RECEBIMENTO DE CACAU
CRESCE 61% NQ INICIO DE 2028,
MAS MOAGEM SEGUE ESTAGNADA
E EXPOE GARGALO NA DEMANDA

Dados do primeiro trimestre indicam recomposi¢do da oferta, sem reagao
equivalente da atividade industrial e das exportacoes

Apods dois anos de menor disponibilidade de améndoas de cacau no
mercado brasileiro, o recebimento voltou a crescer de forma expressiva
no inicio de 2026. Dados compilados pelo SindiDados - Campos
Consultores e divulgados pela Associagao Nacional das Industrias
Processadoras de Cacau (AIPC) mostram gue o recebimento somou
28.605 toneladas no primeiro trimestre, volume 61,1% superior ao
registrado no mesmo periodo de 2025(17.758 toneladas).

Na comparacgao com o quarto trimestre de 2025(59.737 toneladas), ha um
recuo de 52,1%, comportamento esperado em funcao da sazonalidade da
safra. "Embora haja crescimento em relagao ao mesmo periodo do ano
anterior, o volume observado no primeiro trimestre ainda é
significativamente inferior ao da safra principal’, afirma Anna Paula Losi,
presidente-executiva da AIPC.

Grafico 1- HISTORICO TRIMESTRAL DE RECEBIMENTO DE AMENDOAS DE
CACAU -(EM TONELADAS)
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Recebimento segue concentrado em Bahia
e Para

No recorte por origem, os dados do primeiro trimestre de 2026
confirmam a forte concentracao regional da producao brasileira. Bahia e
Para responderam juntos por 96,5% do recebimento nacional no periodo.

A Bahia liderou com 16.208 toneladas (56,7% do total), crescimento de
38,9% em relacao ao mesmo periodo de 2025, embora com leve reducao
na participagao. O Para somou 11.388 toneladas(39,8%), o que representa
um avango expressivo de 169,7% em relacao ao ano anterior, ampliando
seu peso na producao nacional.

Os demais estados seguem com participacao residual. O Espirito Santo
registrou 809 toneladas (-53,6%), enquanto Rond6nia somou 177
toneladas (+48,7%).

O quadro reforca que a estrutura produtiva brasileira permanece
altamente concentrada e pouco alterada, com dois estados respondendo
praticamente pela totalidade da oferta nacional.

Moagem permanece estavel mesmo com aumento
da oferta

Apesar do avango no recebimento, a moagem no primeiro trimestre de
2026 somou 51.715 toneladas, volume 0,8% inferior ao do mesmo periodo
de 2025(52.135 toneladas) e praticamente estavel em relagdo ao quarto
trimestre de 2025(-0,2%).

0 dado evidencia um descompasso entre a oferta e o processamento: ha
mais materia-prima disponivel, mas isso nao se traduz em aumento da
atividade industrial.

"0 Brasil inicia 2026 com maior disponibilidade de cacau, mas sem reagao
equivalente na moagem e na comercializacao. Esse descolamento
mostra que, neste periodo, os principais limitantes a atividade industrial
estao na demanda e na competitividade nos mercados internacionais.
Mesmo com maior oferta e menor importacao, a moagem permanece
estavel, indicando que o fator determinante é a capacidade de competir e
atender a demanda por derivados nos mercados interno e externo”,
afirma Anna Paula Losi, presidente-executiva da AIPC.



Grafico 2 - HISTORICO TRIMESTRAL DE MOAGEM DE AMENDOAS DE
CACAU -(EM TONELADAS)
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Importagoes recuam com maior oferta doméstica

No comeércio exterior, o Brasil importou 18.068 toneladas de améndoas no
primeiro trimestre de 2026, reducao de 37,5% em relacao ao mesmo
periodo de 2025(28.920 toneladas).

0 movimento ocorre em paralelo ao aumento do recebimento nacional e
reflete o ajuste natural do mercado diante de maior disponibilidade interna e
de queda na demanda por derivados, que ja se verificava no ano anterior.

A AIPC ressalta que essa variagcao nao decorre de medidas de restricao a
importacao, mas sim do ajuste natural do mercado diante das condicoes
de oferta de améndoas e de demanda por derivados.

Grafico 3 - Historico trimestral de Recebimento x Importagao de
améndoas (em toneladas)
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Exportacoes de derivados seguem abaixo do
nivel de 2025

As exportacoes de derivados de cacau somaram 12.557 toneladas no
primeiro trimestre de 2026, queda de 15,4% em relacao ao mesmo
periodo de 2025(14.840 toneladas) e de 3,1% em relagao ao quarto
trimestre de 2025.

A Argentina permaneceu como principal destino, com 47% do volume
exportado, sequida pelos Estados Unidos(15%) e México (8%).

‘0 desempenho das exportacoes reforgca um cenario de demanda mais
moderada e a necessidade de competitividade. Semisso, o Brasil perde
espaco no mercado internacional e amplia a ociosidade da industria
moageira”, afirma Anna Paula Losi.

Grafico 4 - Historico trimestral de exportagdes de derivados (em toneladas)
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As exportacoes de améndoas permaneceram residuais no primeiro
trimestre de 2026, com apenas 184 toneladas embarcadas, o0 que
confirma que o Brasil nao € um exportador relevante de matéria-prima e
depende da industrializacao para sustentar sua inser¢cao no mercado
internacional.

As importacoes de derivados somaram 12.166 toneladas, volume
praticamente estavel em relagdo ao mesmo periodo de 2025(-2,4%).

Segundo Anna Paula, "o movimento indica pressao competitiva sobre a
industria nacional, com parte da demanda atendida por produtos
importados devido a custos e condigoes de mercado”.



Segundo Anna Paula "os dados do primeiro trimestre reforcam que o
principal limitante da atividade industrial neste momento é a demanda, e
Nao 0 acesso a matéria-prima. Nesse contexto, a adocao de medidas que
desconsiderem a dinamica operacional e comercial do setor pode gerar
efeitos contraproducentes, ao comprometer a competitividade da
industria justamente em um momento de recomposigao da oferta
doméstica. O resultado tende a ser a reducao da capacidade de absorcao
do cacau nacional, retracao das exportacoes e aumento da ociosidade
industrial, com impactos negativos ao longo de toda a cadeia produtiva".

Mercado internacional de cacau

Desde o inicio de 2026, os precos futuros do cacau aprofundaram a
trajetoria de queda ja observada ao longo de 2025. Em poucos meses, 0s
contratos negociados em Nova lorque e Londres recuaram cerca de 50%,
retornando a niveis mais proximos da média historica, em torno de USS
3.000 por tonelada. O movimento sucede a escalada registrada entre o
fim de 2023 e 2024, quando a percepgao de escassez levou as cotacoes a
maximas histdricas.

A reversao esta associada, sobretudo, a mudancga nas expectativas sobre
0 balancgo global. Apos trés safras consecutivas de déficit, o mercado
passou a precificar os excedentes nas temporadas mais recentes. As
estimativas da StoneX indicam um déficit de cerca de 490 mil toneladas
em 2023/24, sequido por superavits de 46 mil toneladas em 2024/25, 287
mil em 2025/26 e 267 mil em 2026/27. Esse encadeamento sugere a
recomposicao gradual dos estoques e a reducao do prémio de risco
incorporado aos pregos.

No lado da oferta, a melhora relativa no Oeste Africano permanece como
principal fator de atencao. Costa do Marfim e Gana apresentam
recuperacao parcial ap6s o ciclo adverso de 2023/24, com condigcoes
climaticas mais favoraveis e menor incidéncia de problemas
fitossanitarios. Ainda que persistam fragilidades estruturais, a redugao
do risco extremo contribuiu para a inflexao das cotacoes.

Mudancas na geografia da produgao tambem tém reduzido a
sensibilidade a choques localizados. O Equador se destaca pelo
crescimento consistente da producao, com potencial para atingir cerca
de 650 mil toneladas em 2026/27, aproximando-se dos volumes de Gana.



Mais do que a recuperacao produtiva, a desaceleracao da demanda tem
sido determinante para o movimento dos precos. O choque anterior levou
a industria a ajustar formulagoes e reduzir o uso de cacau, com efeitos
mais evidentes ao longo de 2025 e inicio de 2026. A queda de 7,7% nas
moagens globais no quarto trimestre de 2025 ilustra esse processo.
Embora haja sinais de melhora nas margens de moagem, a recuperagao
tende a ser gradual.

Fatores climaticos e macroecondmicos seguem no radar. A possivel
transicao para EI Nino em 2026 pode afetar a producao, enquanto os
custos energéticos e as incertezas geopoliticas continuam a influenciar
precos e consumo. No conjunto, o cenario aponta para continuidade da
acomodacao das cotacoes, sustentada por excedentes e demanda ainda
fragilizada, com pregos em patamares historicamente mais equilibrados.

Analise: Lucca Bezzon, StoneX
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