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Resumo

O Agrolnsight € uma publicagao
técnica elaborada pela Secretaria
de Comércio e Relacbes
Internacionais do Ministério da
Agricultura e Pecuaria, com a
colaboracdo dos adidos agricolas
brasileiros presentes em 38 paises.

O material reune informacdes,

analises de mercado e
oportunidades comerciais
destinadas a produtores,
exportadores e entidades
representativas do setor
agropecuario.

O relatério tem como objetivo
contribuir  para o0 acesso a
informacdes sobre mercados
internacionais e apoiar a atuacao
dos diferentes segmentos do
agronegocio brasileiro no comércio
exterior.
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SUMARIO:

O relatério Food Outlook da FAO, edicdo de junho de 2026, apresenta uma analise
especial sobre a relagao entre os mercados de agucar e etanol no Brasil, maior produtor
e exportador mundial de agucar, em um contexto de incerteza nos mercados de energia.
O estudo analisa a evolugcado dessa relacdo desde meados de 2012 e mostra que os
precos de agucar e etanol permanecem interligados, devido ao uso da cana-de-agucar
para a produgao de ambos. Embora a relagao de longo prazo continue existindo, o ajuste
entre os precos tornou-se mais lento nos ultimos anos, permitindo que desequilibrios
persistam por mais tempo. O estudo associa essa mudanca a transformacgdes estruturais
do setor, como a expansao do etanol de milho, mudangas na industria sucroenergética,
politicas de biocombustiveis e avangos tecnoldgicos. Conclui que choques nos mercados
de energia podem ter efeitos mais persistentes sobre os pregos do agucar e destaca a
importancia do monitoramento desses mercados.
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1. INTRODUGAO

A Organizagao das Nagdes Unidas para a Alimentagéo e a Agricultura (FAO) divulgou, em junho
de 2026, nova edicdo do relatério Food Outlook, publicagdo semestral que apresenta
informacgdes e projecdes sobre os mercados globais de alimentos. A edigdo inclui um artigo
especial intitulado Energy market uncertainty and ethanol-sugar price linkages ("Incerteza do
mercado de energia e ligagdes entre os pregos do etanol e do agucar"), dedicado ao mercado
brasileiro. O artigo examina como a relagdo entre os precos do etanol e do agucar evoluiu no
Brasil desde meados de 2012.

Conforme o documento, os mercados internacionais de energia vém enfrentando um periodo
prolongado de elevada volatilidade, impulsionado por oscilagées nos pregos do petréleo, tensdes
geopoliticas e pelo processo de transicdo energética. Essas mudangas afetam diretamente os
mercados agricolas, uma vez que a energia influencia os custos de produgao, transporte e
fertilizantes, além de impactar variaveis macroeconémicas, como inflagdo e taxas de cambio.
Nesse contexto, os biocombustiveis desempenham papel importante ao conectar os mercados
de energia e agricultura por meio da utilizacdo de matérias-primas agricolas para a producéo de
combustiveis. No caso da cana-de-agucar, essa conexao torna-se especialmente relevante, ja
gue a mesma matéria-prima pode ser destinada tanto a fabricagao de agucar quanto de etanol.

O relatério destaca que o Brasil representa o principal exemplo dessa interacdo. Como maior
produtor e exportador mundial de agucar, o pais possui um setor sucroenergético altamente
flexivel, capaz de alterar o destino da cana conforme a rentabilidade relativa entre agucar e
etanol. Quando os pregos do etanol aumentam, as usinas tendem a direcionar maior parcela da
producdao para combustivel. Quando os pregcos do acucar se tornam mais atrativos, ocorre
movimento inverso. Essa dindmica influencia diretamente a oferta disponivel de cada produto e
seus respectivos pregos.

Além dos precos relativos, diversos fatores afetam simultaneamente os mercados de agucar e
etanol. Entre eles estdo as condigdes climaticas, produtividade agricola, custos de producgao,
precos internacionais da energia, politicas comerciais, taxas de cambio e padrées de consumo
mundial. Em paises produtores de cana, a demanda do setor de biocombustiveis também altera
a rentabilidade da producgao, tornando insuficiente analisar apenas fatores especificos de um
unico mercado.

O artigo observa ainda que o setor de etanol pode gerar importantes beneficios econémicos e
ambientais. O aumento da demanda por cana-de-agucar contribui para a geragdo de renda nas
propriedades rurais, criagcdo de empregos, fortalecimento das economias locais e diversificagao
da matriz energética. Ao oferecer uma alternativa adicional para comercializagdo da produg¢ao
agricola, o setor de biocombustiveis amplia oportunidades de investimento e fortalece a
resiliéncia econbémica do setor do agucar.
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2. METODOLOGIA

Para avaliar a evolugado dessa relagdo, o estudo analisou séries diarias de precos de acucar e
etanol no Brasil entre junho de 2012 e abril de 2026. Os precgos foram avaliados em logaritmos e
analisados por meio de um modelo econométrico de correcao de erros com parametros variantes
no tempo, que permite observar tanto as relagbes de equilibrio de longo prazo quanto os
movimentos de curto prazo e suas alteragdes ao longo dos anos.

A metodologia permite distinguir os efeitos de curto prazo das relagdes de equilibrio de longo
prazo, identificando tanto a velocidade com que os precos retornam ao equilibrio quanto a
intensidade da transmiss&o entre os dois mercados.

3. RESULTADOS E CONCLUSOES

Os resultados confirmam que os precos do acucar e do etanol permanecem fortemente
relacionados no longo prazo, refletindo a alocagdo da cana entre as duas finalidades industriais.
Ao mesmo tempo, verificou-se que alteracbes nos precos do etanol continuam sendo
rapidamente transmitidas aos precos do acgucar, tanto de forma imediata quanto nos periodos
subsequentes. Essa transmissdo de curto prazo permaneceu estatisticamente significativa
durante todo o periodo analisado.

Figure 3.3 Speed of adjustment towards sugar-ethanol price equilibrium.

Early sample half-life: 174 days Latest sample half-life: 634 days
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Entretanto, o estudo mostra que a velocidade de ajuste para o equilibrio diminuiu
consideravelmente ao longo dos ultimos anos. Enquanto no inicio da série os desequilibrios eram
corrigidos em aproximadamente seis meses, atualmente o tempo estimado para reduzir pela
metade essas diferengas aproxima-se de dois anos. Segundo a FAO, isso indica que o
mecanismo tradicional de estabilizagdo entre os mercados perdeu parte de sua eficacia,
permitindo que diferengas entre os pregos persistam por periodos significativamente mais longos.
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O relatorio atribui essa mudanca a importantes transformacdes estruturais ocorridas no setor
sucroenergético brasileiro. Entre elas destacam-se a rapida expansao da produgao de etanol a
base de milho, que reduziu a dependéncia exclusiva da cana-de-agucar, 0 aumento da
especializacdo das unidades industriais, que limita mudancas rapidas entre a producéo de agucar
e etanol, a consolidacdo de politicas publicas voltadas aos biocombustiveis e os avancgos
tecnoldgicos que ampliaram a eficiéncia e a diversificagdo das matérias-primas utilizadas. Esses
fatores reduziram a capacidade de resposta imediata da oferta aos sinais de precgos.

Como consequéncia, choques originados nos mercados de energia tendem a produzir efeitos
mais persistentes sobre os precos do agucar e, potencialmente, sobre os precos dos alimentos. O
documento ressalta que essa maior persisténcia amplia a importancia do acompanhamento
continuo das condigdes do mercado energético para antecipar movimentos nos mercados
agricolas e subsidiar decisdes de politica publica.

Na avaliagdo da FAO, os resultados reforcam a crescente interdependéncia entre agricultura e
energia e evidenciam a importancia do setor de biocombustiveis para ambos os mercados. O
fortalecimento desse setor pode ampliar oportunidades para produtores rurais, promover
investimentos, gerar ganhos de produtividade, estimular inovacéo tecnoldgica e contribuir para a
diversificagao energética.

O documento conclui que, diante da elevada incerteza dos mercados internacionais de energia,
sera fundamental acompanhar conjuntamente indicadores de curto prazo e mecanismos de
ajuste de longo prazo entre agucar e etanol. Essa abordagem permitira compreender melhor a
persisténcia dos choques de precos e subsidiar analises e formulacao de politicas.

O artigo destaca que o setor de biocombustiveis pode desempenhar um papel importante na
ampliagdo das oportunidades de mercado para os produtores agricolas, no apoio aos meios de
subsisténcia no meio rural e na promogéao da diversificagao energética. Além disso, ressalta que o
aumento dos investimentos, os ganhos de produtividade e a inovagcao tecnoldgica podem
contribuir para a resiliéncia do setor agucareiro.

Energy market uncertainty and ethanol
sugar price linkages
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