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ANALISE CEPEA

Oficialmente, a safra 2017/18 foi encerrada em margo, quando o Indicador do agucar
cristal CEPEA/ESALQ (cor Icumsa de 130 até 180) teve média de RS 51,32/saca de 50 kg,
a menor das ultimas 10 temporadas, em termos reais. O patamar de margo ndo era
observado desde dezembro/08, quando a média do Indicador foi de RS 51,48/sc —
valores deflacionados pelo IGP-DI de fevereiro/18. O recuo dos pregos esteve atrelado
a oferta de aglcar em volume suficiente para atender a demanda nos meses de
entressafra. Nas Ultimas duas semanas de margo, especificamente, os valores do cristal
voltaram a subir no mercado spot paulista, influenciados pelo aumento da demanda por
parte de compradores. Por enquanto, as usinas no estado de S3o Paulo que deram
inicio a moagem da cana-de-aglcar da nova safra 2018/19 tém priorizado a produgdo
do etanol.

O Indicador do Agucar Cristal CEPEA/ESALQ (estado de Sdo Paulo) acumulou alta de
3,99% em margco, fechando a RS 53,40/saca de 50 kg no dia 29. A média mensal foi de
RS 51,32/sc, 3,59% inferior a de fevereiro (RS 53,23/sc) e 33,77% abaixo da média de
margo/17 (RS 77,48/sc), em termos nominais. O Indicador de Aglcar Cristal
ESALQ/BVMF - Santos acumulou alta de 4,07% em mar¢o, fechando a RS 54,41/sc no
dia 29. A média mensal deste indicador foi de RS 52,40/sc, 2,01% inferior a de
fevereiro/18 (RS 53,47/sc) e 31,71% abaixo da média de margo/17 (RS 76,73/sc), em
termos nominais.

Segundo a Unido da Industria de Cana-de-Agticar (UNICA), a moagem de cana-de-agucar
pelas unidades produtoras da regido Centro-Sul alcangou 3,34 milhGes de toneladas na
12 metade de margo de 2018, com 46,85 mil toneladas de agucar produzidas. No
acumulado, até 16 de margo de 2018, a moagem somou 588,47 milhGes de toneladas,
contra 599,17 milhdes registradas até a mesma data da safra 2016/2017. Como
resultado, a produgdo acumulada de agucar totalizou 35,89 milhdes de toneladas.

No Nordeste, as negociagBes de agucar cristal no mercado spot em margo seguiram
lentas, e os pregos, em queda. Compradores estiveram cautelosos, adquirindo somente
0 necessario, e o adogante adquirido em Goias acabou reforgando a pressdo sobre os
valores no Nordeste. J& do lado vendedor, algumas usinas ficaram fora do mercado, a
espera de alta nos pregos.

Em marg¢o, o Indicador mensal do agucar cristal CEPEA/ESALQ em Pernambuco foi de R$
61,99/sc, recuo de 1,51% em comparagdo com fevereiro/18 e de 31,21% frente a
mar¢o/17, em termos nominais. Em Alagoas, o Indicador mensal foi de RS 63,19/sc,
0,32% menor que em fevereiro e 31,29% abaixo do de margo/17, também em termos
nominais. Na Paraiba, o Indicador mensal do cristal CEPEA/ESALQ foi de RS 51,81/sc,
quedas de 3,45% na comparagdo com fevereiro/18 e de 29,96% frente a margo/17.
Quanto ao mercado externo, na Bolsa de Nova York (ICE Futures), o contrato Maio/18
do agucar demerara seguiu pressionado pela expectativa de ampla oferta mundial,
devido a recuperagdo da produgdo no continente asiatico, em especial da india e da
Tailandia. Segundo a Isma (Associagdo das Usinas de Actcar da india), a estimativa de
produgdo da india aumentou de 26,5 milhes para 29,5 milhdes de toneladas de aglcar.
Segundo a Associagdo, a oferta serd maior que o consumo, sendo necessario exportar o
excedente para ndo pressionar as cotagdes no pais. Mesmo com a queda na produgdo
brasileira de agucar, o superavit global ainda é um consenso. Segundo a Datagro, a
produgdo brasileira de agucar deverd cair pelo menos 5 milhdes de toneladas na
temporada 2018/19. O salto nos valores do barril de petréleo, de aproximadamente
7,3% entre 19 e 23 de margo, também ndo foi suficiente para impulsionar os pregos do
agucar no mercado internacional.

Célculos do Cepea indicam que as vendas internas do aglcar remuneraram, em média,
1,44% a mais que as externas em margo. Esse calculo considera o valor médio do
Indicador CEPEA/ESALQ e o do vencimento Maio/18 do Contrato n2 11 da Bolsa de Nova
York (ICE Futures), prémio de qualidade estimado em US$ 64,70/tonelada e custos com
elevacdo e frete de US$ 60,31/tonelada.

Segundo a Secex, as exportagdes de agucar bruto (VHP) totalizaram 1,37 milhdo de
toneladas em margo/18, volume 33% maior que o de fevereiro/18 (1,03 milhdo de
toneladas) e 20% superior ao de margo/17 (1,14 milhdo de toneladas). Em relagdo ao
aglcar branco, foram exportadas 401,6 mil toneladas, volume 4,9% superior ao de
fevereiro/18 (382,7 mil toneladas) e 11% maior que o de mar¢o/17 (451,7 mil
toneladas).

O prego médio do aglicar bruto exportado foi de R$ 1.068,6/t em margo/18, baixa de
4,3% em relacdo a fevereiro/18 (RS 1.116,2/t), e de 23,5% frente a marco/17 (RS
1.396,1/t), em termos nominais. Em relagdo ao aglcar branco, o preco médio foi de R$
1.203,8/t, baixa de 1,4% em relacdo a fevereiro/18 (RS 1.220,8/t) e de 22,3% em
comparagdo com mar¢o/17 (RS 1.549,1/t), em termos nominais. A receita com a
exportagdo de aglcar foi de RS 1,94 bilhdo em margo/18, alta de 20% frente a
fevereiro/18 (RS 1,61 bilhdo), mas queda de 16% em relagdo a mar¢o/17 (RS 2,30
bilhdes), em termos nominais.

UNIVERSIDADE DE SAO PAULO | ESCOLA SUPERIOR DE AGRICULTURA LUIZ DE QUEIROZ

Margo/2018

Relagdo de pregos - Mercados interno e internacional

(paridade de exportagdo); médias mensais

Preco Médio Prego Médio Relacdo

Porto de Saida .
Mercado Interno  Mercado Internacional (B/A)

Santos 291,29
Fonte: Cepea-Esalq/USP.

287,15 0,99

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

**Média mensal das cotagdes do Contrato n2 11 da Bolsa de Futuros de Agucar (Nova York);
préximo vencimento do contrato com cotagdes para todos os dias Uteis do més de
referéncia; considerando-se prémio de qualidade - calculado como uma média aritmética da
média didria de prémios efetivamente negociados e ofertados -, de US$64,70/t

e Fobizagdo (elevagdo+frete) em margo/2018=USS 60,31/t.
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Actcar/ Etanol Anidro 0,86
Agucar/ Etanol Hidratado 0,89
Etanol Anidro / Etanol Hidratado 1,05

Fonte: Cepea-Esalq/USP.

Lé-se: O agtcar cristal em saca de 50 kg remunerou 11% a menos que o hidratado e
14% a mais que o anidro. No caso da relagdo entre os dois etandis, o anidro
remunerou 5% 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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