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Mercado
Sucroenergetico

A semana do aclcar foi marcada por um
ambiente de baixa liquidez, volatilidade
reduzida e um mercado claramente em
compasso de espera, tipico de fim de ano,
com os agentes aguardando novos gatilhos
antes de assumir posicoes mais direcionais.
Apdés semanas de pressao, 0S precos
oscilaram dentro de uma faixa estreita entre
14 e 15 ¢/lb em Nova York, com tentativas
pontuais de recuperacdo que esbarraram
rapidamente na atuacdo vendedora de
produtores e em fundamentos ainda
amplamente confortaveis do ponto de vista
de oferta global.

Do lado dos fundamentos, o cenario segue
dominado pela expectativa de superavit
relevante no ciclo 2025/26, estimado em
torno de 3,6 milhdes de toneladas,
sustentado principalmente pelo aumento da
producdo nas principais origens. No Centro-
Sul do Brasil, apesar do encerramento da
safra atual com mix menos acucareiro, as
perspectivas climaticas seguem positivas,
com chuvas bem distribuidas durante a
entressafra, elevando o potencial produtivo
para 2026/27. Esse fator tem reduzido
preocupacoes com oferta futura e limita
movimentos altistas mais consistentes. Na
india, o inicio da safra confirma um quadro
bastante  confortdvel, com producdo
acumulada significativamente superior a do
mesmo periodo do ano anterior, maior
nimero de usinas em operacao e revisodes
altistas nas estimativas de producdo, além da
reducdo do direcionamento de cana para
etanol, ampliando a disponibilidade de
aclcar. A Tailandia também contribui para
esse pano de fundo mais folgado, ainda que
tenham surgido alertas pontuais
relacionados a doencas e migracdo de area
para outras culturas, fatores que, por ora,
ndo alteram o balanco global no curto prazo.

Pelo lado da demanda, o tom também foi
menos construtivo ao longo da semana.
Revisoes negativas no consumo em paises-
chave como China, india, Estados Unidos e
Indonésia reduziram o risco de aperto no
trade flow no inicio de 2026, enfraquecendo
uma das principais narrativas altistas
discutidas anteriormente.

Esse ajuste de expectativas reforca a leitura de
um mercado global bem abastecido ao longo
dos proximos trimestres, especialmente para o
acUcar bruto.

Apesar desse pano de fundo estruturalmente
baixista, o mercado encontrou algum suporte
técnico em determinados momentos,
impulsionado pela cobertura de posicoes
vendidas dos fundos, que seguem com uma
posicdo liquida historicamente elevada. Esse
movimento ajudou o aclcar a voltar a testar a
regido dos 15 ¢/lb ao longo da semana, mas sem
forca suficiente para sustentar ganhos mais
amplos. A cada repique, surgiram fixacoes por
parte das usinas, especialmente favorecidas
pela recente valorizacdo do doélar, que elevou os
precos em reais e abriu janelas taticas de hedge,
ainda que de forma cautelosa.

O cambio, inclusive, foi um dos principais
vetores de curto prazo, com movimentos mais
expressivos do real frente ao délar ajudando a
sustentar os precos domeésticos e influenciando
decisbes de comercializacdo. Em paralelo, o
mercado de energia adicionou algum ruido, com
a queda do petréleo reduzindo a atratividade
relativa do etanol e, marginalmente, reforcando
o viés de maior disponibilidade de aclcar no
horizonte, embora esse efeito ainda esteja
distante no tempo.

Em sintese, a semana reforcou a percepcdo de
que o aclcar entrou em uma fase de
consolidacdo, sem gatilhos fundamentais
capazes de provocar uma reversao clara de
tendéncia. O viés estrutural segue pressionado
por superavit global, estoques confortaveis e
crescimento de oferta nas principais origens,
enquanto o suporte vem de fatores técnicos,
cambio e da reducdo do apetite vendedor em
niveis mais baixos. Para o curto prazo, o
mercado deve continuar oscilando dentro de
um range estreito, com maior sensibilidade a
ajustes técnicos e movimentos cambiais,
enquanto os agentes aguardam dados
climaticos mais decisivos, novas leituras de safra
e sinais mais claros de mudanca no equilibrio
entre oferta e demanda ao longo de 2026.
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