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ANALISE CEPEA

Em maio, os valores do agucar cristal seguiram firmes no spot paulista. De maneira geral, os
fundamentos do mercado continuaram os mesmos do final do més anterior: a oferta de
produto de melhor qualidade seguiu restrita, apesar da maioria das usinas paulistas ja ter
iniciado a produgdo da safra 2017/18. Além disso, chuvas nas regides produtoras paulistas
dificultaram o carregamento da cana, interrompendo o processamento em algumas usinas. O
Indicador do Agucar Cristal CEPEA/ESALQ (estado de S&o Paulo) acumulou alta de 1,56% em
maio, fechando a R$77,71/saca de 50 kg no dia 31. A média mensal foi de RS 76,96/saca de
50 kg, 3,61% superior a de abril (R$74,28/saca de 50 kg) e 1,69% acima da média de maio/16
(R$75,68/saca de 50 kg), em termos nominais. O Indicador de Agucar Cristal ESALQ/BVMF —
Santos também acumulou alta de 0,66% em maio, fechando a R$74,95/saca de 50 kg no dia
31. A média mensal deste indicador foi de R$75,27/saca de 50 kg, 2,85% superior a de
abril/17 (RS 73,18/saca de 50 kg) e 0,53% abaixo da média de maio/16 (RS 75,67/saca de 50
kg), em termos nominais.

Segundo relatdrio de acompanhamento da safra 2017/18, divulgado pela Unica, na primeira
quinzena de maio, o volume de cana-de-agucar processado pelas unidades produtoras da
regido Centro-Sul do Brasil totalizou 38,46 milhGes de toneladas na primeira metade de maio
de 2017, queda de 3,10% sobre o valor observado na mesma quinzena de 2016 (39,69
milhdes de toneladas). No acumulado desde o inicio da safra 2017/2018 até 15 de maio, a
moagem somou 80,28 milhdes de toneladas, contra 108,86 milhdes de toneladas verificadas
no mesmo periodo do ciclo anterior. No caso do agucar, a produgdo por tonelada de cana-
de-agucar no inicio desta safra estd praticamente idéntica aquela registrada no mesmo
periodo do ciclo anterior: 49,07 kg de agUcar por tonelada de cana em 2017, contra 48,89 kg
registrados até o 15 de maio de 2016. Como consequéncia da estagnagdo da produgdo de
acucar por tonelada de matéria-prima e do atraso da moagem, a quantidade de agucar
fabricada alcangou 3,94 milhdes de toneladas no acumulado da atual safra,
significativamente abaixo das 5,32 milhdes de toneladas produzidas no mesmo periodo do
ciclo 2016/2017.

Em relagdo ao mercado nordestino de agucar, os pregos continuaram em queda,
influenciados pela entrada do adogante do Centro-Sul, com destaque para Goias. Algumas
usinas nordestinas que ofertaram a pregos mais elevados ficaram fora do mercado. De
maneira geral, a demanda permaneceu retraida, com ligeira melhora no ritmo das
negociagdes na segunda quinzena de maio.

Em maio, o Indicador mensal do aglcar cristal CEPEA/ESALQ em Pernambuco foi de RS
80,04/sc, queda de 5,19% em comparagdo com abril e de 12,31% sobre maio/16, em termos
nominais. Em Alagoas, o Indicador mensal foi de RS 84,63/sc de 50 kg, respectivos recuos
nominais de 3,94% e de 11,79%. Na Paraiba, o Indicador mensal do cristal CEPEA/ESALQ foi
de RS 65,42/sc, baixas de 7,57% e de 13,27% nos mesmos comparativos, também em termos
nominais. Em margo/16, este Indicador passou a ser divulgado sem ICMS (até fevereiro/16,
incluia valores com 12% ou 18% de ICMS, dependendo do destino do agucar), a pedido do
Sindalcool - PB.

No mercado internacional mesmo com a alta dos pregos do adogante na terceira semana de
maio, impulsionados pela valorizagdo do petréleo, os contratos futuros de agticar demerara
na Bolsa de Nova York (ICE Futures) seguiram em queda, mantendo a tendéncia baixista
iniciada em fevereiro/17, quando as previsbes para a safra 2017/18 comegaram a indicar
superavit na oferta global. As proje¢Ses sdo de recuperagdo na produgdo de aglcar em
importantes players asiaticos, como China, india e Tailandia. Na Unido Europeia, apés 50
anos, o sistema de cota de produgdo de aglcar sera encerrado no proximo 12 de outubro.
Além disso, outros fatores justificaram a queda internacional: a expectativa de normalizagdo
da produgdo apds um periodo de chuvas no Centro-Sul do Brasil, o délar mais elevado frente
ao Real, que incentiva as exportagdes brasileiras, e o aumento da taxa de importagdo pela
China (maior importador mundial), dos atuais 50% para 95%, para os volumes que passarem
de 1,95 milhdo de toneladas.

Calculos do Cepea indicaram que as vendas internas do aglcar remuneraram, em média,
17,73% a mais que as externas em maio. Esse calculo considera o valor médio do Indicador
CEPEA/ESALQ e do vencimento Julho/17 do Contrato n? 11 da Bolsa de Nova York (ICE
Futures), prémio de qualidade estimado em USS$ 82,44/tonelada e custos com elevagdo e
frete de USS 61,38/tonelada.

Segundo a Secex, as exportagdes de agucar bruto (VHP) totalizaram 1,98 milhdo de toneladas
em maio/17, volume 76,7% maior que o de abril/17 (1,12 milhdo de toneladas) e 19%
superior ao de maio/16 (1,67 milhdo de toneladas). Em relagdo ao aguicar branco, foram
exportadas 452 mil toneladas, volume 9% inferior ao de abril/17 (497 mil toneladas) e 30,6%
maior que o de maio/16 (346,1 mil toneladas).

O prego médio do aglcar bruto exportado foi de R$1.330,90/tonelada em maio/17, queda de
3,6% em relagdo a abril/17 (R$1.381,40/t), e aumento de 16,3% em compara¢do com
maio/16 (R$1.144,10/t), em termos nominais. Em rela¢do ao agucar branco, o pregco médio
foi de R$1.505,2 /t, aumento de 4,2 % em relagdo a abril/17 (R$1.445,10/t), e aumento de
11,5 % em comparagdo com maio/16 (R$1.350,30/t), em termos nominais. A receita com a
exportagdo de aglcar foi de R$3,33 bilhdes em maio/17, aumento de 46% frente a abril/17
(R$2,27 bilhdes), e aumento de 40% em relagdo a maio/16 (RS 2,37 bilhdes), em termos
nominais.
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Relagdo de pregos - Mercados interno e internacional

(paridade de exportagdo); médias mensais

Preco Médio Prego Médio
Mercado Interno  Mercado Internacional

Relacdo

(B/A)
366,96 0,82

Porto de Saida

Santos 446,04
Fonte: Cepea-Esalq/USP

* Equivalente Cristal 150, Posto Veiculo Usina (PVU); liquido de impostos.

** Média mensal das cotagdes do Contrato n? 11 da Bolsa de Futuros de Agucar (Nova
York); préximo vencimento do contrato com cotagBes para todos os dias Uteis do més de
referéncia; considerando-se prémio de qualidade - calculado como uma média aritmética da
média diaria de prémios efetivamente negociados e ofertados - de USS 82,44/t e Fobizagdo
(elevagdo+frete) em maio/2017=USS 61,38/t.
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Actcar/ Etanol Anidro 1,53
Agucar/ Etanol Hidratado 1,60
Etanol Anidro / Etanol Hidratado 1,04

Fonte: Cepea-Esalq/USP

Lé-se: O agucar cristal em saca de 50 kg remunerou 60% a mais que o hidratado e 53%
a mais que o anidro. No caso da relagéo entre os dois etandis, o anidro remunerou 4%
mais que o hidratado.

Nota 2: Relagdes de Pregos de Produtos do Sucroalcooleiro — referentes a média
mensal de Indicadores de Precos de Agucar Cristal Cepea/Esalg, Etanol Anidro
Cepea/Esalq e Etanol Hidratado Cepea/Esalq, negociados no estado de S.P.

Evolugdo do Indicador do ACUCAR CRISTAL CEPEA/ESALQ (SP)*
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Fonte: Cepea-Esalq/USP

A vista, com impostos, posto usina - valores nominais

*até 12/03/2013, eram considerados também PIS/Cofins (9,25%), que deixaram de
incidir sobre o agucar cristal, segundo Medida Proviséria n2 609, de 8/3/13.
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