIDADE MEDIA DAS

AREAS COLHIDAS NO BRASIL (T/HA)
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CANA: AREAS DE RENOVAGAO (MUDAS + PLANTIOS)
% DA AREA TOTAL
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AGUCAR: TENDENCIAS DE MERCADO PARA 2026/2027

0 mercado internacional de agticar apresenta perspectiva de
valorizagao, sustentada por déficits globais e riscos climaticos nas
principais regioes produtoras. Na Bolsa de Nova York, o contrato
margo/2027 superou 21 centavos de délar por libra-peso. A posi¢ao
liquida comprada dos fundos alcangou o maior nivel em trés anos,
ampliando a sensibilidade das cotagoes as noticias sobre a oferta.

No Centro-Sul brasileiro, a estimativa de produgao de agticar foi
reduzida, diante das chuvas que atrasaram a moagem e prejudicaram
o acumulo de sacarose. Na Uniao Europeia, a seca e as ondas de calor
reduziram as perspectivas produtivas. Na india, a projegio de
producao recuou para 29,5 milhdes de toneladas, refor¢cando as
incertezas sobre o abastecimento internacional. No Brasil, o agticar
cristal branco registra média de R$ 125,74 por saca de 50 kg,
acumulando uma alta de 3,8% nos ultimos 30 dias. Entretanto, a
valorizacdo do Real vem neutralizando boa parte dos ganhos
internacionais: apesar da alta dos contratos em Nova York, a
remuneracao das exportacoes em moeda nacional recuou 2,8% nos
ultimos 30 dias.
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A indastria doméstica mantém compras cautelosas, enquanto as
usinas enfrentam menor disponibilidade de matéria-prima e
dificuldades operacionais decorrentes das precipitacoes. A demanda
fisica global permanece enfraquecida. As exportagoes brasileiras
recuaram 17% em setembro. Para 2027/2028, o déficit global esta
estimado em 1,4 milhao de toneladas, com recuperagao parcial da
oferta. No Brasil, a cana bisada podera ampliar a moagem, embora
persistam incertezas sobre produtividade e direcionamento industrial.

Visao da Consultoria: a perspectiva é de precos internacionais
sustentados e elevada volatilidade no curto prazo, diante dos riscos
climaticos e do posicionamento comprado dos fundos. Entretanto, a
demanda fisica enfraquecida e a valorizagao do Real limitam a
transmissao das altas ao mercado brasileiro. Para 2027, a
confirmagao das safras da india e do Brasil sera decisiva. A
persisténcia das chuvas podera intensificar o déficit global e
favorecer novas altas, enquanto uma recuperacao da moagem
brasileira podera provocar corregoes. A evolugcao cambial continuara
determinante para a rentabilidade das exportagoes.
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AGUCAR CRISTAL: PREGOS NO ATACADO SAO PAULO
R$/50 KG

COTAGOES FUTURAS NA ICE
- CENTAVOS DOLAR/LIBRA-PESO

AGUCAR DEMERARA:
US (NEW YORK)
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ETANOL: TENDENCIAS DE MERCADO PARA 2026/2027

0 mercado brasileiro de etanol apresenta recuperacao dos precos,
sustentada pelo crescimento da demanda e pelas restricoes a
moagem de cana-de-agiicar. Em Sao Paulo, o Indicador
CEPEA/ESALQ do etanol hidratado alcangou RS 2,68 por litro, alta de
4,3% nos tltimos 30 dias. O etanol anidro é negociado a RS 3,08 por
litro, alta de 6,5% nos ultimos 30 dias. A maior procura das
distribuidoras, associada a recomposig¢ao dos estoques e a postura
firme das usinas, favorece as cotacoes.

A relacao entre os pregos do etanol e da gasolina atingiu 61,7%,
indicando elevada competitividade do biocombustivel. 0 aumento do
consumo e as compras em Sao Paulo, Mato Grosso e Mato Grosso do
Sul ampliam a sustentagao do mercado. Entretanto, o agticar continua
oferecendo remuneragao superior a fabricagao de etanol, com
vantagens de 38,2% sobre o etanol hidratado e de 24,6% sobre o
etanol anidro, influenciando as decisoes industriais sobre o
direcionamento da matéria-prima. As chuvas persistentes no Centro-
Sul do Brasil associadas ao El Niio prejudicam a colheita, a moagem
e a logistica de retirada do produto.
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As estimativas de cana bisada sao de 27 milhoes de toneladas,
ampliando o potencial de oferta em 2027/2028, embora o rendimento
industrial possa ser afetado pela qualidade da matéria-prima. No
comércio exterior, as exportagoes brasileiras alcancaram 340,3
milhoes de litros em setembro, crescimento de 66% sobre agosto e de
33,2% na comparagao anual, maior volume desde outubro de 2022.
No campo tributario, a prorrogacao da desoneracao federal do
hidratado até 9 de novembro e a ampliagdo da subvengao para RS
0,4280 por litro constituem fatores adicionais de suporte ao setor.

Visao da Consultoria: a perspectiva é de precos firmes e melhor
remuneragao das usinas até o encerramento da safra 2026/2027,
diante da demanda aquecida, da competitividade frente a gasolina e
das dificuldades operacionais provocadas pelas chuvas. A expansao
das exportagoes também contribui para o equilibrio do mercado. Para
2027/2028, entretanto, a maior disponibilidade de cana bisada podera
ampliar a producao e limitar valorizagoes. O comportamento do
consumo, a politica tributaria, os pregos da gasolina e o mix industrial
serao determinantes para a sustentacao das margens do setor.
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ETANOL: PREGOS HIDRATADO E ANIDRO FOB USINA
SAO PAULO - R$/LITRO
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PETROLEO BRENT: COTAGOES MEDIAS US$/BARRIL
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