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PRECO DO ETANOL HIDRATADO EM FEVEREIRO FOI
16% MAIOR QUE COTACOES FUTURAS DO ACUCAR

Em fevereiro, a vantagem média do etanol no mercado
fisico brasileiro frente ao aglcar de Nova York, em centavos
de ddlar por libra peso, dentro da usina [medida de pregos
da bolsa de Nova York], foi de 16,35%, com uma alta
moderada de 5,72 pontos porcentuais observada frente ao
més imediatamente anterior onde, em janeiro, o
biocombustivel remunerava 10,63% a mais que o aglcar de
Nova York. O moderado avango da vantagem do hidratado
sobre o acUcar em Nova York entre janeiro e fevereiro ainda
mantém os ganhos do hidratado mais distantes da média
do ano, que atualmente oscila em 13,49%. A média anual um
pouco mais elevada dos ganhos do hidratado sobre o agucar
de Nova York reflete basicamente o carregamento estatistico
do més de fevereiro.

Estes dados médios de 2019 contrastam fortemente com
0s prémios do hidratado observados ainda em 2018 onde a
média do ano fora de 24,02% com picos de 51,66% observados
em fevereiro do ano passado e 43,01% observados em janeiro
de 2018. De la para cd mas médias mensais de vantagem do
hidratado em centavos de délar por libra-peso contra o contrato
driver do acucar de Nova York, ambos colocados dentro da
usina na modalidade PVU, comegou a despencar 26% a 27%
entre margo e abril e depois para patamares entre 11% a 18%
entre junho a dezembro do ano passado.

O real levemente mais forte frente ao ddlar neste ano
observado durante o més de fevereiro [saindo da faixa de R$
3,74 de janeiro para o patamar de R$ 3,72 em fevereiro]

acabou ampliando ainda que marginalmente a vantagem

Prémios Médios Mensais| Hidratado x Aglicar NY

Evolugdo Porcentual | Agticar NY base no contrate driver
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do hidratado negociado no mercado fisico brasileiro quando
convertido em centavos de doélar por libra peso. Apesar da
grande importancia do crescimento dos pregos do
biocombustivel na margem, um cambio mais forte pelo lado
do real acabou refor¢gando ainda mais o ja referido avancgo
nos prémios do hidratado.

Apesar disto, na margem, um acgucar levemente valorizado
na bolsa de Nova York acabou amenizando um pouco a
tendéncia de prémios mais altos do hidratado no mercado
fisico frente ao acucar de Nova York durante fevereiro de
2019, o que ajudou a neutralizar parte da pressao de alta
sobre o etanol que o real mais forte frente ao ddlar acabou
exercendo neste periodo. Neste contexto o hidratado no
mercado fisico brasileiro teve uma alta importante de 5,15%
na margem, em reais por litro, ao sair de R$ 1,98 para R$
2,08, que foi somada a uma valorizagdo de 0,57% no real
frente ao délar, onde a cotagcdo da divisa norte americana

saiu de R$ 3,7441 para R$ 3,7226. Com isto, em centavos
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Arbitragem Hidratado X Ac¢ticar NY

Hidratado 30,38% acima do Acticar

uUs$/cents

USS/cents 10,66

A vantagem atual do hidratado, saindo de 10,63%
em janeiro para a faixa de 16,35% em fevereiro coloca
o final do primeiro trimestre de 2019 como um periodo

de leve aproxima¢do do padrdo médio de prémios

13,90 . s . 2
visto em 2018, como ja referido em 24,02%. E

importante lembrar que este valor é a média dos
prémios durante o més de fevereiro, isto porque,
olhando individualmente cada um dos dias, podemos

encontrar momentos de prémios minimos em 5,38%
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-------------- Agticar Nova York =------------- Hidratado Mercado Fisico

de dolar por libra-peso, jA com os descontos de frente e
impostos, o hidratado acabou tendo uma alta de 7,43% entre
janeiro de fevereiro de 2019 ao sair de US$/cents 12,16 para
US$/cents 13,06.

Neste meio tempo o agclUcar em Nova York também
apresentou uma alta na faixa de 1,35% que [saindo de US$/
cents 12,70 para US$/cents 12,88], com os descontos de frete,
elevagdo e fobizacédo foi ampliada a uma valorizagédo de 1,91%

[saindo de US$/cents 11,01 para US$/cents 11,9224].
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[dia 04 de fevereiro] e maximos em 27,58%,
registrados no dia 26 de fevereiro. Entre o inicio e o
final do més o hidratado em reais por litro no mercado
fisico acabou saindo do nivel de R$ 1,85 para a faixa
de R$ 2,30, com impostos, movimento que acabou em parte
neutralizado pela desvalorizagdo do real frente ao délar dentro
do més de fevereiro que acabou saindo de R$ 3,66 para a faixa
de R$ 3,76, antes de voltar um pouco ao nivel de R$ 3,73 ao fim
do periodo.

O valor médio mensal do hidratado em R$ 2,08, descontado
12% de ICMS de S&o Paulo e R$ 1.309 de PIS/Cofins e
convertido em centavos de délar por libra-peso, com um cambio
médio de R$ 3,7226 do periodo, equivaleu a US$/cents 13,06,
um valor 19,71% abaixo da média de US$/cents 16,27
observada sobre este ativo no mesmo periodo do ano
anterior, jA com os descontos de frete, elevacdo e
fobizacdo. Na média de 2019, o pre¢o equivalente do
hidratado dentro da usina, oscila em US$/cents 12,61,
um valor 22,61% abaixo da média de US$/cents 16,29
acumulada durante o mesmo momento do ano anterior.

De modo bem resumido podemos interpretar que,
na margem, a valorizagdo do hidratado em reais [+5,15%)]
ampliada a uma alta de 7,43% pela valorizagcdo do real

frente ao dolar [+0,57%] foi parcialmente neutralizada

O CMA Séries 4 é um sistema voltado a Analise, Informacgao
e Negociacao em tempo real, que ajudaousuario a tomar as
melhores decisoes nos mercados financeiros e de commodities.
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pela alta do agucar em Nova York no mesmo periodo,

[+1,35%)] que dentro da usina foi ampliada a [+1,91%]
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imediatamente anterior em 10,63%.

A expectativa da SAFRAS & Mercado para fevereiro
de 2019, era que a vantagem do hidratado sobre o aglcar de
Nova York oscilasse em 15%, ficando 1,35 pontos porcentuais
abaixo dos dados oficiais do periodo. Ja para margo de 2019 a
expectativa da SAFRAS & Mercado é que o prego médio em
reais para o etanol hidratado oscile em R$ 2,25 o litro, fora da
usina. Dentro da usina ele deve oscilar ao redor de R$ 1,85 o
litro, com base em Ribeirdo Preto.

Com um cambio médio esperado de R$ 3,74 frente a uma
média de cotagdo de US$/cents 12,90 para Maio/19 em Nova
York que, dentro da usina, deve equivaler a US$/cents 11,21,
poderemos ter uma nova elevagdo da vantagem entre o
hidratado e o aguUcar bruto de Nova York, para a faixa ainda

positiva de 24,82%.

No mercado fisico, acucar
foi 11% mais vantajoso que
o etanol em fevereiro

O recuo dos ganhos do agUcar ocorreu em fungao

=t=Anidro =M=Hidratado Aglcar

biocombustivel na média de 5,34% somente para o hidratado
frente a ganhos de apenas 0,09% no aglcar com até 150 Icmsa.
Este padrdo de denota uma reversdo dos ganhos do acgUcar
vistas logo em janeiro deste ano onde a commodity chegou a
remunerar 14,74% acima do hidratado.

Ainda assim é importante observar que, durante o més de
fevereiro, a saca de 50 kg de agucar cristal com até 150 Icumsa
tem encontrado uma forte resisténca junto ao nivel dos R$
69,00, com uma tendéncia de baixa em direcdo ao patamar de
R$ 69,00 ao passo que o etanol hidratado, com base em
Ribeirdo Preto, acabou avangando com rapidez do patamar de
R$ 1,85 para a faixa de R$ 2,30. Logo, a expectativa da SAFRAS
& Mercado é que os dados subsequentes, relativos a margo,
tendem a trazer uma vantagem bem mais reduzida ao agucar

no mercado fisico brasileiro frente ao etanol na média do interior

Ganhos Agucar Sobre o Etanol (%)

Média Anidro e Hidratado no mercado interno | Equivalente a Agiicar com até 150 ICUMSA
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de S&o Paulo oscilando ao redor de 0,73%, abaixo da faixa
atual de 10,93% vista agora em fevereiro de 2019.

Pela o6tica do mercado interno, em fevereiro, a média de
negociacao do etanol anidro oscilou em R$ 1,94 o litro enquanto
que o hidratado oscilou em R$ 2,08 o litro, ambos na regido de
Ribeirdo Preto. Estes valores convertidos para sacas de 50
quilos equivalem respectivamente a R$ 58,26 e a R$ 65,08 os
guais resultam em uma média de R$ 61,67. Na margem, dentro
de suas respectivas unidades de medida, enquanto o agUcar
avangou 0,09%, os precos do anidro e do hidratado recuaram
e avancaram respectivamente 1,57% e 5,34%.

Neste mesmo periodo e nesta mesma regido, a saca de
50 quilos do acgucar cristal, com até 150 Icumsa, oscilou na
faixa de R$ 68,41. Com isto, a vantagem de pre¢o do agucar
branco sobre o etanol [média das cotagfes do anidro e do
hidratado negociados no mesmo periodo e regido] negociado
no mercado interno ficou em 10,93% em fevereiro.

A vantagem do acguUcar acabou recuando 3,81 pontos
porcentuais frente ao que fora observado no més
imediatamente anterior no qual a commodity remunerou

14,74% a mais que a negociagdes com o biocombustivel. Além

A

7 W

disso, quando comparamos com fevereiro do ano passado
podemos observar um crescimento de 31,21 pontos
porcentuais da vantagem do agUcar sobre o etanol quando, na
época, a commodity remunerava 20,28% a menos que 0O
biocombustivel.

A expectativa da SAFRAS & Mercado era que em fevereiro a
vantagem do agUcar sobre o etanol oscilasse na faixa de 9,00%.
Com isto a estimativa ficou 1,93 pontos porcentuais abaixo
dos dados efetivos do periodo. Ja para o més de margo a
expectativa da SAFRAS & Mercado é que ocorra uma vantagem
do agucar sobre o etanol no mercado fisico brasileiro na faixa
de 0,73%, reduzindo drasticamente o padrdo de vantagem do
acUcar sobre o etanol. Estes calculos levam em conta uma
expectativa média de R$ 2,25 o litro para o hidratado, R$ 2,02
para o anidro frente uma saca de 50 kg na faixa de R$ 66,00.

Na média histérica de longo prazo, desde janeiro de 2008,
0 aglcar apresenta uma vantagem de 33,29% sobre o etanol.
Na média da safra 2018/19, a commodity ja se mostra com
uma pequena vantagem sobre o etanol (+1,31%). No
acumulado de 2019, o aglcar se mostra claramente mais

remunerador que o etanol.

O CMA Séries 4 é um sistema voltado a Analise, Informacgao
e Negociagcao em tempo real, que ajudaousuario a tomar as
melhores decisdoes nos mercados financeiros e de commodities.
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INDICADORES BIODIESEL - Parte |

Expectativa de Demanda de Biodiesel No brasil

Dados Do Setor, Perspectivas 2019720

Var (%) 2018 2017 2016
Total Biodiesel Custo Médio de Producéo do Etanol (RE(Litro) Fi 165
Janeiro 25491 IEE.ATIA2 29067408 3499560 Capacidade de Moagen Instalada no Centro-Sul (toneladas) 50,000,000
Fevereiro 0,60 29977194 29798278 290.6EE17 Wolume de Producéo (toneladas) 525.000.000,00
Marco 4328 43603217 0432214 340.248.54 Capacidade Utiizada (%) 90,00
Adbril 32,05 451605,21 2420037741 3EO0T0,04 Capacidade Qciosa (%) 10,00
Maio L 4BBM2TE 340820823 31930837 Yolume de Cana Remanescente (toneladas) 12.000.000
Junho 2181 441323,49 3B339373  3FTERE0 olume de Cana potencialmente perdida com estiagem
Julho 2763 4ER369,37 JERO0SE,2T 31985283
Agosto 1857 43290230 FRANI06 32606958 Evolucdo Mensal da Produgdo de Biodiesel
Setembro 1135 392558,40 36263835 3J0BER1SS no Brasil em M3
Outubro 27,23 456360,54 I9349.29 0 J2H0940 el
MNovembro 20,68 450025,60 IT2EALET O 2300487
Dezembro IEIRT200  ZERE444T
Total 23,86 4EAET3318 HEEIE0ET  IVI0N93T
Produdo de Total Oleo Diesel 2013 2017 2016 i
Janeiro 11,54 2.935. 541,52 IHEIT4EE 434005817 1
Fevereiro 0,17 27T8.260,84 309288385  37IThOR22 200,000 " : o
Margo 613 329583645 3EI244208 391705051 Al HJ[ ]m“ :i ‘[||-H|||- 'H
Abril -3 3357 BIT BE J4TZA092 392399048 "._ = o | [ | | l|||
Maio 992 38448178 J49770141 320619624 (R Al '
Junho 13,08 3421220 THEN44.33 392472350
Julho 16,26 394523301 299346996 3T0R4713
Agosto 875 JER1BET.FE 36508492 3BE3R24.80
Setembro 0,98 3462.833.82 3419.821,30  3BARZ28,95
Qutubro 298 JE3E.862,04 E2L3200F 397039 - =
MNovembro 545 JEAVI0GE 338BT4332  34ITIEREZ Evo |I.I (ao Mens al dﬂ Prudu ¢do d e
Dezembro 32918001  207EET4IE Biodiesel - Total no Brasil em M3
Total 307 3843470035 4053120158 45.369.095,35
Importacio de Total Oleo Diesel 207 2016 2015
Janeiro 96,70 1637.882,50 RN T R [ R )
Fevereiro -16,7E 965.588,35 LIE4.00%,04 41456851
Marco 2753 1.064.485 26 23400704 94364298
Abril 44,23 1155.434,42 80263796 Ba1295,20
Maio 3,33 TI6525,T1 S03.462,25  BEGIR1IE
Junho -45,36 ET0.082,68 122645234 E14.E69,31
Julho -39 THAERES 7oz g BE1 562,17
Agosto -437 TATIAE2T 1.257.363,13 T30.326,23
Setembro -B207 473.080,15 J86.905,09 TEATIT 48
Outubro RH LMEEHIE  jogecaaqq  EBO.0ZEE
Movembro -28,40 ABLET 4 275.450,08 T27.002,10
Dezembro 1.256.599,54 73090354
Total 12,89 013074613 12985.230,04  TABIETE
Evolucdo Mensal da Producao de Biodiesel - Total no Brasil - em Metros Cubicos

war (%) 2018 2017 20186 2015 24 2013 2012 2011
Janeiro 3229 3378 255,361 271398 9546 245215 226508 1922006 126,227
Fevereiro 0,75 Fan420 268823 300.065 307594 240529 206,738 214,607 176783
Marco 34,93 452,310 336064 323058 322 EA2 27183 230.752 2e0872 233465
Abril a2 HE1IT T4 599 148 435 124 FIE 263224 26259 fa2.ar2 200.34
Maio 78 283281 SR 1288 56 A1 MIEME 245534 21202 20 484
Junho 20,02 467,077 69,296 292772 327 185 45770 23644 214895 ZHET:
Julho 243 459,776 287 236 337455 41054 02AT ZR0ET 230,340 249397
Agosto 2154 486,156 399.997 297 181 244 028 MBI 24TE0 254 426 247.934
Setembro 20497 432327 agror 313309 330388 312665 252714 202243 2395
Outubro 2220 BO0.2049 409,244 34024 2BA1EE 321603 27ra52 252513 2351681
MNovembro 386941 321660 324 B2 316448 264974 24E.THT Z2E.140
Dezembro B2 6T 296 145 0652 347763 214,764 2473899 200642
Total do Ano 4 362593 4.289.301 2801329 2977 769 344090 2917287 2.713.954 2640703
Variagio Marg=m {3} - -4 13 MevoCbb Blodiesel = 0251542593 fone b as Var (%)X 2018 Var proj {%] X201 8 4cum
Variagio Anual {%] W 23,8 eowxwies 0 Expemstiya M ddl 2017 276000 L | 4,91 17.88
Variasiz Anual Acumulads (%] (3 24 47 voumeaim3;  4cnoeo Var (%) 4,91 & MamzeEAnel | t4206e

Elaboracdo: SAFRAS & Mercado | Departamento de Andlise de Mercado de Aclcar & Etanol
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INDICADORES BIODIESEL - Parte I

Producdo de biodiesel por matéria prima (m?)

Matéria-prima 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
|j|ED de snia 1.250.577 1.960.822 2.152.293 2.041.667 2.142 990 2.551.813 G0358.55 23150.51 2482962 222592
Gorduras animais 258.035 330.574 367.578 481.231 611.215 731.935 TEE0.75 640127 B575.55 T26.391
|j|ED de a|ng§D E9.631 57.458 24711 123247 65.960 21.66E 781.86 40522 7012 17.60
Olen de fritura usado (1] 4751 13.044 17.827 30.667 25949 E1.72 a1a.02 AB0.E0 4057
Outras 40.206 32.835 55.130 53.511 BG6.664 28.475 410,35 140,70 FA06.T9 SE4.08
Tatal 1.608.448 2.386.438 2.672.760 2.717.483 2917495 3.419.333 SA505.05 A&I0a52 B0 56 35TE.03
Gorduras animais

Matéria-prima 013 014 2015 2016 2017 2018  Materia prima Varfia)
Oleo de saja 73,45% 74,62% 77,31% 76,57% 70,67% §5,92%  Oleode soja 149
Gorduras animais 20,95% 21,40% 19,21% 16,805 16,72% 21,52% Gorduras animais -'g; =21
Qleo de algadio 2,26% 2,39% 2,005 1,07% 0,20% 0,52% fﬂED de E.|gII|ED ‘-E 8282
Oleo de Fritura uzada 1,05% 0,76% 0,43% 0,73% 1,28% 1,20%  (Oleode fritura usado o 5130
Outras 2,28% 0,83% 1,04% 4,83% 11,12% 10,78% Qutras "'E 112,24
Tatal 100,00% 10:0,00% 100,00% 100, 00% 100, 00% 100, 00% Total R 7,81
Fonte: ABIOYE

Mix de Produgao Centro-5Sul

Evolucdo do Mix de Producéo de Cana no e

por matéria prima (m?)

Centro-Sul Safra 2018/19 100%
)
100,00 =
55%
20,00
0,00 S0
Jo.00 85%
0,00
20
30,00
T5%
40,00 =
i M
=00 = " T
0,00 g 65%
g g9 = o m = 2| =) 5 =
10,00 I S e S
B Gleo de soja Wl Gorduras animais
o - o Oleo de algodio i Oleo de fritura usado
Wbl 2deMao Wdelho 29defgosto de Mde 1w da wde _ & )
Outubro  Mowvembro laneino Faversin o Outras 8 Gleo de s0)2
H Gorduras animais ® Oleo de alged3o
e AACOCAT e Etamol  vaeee erolnomial (Agdcar)  =eee ePolnomial (Etanal)
519 Leil3o R 28510 Leildes Biodiesel: Precos Médios de Venda
52° Leil 3o RS 2E10.81
53°Leildo RS 23R3E M5 2.EA0, 0
54° Leil S0 RS 210825
55 Leildc RS 225522
SE° Leildn RS 247750 R
57° Leil 3o RS 2334E1
58° Leil 3o RS 2400085
LEE L.
58° Leil 3o RS 259066
B0° Leil 3 RS 243312
B1%Leildc B 1E3LLE x5 2,330,
B2°Leil 30 RS 243891
63" Leil 30 RS 2B1460
E4° LeilEa RS 263300 el
B5° Leil 3o RS 233\3L
Varlago
Ao B a3 R

Marzem - -11.45
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Sintese dos Pregos dos Combustiveis e Estoques de Etanol Praticados no Brasil

Periodo entre 24/02/2019 a 02/03/2019
DADOS BRASIL
Pregos ao Consumidor Pregos na Distribuidora
Produto Unidade N° Postos Preco Prego Prego Margem Preco Preco Preco
Médio Minimo Maximo Média Médio Minimo Méximo
GLP R$/13kg 4.376 69,14 47,99 115,00 16,99 52,15 17,97 as,4
GNY RS/m3 292 3,138 2,390 4,190 0,777 2,361 1,260 2,132
Gasolina RS/ 5.818 4,218 3,499 5,690 0,441 3,777 2,471 3,395
Diesel RS/ 3.153 3,479 2,940 4,950 0,367 3,112 2,190 3,110
Diesel 510 RS/ 4734 3,569 3,060 5,070 0,385 3,184 2,394 3,238
Etanol RS/ 5.174 2,868 2,190 4,949 0,342 2,526 1,309 2,699
Competitivade entre Pregos do Etanol e da Gasolina (%) Evalucio Quinzenal dos do Setor leolel
. Safra 2018/19| Regl3o: Centro-5ul | em ME
Regido Prego Gasolina Prego Etanol Relagdo (%)
Centro Oeste 4,2330 2,8100 66,38 wemem
Nordeste 4,2650 3,2900 77,14
Norte 4,2200 3,5560 84,27 e
Sudeste 4,2500 2,8190 66,33
sul 4,0870 2,9900 73,16
Estado Pre¢o Gasolina Prego Etanol Relagdo (34) 0000 i
Acre 4,6570 3,991 85,70
Alagoas 4,3790 3,350 76,50
Amapé 3,8090 3,590 L
Amazonas 3,9180 3,262 83,26
Bahia 4,4560 3,378 75,81 .
Ceara 4,5230 3,552 78,53 e D = e e e
Distrito Federal 4,1590 3,219 77,40 S S e G
Espirito Santo 4,2780 3,468 81,07 S S
Goias 4,3700 2,921 66,84 2018/19 Regiso: Br=sil | em M*
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