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Nosso boletim mensal em parceria
com a Assocaha comeg¢a destacando:

NA CANA, no acumulado da safra 2025/26 até 01/11, a moagem atingiu
556,0 milhées de t, o que representa uma retracdo de 1,9% em
comparacao as 567,2 milhdes de t processadas no mesmo periodo do ciclo
anterior, segundo dados da UNICA (Uniao da Industria de Cana-de-Agucar).

A qualidade da matéria-prima registrou ATR (Acucares Totais Recuperaveis)
de 151,56 kg/t na 2* quinzena de outubro. No acumulado da safra
2025/26, 0 ATR médio foi de 138,32 kg/t, indicando uma reducédo de 3,1%
em relacao ao mesmo ponto do ciclo anterior. O Boletim do CTC indica que,
em outubro, a produtividade média da cana no Centro-Sul cresceu 4,3%
frente a safra anterior (64,6 t/ha), e o ATR subiu 0,9%, mas o desempenho
acumulado de abril a outubro segue inferior: a produtividade recuou 5,1%
(75,7 t/ha) e a qualidade da cana caiu 1,5%, evidenciando o cenario
pontual de melhora, porem com resultado geral ainda abaixo do ciclo
passado.

NO AGUCAR, a producdo acumulada desde o inicio da safra até 01/11
alcancou 38,1 milhdes de t. O mix de producao destinado ao agucar recuou
dois pontos percentuais na ultima metade de outubro, de 48,28% para
46,02%, refletindo maior direcionamento da cana para a fabricagcao de
etanol. De acordo com a UNICA, a reducdo foi observada até mesmo em
polos acucareiros importantes, como Sao Carlos, Sao José do Rio Preto e
Piracicaba, onde a proporcao da matéria-prima destinada ao adogante caiu
entre 4 e 7 pontos percentuais.



O mercado global de agucar segue pressionado por fundamentos baixistas.
Os contratos atingiram minimas de cinco anos, sustentados por
expectativas de superavit em 2025/26 gracas a oferta robusta no Brasil,
india e Tailandia, mesmo com ajustes regionais de mix e clima. Esse cenario
ja afeta produtores brasileiros, que avaliam reduzir ou nao renovar areas de
plantio diante da projecdo de uma “safra terrivel” em 2026/27 e do fraco
suporte do etanol, pressionado pelo avanco do etanol de originado do
milho.

NO ETANOL, a producao acumulada da safra totaliza 26,9 bilhdes de litros
(-6,9%), sendo 16,8 bilhdes de hidratado (-9,2%) e 10,2 bilhées de anidro
(-2,9%). O volume do biocombustivel produzido a partir do milho alcancou
5,3 bilhdes de litros, alta de 16,7% em relagao ao ano passado, de acordo
com a UNICA.

No més de outubro, as vendas de etanol totalizaram 3,0 bilhdes de litros,
sendo 1,2 bilhao de litros (+6,2%) de anidro, enquanto o de hidratado
somou 1,9 bilhao de litros (-5,2%). No acumulado da safra até o final de
outubro, as vendas totalizam 20,6 bilhées de litros, sendo 12,8 do
hidratado (-5,4%) e 7,7 de anidro (+4,7%).

VALOR DO ATR: com o assunto ainda em discussao, nao houve atualizagcao
para os precos do Acucar Total Recuperavel (ATR) pelo Consecana. Nossa
expectativa é de que o ATR feche a safra atual ao redor de RS 1,10-1,15/kg,
com esta queda recente no etanol.



Os cinco fatos da cana para acompanhar em dezembro:

1. Acompanhar o encerramento das atividades das usinas no Centro-Sul,
com possivel intensificacao das quedas de ATR e produtividade acumulada.
Com mais de 120 unidades previstas para encerrar a moagem até meados
de novembro, dezembro tende a consolidar um ciclo marcado por
produtividade acumulada menor (-5,1%) e ATR ainda pressionado (-1,5%),
apesar da melhora pontual de outubro.

2. Ficar de olho na proporcao do mix para o etanol e os sinais de
desinvestimento dos produtores para 2026/27. A queda do mix para o
agucar e os relatos de produtores cogitando reduzir areas devido aos baixos
precos do agucar e do etanol tornam esse momento decisivo para avaliar
expectativas da proxima safra. Vale observar se as usinas manterao o mix
atual ou intensificarao o foco no etanol no fechamento da safra.

3. Monitorar o mercado internacional tendo em vista o superavit global.
Com o agucar bruto operando nas minimas de cinco anos e projecdes
internacionais indicando superavit global entre 1,0 e 1,6 milhao t, o
mercado seguira atento a aceleracao da producao indiana (+48% no inicio
da safra, expectativa de 31,5 mi t) e a possivel elevagcao do preco minimo
interno pelo governo, medidas que podem aumentar a competitividade
das exportagdes indianas.

4. Manter no radar a possivel pressao sobre precos de combustiveis. Os
precos do petréleo tém se mantido em queda e volateis, com o Brent
girando na casa de USS 62-64 e o WTl em torno de USS 58-60 por batril,
pressionados pelo avanco de negociacdes lideradas pelos EUA para um
possivel acordo de paz entre Russia e Ucrania, o que reduziria o risco de
oferta e poderia liberar mais petroleo russo ao mercado; somado ao temor
de excesso de oferta, ja que a producao global esta em niveis recordes e
tanto Opep quanto AIE projetam que a oferta supere a demanda em 2025
e 2026.



5. Atencao para a agenda climatica pds-COP30 e oportunidades de
investimento verde para o setor sucroenergético. O Brasil assumiu
protagonismo ao propor um “mapa do caminho voluntario”, enquanto
estudos de Itau-FGV estimam que a transicao para baixo carbono pode
gerar até RS 465 bilhdes no PIB. O ponto critico € acompanhar como o pais
se posicionara para captar investimentos em bioenergia, biocombustiveis e
sistemas integrados, reforcando seu papel como setor capaz de atingir
emissoes liquidas zero.
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