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QUADRO | — PREGCO NA USINA EM SAO PAULO — (EM R$/UNIDADE*)

Variacao
Mensal

Variacao
Anual

Variacéo
bianual

Produtos Unidade 24 r(natjses 12 r(nbtjses 1 Ez)es Mes(gtual
(d/c) (d/b) (d/a)

Acucar
Cristal —
Cor 88,04

Saco/50 60,88

ICUMSA Kg
130 a 180
Etanol
Anidro
Carburante
Etanol
Hidratado
Carburante

(*) Valores sem incidéncia de impostos
Fonte: Cepea/Esalq — Elaboragdo Conab — Janeiro de 2019

1 litro 2,02 1,94

1 litro 1,82 1,84

68,83 0,4% 13,1% -21,8%
1,80 -1,3% -7,6% -11,3%
1,62 -3,0% -12,2% -11,4%

QUADRO Il — PREGO DO AGUCAR CRISTAL COLOCADO NO PORTO DE SANTOS - SP NA CONDICAO SOBRE RODAS - (Em

R$/Saca de 50kg*)

Acucar
Cristal
Santos —
SP Cor

Saco/50

Kg 86,31

61,26
ICUMSA
Maximo
150

(*) Valores sem incidéncia de impostos
Fonte: Cepea/Esalq — Elaboracéo Conab — Janeiro de 2019

. MERCADO INTERNO

1.1 ACUCAR

Os precgos do aglcar nas usinas de Sao Paulo
apresentaram relativa estabilidade ao longo dos
Ultimos meses, em especial a partir de
novembro, quando o preco médio mensal da
saca de 50 kg do agucar Cristal saiu de R$
67,74, para o patamar de R$ 68,57, em
dezembro (variagdo mensal de 1,2%). Em
janeiro, o pre¢co médio mensal da saca de 50 kg
ficou em R$ 68,83 -, valor que representa um
aumento de apenas 0,4%, em relacdo a média
do més anterior (quadro 1).

Tal comportamento do mercado brasileiro
acompanha as modestas oscilacbes das
cotacdes na bolsa de Nova lorque, ao longo dos
Ultimos meses, com a diferenga de que,
enquanto 0s pre¢cos médios mensais no
mercado doméstico apresentaram variagdes
positivas, no mercado internacional estas foram
negativas em novembro e dezembro.
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Variagao

Variacéo
bianual
(d/a)

Variacao

Mensal f 0ual (dib)

68,80 0,3% 12,3% -20,3%

A Safra 2018/19 deve ser marcada por uma
reducdo expressiva na producdo nacional de
aclcar, resultado de um planejamento
estratégico das usinas diante das estimativas de
crescimento dos estoques mundiais de agucar.
O estoque mundial recorde registrado ao fim da
Safra 2017/18 foi determinante para um cenario
de queda dos precos na Safra 2018/19,
reduzindo o interesse das usinas brasileiras em
ofertar o agUcar no mercado externo. Como
forma de reequilibrar a oferta no mercado
doméstico e sustentar os precos internos, as
usinas ampliaram a produgcdo de etanol, em
detrimento da producao de agucar.

Outro fator que contribuiu para acentuar a
reducdo da producdo de acuUcar foi 0 aumento
da demanda do etanol, que obteve melhores
niveis de competitividade nesta safra. Segundo
dados da Unido da Industria da Cana-de-Agucar
— UNICA a posi¢do acumulada entre 1° de abril
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de 2018 a 16 de janeiro de 2019 indica que a
maior parte da cana-de-agucar processada foi
destinada a producdo de etanol (64,54%), em
detrimento do agucar (35,46%).

De acordo com o 3° Levantamento da Safra
2018/19 da cana-de-agucar, publicado pela
Conab em 20 de dezembro de 2018, a produc¢do
brasileira de agucar esti estimada em 31,72
milhdes de toneladas, uma reducéo de 16,2%
em relagdo ao quantitativo de 37,86 milhdes de
toneladas produzidas na safra anterior.

Na Regido Nordeste as chuvas foram
consideradas favoraveis ao desenvolvimento

dos canaviais da Safra 2018/19, resultando em
um aumento estimado em 10,8% na producéo
de cana-de-aglcar. A produgdo de aglcar na
regido nordeste deve atingir 2,6 milhdes de
toneladas, aumento de 3,5% e que foi limitado
pela ampliacdo da producao de etanol.

O gréfico 1 apresenta a evolugéo dos precos do
acucar nas usinas de Sado Paulo dos Ultimos
cinco anos.

EVOLUGAO DOS PREGCOS NOMINAIS DO ACUCAR CRISTAL A SER RETIRADO NA USINA EM SAO PAULO
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Fonte: Cepea, Elaboragéo: Conab — Janeiro de 2019.

O Brasil exportou cerca de 1,09 milhdo de
tonelada de aglcar em janeiro de 2019,
quantitativo que representa uma redugcdo de
32,3% em relacdo ao més anterior e de 30,0%
na comparacdo com o mesmo periodo do ano
passado. No acumulado da Safra 2018/19, entre
abril de 18 e Janeiro de 19, o Brasil exportou
cerca de 17,6 milhdes de toneladas de aclcar
representando uma reducdo de 28,3% na
comparagdo com o0 quantitativo exportado no
mesmo periodo da safra passada (24,6 milhdes
de t).

Os pregos do aglcar na Bolsa de Nova lorque
tornaram-se pouco interessantes para as usinas
brasileiras, em razdo do crescimento dos
estoques internacionais do adocante, fator que
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contribuiu para a reducdo das exportacdes
brasileiras nesta safra. Nem mesmo o cambio
mais favoravel as exportagGes, com o Real mais
desvalorizado em relacéo ao Délar foi suficiente
para manter os patamares da safra passada.

Apesar da reducdo nas exportacdes desta safra,
0 Brasil deve manter a posicdo de maior
exportador de aclcar do mundo, seguido por
Tailandia e india. Na safra anterior (2017/18), o
Brasil exportou um total de 27,8 milhdes de
toneladas de acucar, representando 73,5% de
toda a producgéo brasileira daquela safra (37,8
milhGes de t).

O aumento da demanda por etanol no mercado
doméstico foi outro fator que contribuiu para a
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reducéo da producgéo e da exportagdo do agucar
brasileiro.

Os principais paises de destino do acuUcar
brasileiro, no acumulado desta safra, entre abril
de 2018 e janeiro de 2019, foram Argélia (1,91
milhdo de t), India (1,65 milhdo de t),

GRAFICO 2 — EXPORTAGOES BRASILEIRAS DE ACUCAR
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Fonte: Secex — Elaboragdo: Conab - Janeiro de 2019.

TENDENCIAS DO MERCADO BRASILEIRO

Bangladesh (1,64 milhdo de t), Emirados Arabes
Unidos (1,20 milhdo de t) e Ardbia Saudita (1,14
milh&do de t). O gréfico 2 mostra a evolugdo das
exportagdes brasileiras ao longo dos ultimos
anos e o acumulado em cada safra (abril a
janeiro).
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FATORES DE ALTA FATORES DE BAIXA

Maior interesse na produgdo de etanol, em detrimento do agUcar;

Estimativa de redugdo da produgédo de cana-de-agUcar;
Periodo de entressafra na Regido Centro-Sul.

1.2. ETANOL

Os precos do etanol apresentaram reducédo nas
usinas de S&o Paulo neste més de janeiro. A
maior desvalorizagdo ocorreu com o etanol
hidratado, que caiu 3,0% e encerrou 0 més com
a cotacdo média de R$ 1,62/L. O etanol anidro
apresentou em janeiro uma desvalorizacdo de
1,3% e a média mensal ficou em R$ 1,80/L.

A queda nos pregos € atribuida aos estoques
elevados, que forcaram a reduc@o dos precos
apos periodos de alta entre o terceiro e quarto
trimestre de 2018. As usinas ampliaram os
estoques de etanol nesta temporada, apostando

Reducéo das exportacoes;
Cotagdes internacionais ainda sao consideradas baixas;

Aumento da produc&o em importantes paises produtores da Asia.

em precos altos no periodo de entressafra da
regido Centro-Sul.

Os pregos do petréleo continuam relativamente
estaveis neste inicio de ano e abaixo da média
do ano anterior, apontando para um possivel
cendrio de ganho de competitividade dos
combustiveis fosseis, frente aos
biocombustiveis.

A estimativa da Conab indica uma producao
total de etanol em torno de 32,31 bilhdes de
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litros, um aumento de 18,6%, em relacéo a safra
anterior (27,23 bilhdes de L).

A producgéo de etanol hidratado esta estimada
em 21,57 bilhdes de litros -, um recorde histérico
de produgcdo. Esse volume representa um
aumento de 32,8%, em relagdo a safra anterior,
decorrente do ganho de competitividade do
biocombustivel apés os aumentos no preco da
gasolina ao longo da safra.

A produgéo de etanol anidro, que é misturado a
gasolina deve ficar em 10,73 bilhdes de litros,
uma reducdo de 2,3%, em relagdo a safra
passada, gerada pela redug¢do do consumo do
combustivel fossil. O grafico 3 apresenta a
evolugdo dos precos do etanol anidro e

hidratado, ao longo dos Udltimos cinco anos.
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Fonte: Cepea/Esalq - Elaboracé@o: Conab - Janeiro de 2019.

As exportacdes brasileiras de etanol cresceram
18,0% em relagdo a safra anterior. O aumento
decorre da ampliacdo da produgdo nacional e
do crescimento da demanda externa pelo
biocombustivel. O Real mais desvalorizado
nesta safra favoreceu a competitividade do
etanol brasileiro no mercado externo.

Conforme observa-se no gréfico 4, a exportagdo
acumulada de etanol nesta safra, entre abril de
2018 e janeiro de 2019 atingiu o quantitativo de
1,5 bilhdo de litros, contra um volume de 1,3
bilhdo registrado no mesmo periodo da safra
passada. As exportagBes foram limitadas pelo
aguecimento do consumo interno, que resultou
na elevacdo dos precos nas usinas em relacdo
a safra anterior.
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Com o periodo de entressafra na Regido
Centro-Sul do Brasil e a estabilizagdo dos
precos do petrdleo no mercado externo, as
exportagbes do  biocombustivel devem
apresentar reducdo ao longo dos proximos
meses. Apesar do aumento da exportacdo
acumulada desta safra, o més de janeiro
apresentou reducdo de 3,43%, na comparagdo
com o més anterior.

Os principais destinos do etanol exportado pelo
Brasil no acumulado desta safra foram: Estados
Unidos, Coreia do Sul, Japao, Holanda e
Coldmbia. O grafico 4 apresenta o histérico das
exportagdes de etanol ao longo das Ultimas seis
safras e o acumulado nos primeiros meses de
cada safra.
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GRAFICO 4 — EXPORTACOES BRASILEIRAS DE ETANOL
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Fonte: Secex - Elaboragdo: Conab — Janeiro de 2019.

TENDENCIAS DO MERCADO BRASILEIRO

FATORES DE ALTA FATORES DE BAIXA

Demanda aquecida em muitas pragas de comercializacéo;

Estimativa de redugédo da producgdo de cana-de-actcar nacional.

Elevados estoques de etanol;
Estabilizacdo das cotagGes do petroleo desde setembro de 2018.

2. MERCADO INTERNACIONAL

Os precos do agucar no mercado internacional
veem apresentando estabilidade nos Uultimos
meses, mas com dificuldade de romper a
barreira de US 13,00 Cents/Lb. A expressiva
reducdo da producdo e das exportacdes
brasileiras de acUcar nesta safra contribuem
para sustentar 0s pregos, no entanto, n&o
evitaram a pressdo baixista resultante da
elevacéo dos estoques mundiais.

Segundo estimativa do Departamento de
Agricultura dos Estados Unidos - USDA a Safra
2018/19 sera marcada por um estoque final
recorde, atingindo um quantitativo de 52,8
milhdes de toneladas de acucar. Apesar da

QUADRO IIl = PRECO INTERNACIONAL

Centro de
comercializagao

Periodos anteriores

estimativa de crescimento da demanda mundial
nesta safra, a previsédo do mercado é que ocorra
um superavit no balanco entre producdo e
consumo mundial.

Além do aumento da produgdo de agucar na
Asia, a valorizagdo do Dolar em relagdo a
moeda de importantes paises exportadores,
como Brasil e India, também contribuiu para
limitar o aumento dos precos no mercado
internacional. O Grafico 5 mostra a evolugdo
das cotacBes do aclUcar na bolsa de Nova
lorque ao longo dos Ultimos cinco anos.

WESAE]
(d)

Variacao
Mensal (d/c)

Variacao
Anual (d/b)

Variacao
bianual (d/a)

Sugar 11 - Ice Future

1* Entrega 20,53 13,99
(us Nova York

Cents/lbs

(*) Valores sem incidéncia de impostos

12,56 12,70 1,1% -9,2% -38,1%

Fonte: Ice Report Center Nova lorque — Elabora¢éo Conab — Janeiro de 2019
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GRAFICO 5 — EVOLUGAO MENSAL DOS PRECOS DE AGUCAR — BOLSA DE NOVA IORQUE
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Fonte: Ice Report Center Nova lorque — Elaboragéo: Conab — Janeiro de 2019.

TENDENCIAS PARA O MERCADO INTERNACIONAL

FATORES DE ALTA FATORES DE BAIXA

Aumento do consumo mundial; Crescimento da producéo em paises da Asia;

Reducéo das exportagdes brasileiras. Estimativa de ampliagéo dos estoques mundiais.

3. DESTAQUE DO ANALISTA

No inicio da Safra 2018/19, com a previsdo de uma redugdo expressiva das exportagdes brasileiras de
aclcar imaginou-se que os precos internacionais poderiam reagir com um possivel reequilibrio dos
estoques mundiais. Aproximando-se do final da safra, observa-se que esses estoques ndo recuaram e
foram fatores fundamentais para que predominasse o viés de queda dos pregos internacionais ao longo
desta safra. Tal cenario reflete no mercado brasileiro, embora a redugdo da produgdo nacional de
acucar e o aumento da demanda pelo etanol tenham dado maior suporte aos pregos domésticos do
adogante.
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