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Quadro | - PRECO NA USINA EM SAO PAULO — (Em R$/uni dade*)

Produtos Unidade Mezsis Me1§es Mlés Més Atual
Acucar Cristal — Cor ICUMSA 130 a 180 Saco/50 kgl 50,11 81,25 88,04 83,22
Etanol Anidro Carburante 1 litro 1,4617 2,0977 2,0248 1,8110
Etanol Hidratado Carburante 1 litro 1,3776 1,9141 1,8241 1,6771

(*) Valores sem incidéncia de impostos

Fonte: Cepea/Esalq — Elaboragéo: Conab - Margo de 2017

Quadro Il - PREGO DO AGUCAR CRISTAL COLOCADO NO PO RTO DE SANTOS - SP
NA CONDICAO SOBRE RODAS - (Em R$/Saca de 50kg*)

. 24 12 1 A
Produtos Unidade Moses Meses Més Més Atual
Acucar Cristal Santos - SP
Cor ICUMSA Maximo 150 Saco/50 kg 50,96 80,18 86,31 81,84
(*) Valores sem incidéncia de Impostos
Fonte: Cepea/Esalq — Elaborag&o: Conab - Margo de 2017
Quadro 11l - PRECO INTERNACIONAL
Periodos anteriores
Produto Centro de 24 12 1 Més atual
Comercializacdo "
Meses Meses Més
Sugar 11 - 12 Entrega (US Ice Future
Cents/Ibs) Nova York 14,52 13,31 20,53 20,40

Fonte: CSCE-New York - Elaboracao: Conab - Marco de 2017

Cambio médio do més atual: R$/US$ 3,

1.MERCADO INTERNO

1.1 Acucar

1959

O més de fevereiro/17 apresentou melhor desempenho na moagem de cana-de-
acucar em relagdo ao més anterior e encerrou com producdo 20,9% superior com 2,14
milhdes de toneladas de cana-de-acucar moida. No entanto, a producdo de acucar foi
aquém, foram produzidos 28 mil toneladas do adocgante, volume 39,13% inferior ao de
janeiro e 54,83% menor do que foi produzido no mesmo periodo do ano passado.

JA4 a producdo de etanol aumentou 18,66% com 132,4 milhdes de litros
produzidos, sendo que a maior parte foi destinado a producdo de etanol hidratado. O
guantitativo de etanol anidro foi negativa, devido a uma corre¢cdo de dados de

publicacdes anteriores.
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O total contabilizado desde o inicio da safra, em abril foi de 595,83 milhdes de
toneladas de cana-de-acUcar, registrando um decréscimo de 1% no comparativo do
mesmo periodo do ano passado. Do total processado, a producdo acumulada de acgUcar
atingiu 35,29 milhdes de toneladas, 15,28% a mais do que no ano passado. Ja a
producdo acumulada de etanol foi de 25,16 milhdes de m3, 8,28% inferior ao do ano
anterior.

Os precos do acgUcar cristal a retirar da usina em SP apresentaram desvalorizacao
mensal de 5,47% e valorizacdo anual de 2,42% com média mensal de R$ 83,22 /Sc.
Nem a iminéncia da chegada da entressafra no Centro-Sul conseguiu alavancar os
precos e o mercado permaneceu desaquecido, reflexo da elevada oferta e pequena
demanda, conforme ilustra o Grafico I.

Gréfico 1 — Evolucéo dos Precos Nominais do Acica  r Cristal

Evolugio dos Pregcos Nominais do Agucar Cristal
a Retirar na Usina - SP - Periodo: 2014 a 2017
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Fonte: Cepea, Elaboragdo: Conab — Fevereiro de 2017.

Em Santos, o decréscimo na média mensal também foi significativo, atingindo
queda de 5,17%, ao valor de R$ 81,84/sc, porém acréscimo anual de 2%. A queda nos
precos observada no atacado nos ultimos trés meses, enfim refletiu no mercado varejista
em fevereiro/2017, o que pode ser observado em pesquisa realizada pelo Departamento
Intersindical de Estatisitcas e Estudos Socioecondmicos — Dieese em cinco capitais das
diferentes regides brasileiras ao longo de trés anos, conforme Grafico 2.
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Gréfico 2 — Precos do aglcar no mercado varejista
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Unidade de medida: Pacote de 3 kg
Fonte: Dieese — Elaboracdo: Conab em Margo de 2017

1.1.2 Exportagdes

Pelo segundo més consecutivo, o volume exportado de acucar sofreu reducao. A
queda mensal foi de 14,84% e anual de 32,55%. Foram exportadas 1,8 milhdo de
toneladas de acgucar ao valor de US$ 790,7 milhdes, arrecadacdo mensal menor 17,23%
e anual 1% menor. Apesar do volume embarcado no mesmo periodo do ano passado ter
sido significativamente maior, a receita obtida foi quase a mesma, resultado do maior
valor médio observado no ano em analise do que no ano anterior, conforme pode ser
observado no Grafico 3.

Grafico 3 — Exportacdes Brasileiras de Aclcar — Pre  ¢o Médio

Exporta¢des Brasileiras de Aglicar - Mensal
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2013| 481,29 | 488,31 | 464,86 | 459,87 | 448,50 434,60 419,77 | 41521 | 416,77 | 416,57 | 412,69 413,59

—e—2014| 399,43 | 389,99 | 378,28 | 374,08 | 399,72 | 406,70 | 400,23 409,56 404,13 | 390,73 | 378,07 364,95

—m—2015| 354,19 | 364,31 | 346,87 | 347,96 | 336,45 | 321,20 309,53 301,68 304,21 | 293,66 | 29587 293,21

—=—2016| 289,35 | 296,02 | 301,86 | 31831 | 333,49 | 33876 A 365,15 381,15 391,88 | 39877 | 421,30 425,83

—e—2017| 431,80 | 433,63

Fonte: Secex — Elaboragéo: Conab em Margo de 2017
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Os principais paises compradores de acUcar brasileiro no més em analise foram
Malasia (249,78 milhdes de toneladas), india (215,34 milhdes de toneladas), Bangladesh
(142,7 milhdes de toneladas), Nigéria (136,3 milhdes de toneladas), Argélia (121,6
milhdes de toneladas) e Arabia Saudita (119,65 milhdes de toneladas); permanecendo
quase os mesmos dos meses anteriores, com excec¢ao da China que importou 41,5
milhdes de toneladas, 76% a menos do que no més anterior. O Quadro IV ilustra o
quantitativo acumulado de acUcar exportado e 0s principais paises compradores, desde
0 inicio da safra 2016/2017, em abril.

Quadro IV — Principais paises importadores do agica r brasileiro
Periodo: Abril/2016 a Fevereiro/2017
RANKING |PAIS QTDE (Emton) %
1 india 2.313.705 | 8,67%
2 China 2.149.155 | 8,05%
3 Argélia 1.865.126 | 6,99%
4 Bangladesh 1.825.246 | 6,84%
5 Indonésia 1.580.687 | 5,92%
6 Malasia 1.514.460 | 5,67%
7 Nigéria 1.471.178 | 5,51%
8 Emirados Arabes Unidos 1.383.598 | 5,18%
9 Arabia Saudita 1.173.230 | 4,40%
10 Marrocos 980.647 | 3,67%
Outros 10.433.123 39%
TOTAL 26.690.155 100%

Fonte: Secex — Elaboragéo: Conab em Margo de 2017

1.1.3 Quadro de Suprimentos de Aculcar segundoo USD A

Quadro V — Quadro de Suprimento Mundial de Acucar

QUADRO DE SUPRIMENTO MUNDIAL DE ACUCAR - SAFRAS 2 011/2012 a 2016/2017 FEV 2017
DISCRIMINACAO 2011/12 | 2012/13 | 2013714 | 2014/15 [2015/16 (1)[2016/17 (2)
ESTOQUE INICIAL 29,5 35,2 42,3 438 457 37,9
PRODUCAO ACUCAR CANA 133,9 1415 1424 140,6 132,6 1345
PRODUCAO ACUCAR BETERRABA 38,4 36,4 33,6 36,6 33,2 36,4
PRODUCAO ACUCAR TOTAL 172,4 177,9 176,0 1774 165,8 170,9
IMPORTACAO 48,6 51,9 515 50,2 53,3 52,1
OFERTATOTAL 2514 264,8 2276 2714 264,9 260,9
CONSUMO 159,4 165,8 167,0 170,2 1725 1735
EXPORTACAO 54,9 55,1 57,5 54,7 53,7 55,9
ESTOQUE FINAL 35,2 423 43,8 457 37,9 30,7

(Em mil toneladas)

Fonte: USDA — Elaboragéo: Conab (1) Estimativa (2) Producdo
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The United States Department of Agriculture — USDA disponibilizou no més de
margo a projecao para a Safra 2016/2017. A analise do Quadro de Suprimentos Mundial
de Acucar deste més inclui informacgfes sobre o quantitativo de acUcar proveniente da
beterraba.

De acordo com o Departamento de Agricultura Americano, a producdo mundial
total de acucar para a a safra 2016/2017 fechara em 170,9 milhdes de toneladas e a
maior parte desta producdo é proveniente da cana-de-acucar (78,7%). Dos maiores
produtores, destacam-se Brasil, india, Tailandia, China, México e Paquistdo, que
concentram 68,6% do agucar de cana produzido.

O processo produtivo de acucar de beterraba é semelhante a da extracdo da cana
e apesar da producdo ser significativamente menor do que a da cana-de-agucar, sua
relevancia ndo deve ser descartada, pois em paises com invernos rigorosos, a cana-de-
acucar ndo se desenvolve e a alternativa para se fabricar aglcar é através da extracao
da beterraba. Unido Europeia, Russia e EUA detém 72,5% da producdo deste tipo de
adocante.

Nos EUA, o acucar produzido provém de ambas as plantas, sendo que a maioria
origina da beterraba. Segundo o especialista Michael McConnel, Economista
especializado em Agronegocios e pesquisador do USDA, os dois tipos de acucar eram
tratados como produtos idénticos nos EUA e os precos eram semelhantes, porém nos 2
altimos anos, os precos de comercializacdo de ambos os adocgantes apresentaram
diferenca e a proveniéncia de ambos os adogcantes aclUcar passaram a ser tratamentos
distintos.

O preco do acucar de cana aumentou e esse fato ocorreu em decorréncia de
mudanca de comportamento de um segmento do mercado consumidor, que passou a
exigir “non-GMO ingredients”, ou seja, ingredientes livres de organismos geneticamente
modificados e isso restringiu ao consumo de acucar proveniente em sua maior parte ou
exclusivamente da cana-de-agucar. Além disso, nesses dois Ultimos anos, o clima foi
propicio para o aumento da producao de beterraba, enquanto a producdo de cana-de-
acucar permaneceu estavel. Com maior oferta e relativa queda de consumo, o agUcar de
beterra passou a ser comercializado com preco inferior do que o acucar da cana.

O estoque final previsto pelo USDA é o menor da série apresentada e pode ser
considerado preocupante, pois ainda ndo ha confirmacdes oficiais de aumento de
producéo por parte dos paises asiaticos para a nova safra e lembrando que a safra que
se encerra no préximo més foi marcada por queda de producdo da India (2° maior
produtor mundial e maior consumidor do adocante mundial) e Tailandia (3° maior
produtor mundial de acucar) e foi fator preponderante para a supervalorizacdo da
commodity nas cota¢des internacionais, bem como nos precos de comercializagdo no
mercado interno brasileiro.
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Quadro VI — Quadro de Suprimento de Agucar Brasilei

ro

QUADRO DE SUPRIMENT O BRASIL DE ACUCAR - SAFRAS 2011 /2012 A2016/2017  "Fev 2017

DISCRIMINACAO 2011/12 | 2012/13 2013/14 2014/15 [ 2015/16 (1) [2016/17 (2)
EST. INICIAL 0,26 0,26 0,01 0,35 0,95 0,35
PRODUGCAO 36,15 38,60 37,80 35,95 34,65 37,78
IMPORTACAO 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
OFERTATOTAL 36,41 38,86 37,81 36,30 35,60 38,13
CONSUMO 11,5 11,20 11,26 11,40 10,90 10,80
EXPORTACAO 24,65 27,65 26,20 23,95 24,35 27,12
ESTOQUE FINAL 0,26 0,01 0,35 0,95 0,35 0,21

Em mil toneladas)
Fonte: USDA — Elaboragéo: Conab (1) Estimativa (2) Producdo

Quanto ao Quadro de Suprimentos de Acucar no Brasil, o USDA prevé uma oferta
total de 37,78 milhdes de toneladas, ou seja, quantidade factivel com a realidade
produtiva brasileira, j& que até o més de fevereiro a produ¢do acumulada atingiu 35,29
milhdes de toneladas. A estimativa do USDA vai ao encontro também com o montante
estimado pela Conab, que prevé uma producdo de 37,51 milhdes de toneladas do
adocante para a safra 2016/2017.

J& quanto ao consumo, 0 6rgdo analogo ao Ministério da Agricultura nos EUA,
estima um montante de 10,8 milhdes de toneladas. No que concerne ao comércio
internacional, o Brasil devera encerrar o ano/safra 2016/17, com volume exportado de
27,12 milhdes de toneladas; meta de acordo com o que o Brasil devera embarcar até o
final da safra, pois até o0 momento o volume de acUcar exportado foi de 26,69 milhdes de
toneladas.

1.2 Etanol

Com melhor desempenho na moagem da cana-de-acucar, a producédo de etanol
apresentou aumento mensal de 17,48% com 132,4 milhdes de litros. O total produzido
de etanol desde o inicio da safra foi de 25,16 bilhdes de litros.

O retorno da cobrangca do Pis/Cofins em janeiro intensificou a perda de
competitividade do biocombustivel perante a gasolina e a tendéncia de queda nos
precos dos etanodis pdde ser observada ao longo do més em analise. A demanda
enfraquecida impulsionou o0s usineiros a negociarem descontos com as distribuidoras,
comportamento contrario ao observado geralmente com a proximidade da entressafra. A
média mensal do etanol anidro apresentou desagio de 10,55% e od hidratado desagio
de 8,05% e encerraram a R$ 1,811/l e R$ 1,6771/l. (Grafico 5).
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Grafico 5 — Evolucéo dos Precos nominais do etanol anidro e hidratado, a retirar na usina

Evolucao dos Pregos Nominais do Etanol Anidro e Hidratado
a Retirar na Usina - Periodo: 2013 a 2017
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Fonte: Cepea/Esalq — Elaboracéo: Conab em Margo de 2017.

Ja a producédo de etanol de milho apresentou queda pelo 2° més consecutivo e
segundo especialistas, a queda no consumo devido aos elevados precos desestimulam
0 setor. A reducdo no consumo do etanol acaba por diminuir o interesse de novas
usinas, principalmente as independentes (que ndo estdo associadas a producdo de
cana-de-acgucar).

Grafico 6 — Producéo de Etanol de Milho — Ano Safra  2016/2017

Producgao de Etanol de Milho - Ano safra 2016/2017
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Fonte: Unica — Elaboracao: Conab em Marco de 2017
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1.2.1 Exportacdes

Apesar do maior volume de etanol produzido, o total exportado (60,3 mil m3 de
etanol) no més de fevereiro foi 41% menor do que no més anterior e 80% menor do que
0 volume exportado no mesmo periodo do ano anterior. (Gréafico 6). A tendéncia de
gueda no quantitativo embarcado assemelha-se a queda do consumo do biocombustivel
no mercado interno: as altas cotacoes.

Gréfico 6 — Exportacdes Brasileiras de Etanol — 201 3 a 2017

Exportacdes Brasileiras de Etanol
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——2013| 352,1 | 2085 73,9 103,3 141,2  280,7 | 353,4 | 4B9,8 | 297,0 337,0 183,6 96,0

2014 193,2 65,2 77,7 1383 140,7 168,0 90,7 78,5 119,4 101,0 92,0 132,9
—-2015 154,5 71,1 110,9 21,1 91,9 91,7 213,5 197,0 173,9 260,0 194,9 286,7
—<=2016 119,8 305,8 208,0 72,3 119,3 258,1 219,0 168,6 147,1 66,0 10,4 70,2
——2017 103,3 60,3

Fonte: Secex — Elaboragéo: Conab em Margo de 2017

Com menor volume de etanol embarcado, a receita cambial obtida com a venda
do biocombustivel apresentou queda mensal de 39,16% e anual de 71,19% e foi de US$
43,5 milhdes, conforme grafico 7.
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Gréfico 7 — Exportacfes Brasileiras de Etanol — Ano Civil (em US$ milhdes)
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Fonte: Secex — Elaboragéo: Conab em margo de 2017

Desde o més de abril de 2016, quando se deu o inicio da safra 2016/2017, o
Brasil exportou 1324,5 milhdes de m3 de etanol e 0s paises que mais importaram o
biocombustivel do Brasil foram EUA, Coréia do Sul, Japéo, india e Holanda, conforme
pode ser observado no Quadro V.

Quadro V - PRINCIPAIS PAISES COMPRADORES DE ETANOL BRASILEIRO

RANKING [PAiS VOL (m3) %
1 EUA 700.528 52,91
2 Coréia do Sul 400378 30,24
3 Japao 63124 4,77
4 india 44835 3,39
5 Holanda 38135 2,88
6 nigéria 22401 1,69
7 Turquia 15790 1,19
8 Colombia 13041 0,99
9 Ardbia Saudita 9827 0,74
10 Filipinas 3971 0,3
Outros 11874 0,9
TOTAL 1.323.904 100

Fonte: Secex — Elaboragéo: Conab em Margo de 2017
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1.2.3 Mercado Internacional

O més de fevereiro teve inicio com fortes indicios de valorizacdo nas cotacdes
no mercado internacional, fatores ja comentados em analises anteriores, tais como 0
déficit de producdo e os reduzidos estoques de aglcar da india, a queda da produgdo
em outros paises asiaticos e a proximidade da entressafra no Centro-Sul.

No entanto, tais fatos ndo foram convincentes para elevar os fundamentos de
curto e médio prazo e 0 més transcorreu oscilando entre quedas moderadas e
estabilidade nos precos sobre os contratos futuros de acgucar em Nova York. Observou-
se discreto movimento crescente nos precos na Ultima semana diante de uma maior
demanda proveniente do Oriente Médio.

O més encerrou com média de US 20,40 Cents/Ib, com discreto 1% de queda
mensal, porém aumento anual de 53%. A seérie contendo a evolugdo mensal de precos
da commodity na Bolsa de Nova Yorque pode ser observada no grafico 9.

Grafico 9 — Evolucdo Mensal dos Precos do Agucar — Bolsa de NY — 2013 a 2017
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Fonte: Ice Report Center Nova Yorque — Elaboragdo: Conab em Margo de 2017
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