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Anadlise Mercado de Agl]car: Acuicar segue em alta em NY com vendas de hidratado

Demanda forte por etanol no Brasil junto a recente noticia de elevacdo no blend anual dos Estados Unidos

segue sustentando precos do aglcar

ANALISE DE MERCADO - O mercado de aglicar teve uma segunda-
feira marcada por novos, porém moderados, avangos sobre os pregos
futuros do agucar. Neste cendrio, o vencimento Julho/19 encerrou o
dia com ganhos de 0,74% negociado a US$/cents 12,19. E importante
notar primeiramente que o este ativo segue avangando sobre o nivel
de USS$/cents 12,00 que até a quinta-feira anterior se mostrava como
uma barreira inicialmente “intransponivel” no curto prazo, ainda mais
quando lembramos que Julho/19 expira no fim deste més. Com isto
fica visivel a tendéncia dele buscar o nivel de USS/cents 12,43 antes
de se consolidar em USS/cents 12,50.

A partir deste ponto, pelo menos para Julho/19, o mercado ndo deve
ter mais forca para seguir em alta em direcdo ao nivel dos USS/cents
13,00. Mas isto deve ocorrer ndo por conta dos fundamentos, mas
sim por conta da pressdo vendedora de curto prazo diante da
proximidade de expiracdo e notificacbes de entregas fisicas sobre
este ativo. Pelo menos até o dia 15 ou no méximo dia 20 deste més de
junho deve ocorrer um intenso volume de rolagem de posi¢des de
Julho/19 para Outubro/19 que devera passar a ser o novo contrato
driver. Atualmente, até o fechamento do pregdo desta segunda-feira,
o vencimento Julho/19 ainda mantinha cerca de pouco mais de 429
mil posicOes em aberto, contra cerca de 284 mil posigdes por parte de
Outubro/19. E questdo de tempo para a posicdo driver passar de
Julho/19 para Outubro/19.

A leitura fundamental mais de médio a longo prazo sobre o mercado
de agucar que abrange este momento de mudanga da posigdo driver
de Julho para Outubro estd diretamente relacionado a demanda do
mercado de etanol que, em forte alta, tende a sustentar os ganhos do
periodo remanescente de dias sobre Julho/19 além de influenciar
também os préximos movimentos de alta por parte de Outubro/19
que, além dos fundamentos mais altistas ao aglcar deve contar
também com a for¢a compradora de rolagem de posigdes vindas de
Julho/19. Neste sentido é importante ja deixar alertado desde agora
que Outubro/19 tende a migrar da faixa atual de USS$/cents 12,50
para um novo patamar entre US$/cents 13,00 a US$/cents 13,50 no
decorrer de junho ou, no maximo, de julho. Estes dois niveis de
pregos tendem a ser as maximas do periodo.

Indicagdes de Pregos Etanol Hidratado | Mercado Fisico
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De volta aos fundamentos temos a nova indicagdo das vendas de
hidratado no Brasil em abril foram de 1,817 bilhdo de litros, indicando
uma alta de 41,19% no ano e ganhos de 3,89% na margem. Com isto o
volume acumulado de vendas em 2019 chega a 7,15 bilhdes de litros,
um montante 35,51% acima do que fora vendido no mesmo
momento do ano anterior que ja era considerado um periodo de
consumo até entdo recorde. Esta noticia de vendas ainda mais fortes
de etanol no Brasil, combinada com a informagdo da sexta-feira
anterior de que os postos dos Estados Unidos poderdo comercializar
gasolina com blend de até 15% de etanol durante ao ano inteiro
[contra o nivel maximo de 10% até entdo permitido] tende a reforgar
ainda mais o tom de aquecimento do mercado de agucar.

Este devera ter seu mix consideravelmente reduzido no médio a
longo prazo diante desta mudanca de perspectiva de cendrio para o
setor de biocombustiveis, o que tende a facilmente sustentar os
precos da commodity, formando um novo cendrio para uma eventual
investida de alta nos precos do agucar em Nova York. Isto tende a se
confirmar no decorrer de junho, momento de mudanga da posi¢do
driver do contrato Julho/19 para Outubro/19 onde Julho/19 deve
migrar para a nova faixa de US$/cents 12,50 enquanto Outubro/19
tende a se consolidar entre US$/cents 13,00 e USS/cents 13,50.

MERCADO EQUIVALENCIAS - Em Santos, a saca de 50 kg de agtcar
com até 150 Icumsa encerrou a segunda-feira em baixa de 3,13%
negociada ao redor de RS 62,00 [USS/cents 14,46]. Em Ribeirdo Preto
precos em queda de 3,08% negociados a RS 63,00 [USS/cents 14,69].
Embarcado em big bags ela é cotada a USS 62,00 [USS/cents 14,46]).
O aglcar com maior coloragdo, com 180 Icumsa, ficou cotado ao
redor de RS 62,00 [USS/cents 14,46].

Produto com 200 Icumsa foi cotado na faixa de RS 61,00 [USS/cents
14,23]. O agucar com 300 Icumsa oscilou ao méaximo de RS 60,00
[USS/cents 13,99]. O etanol hidratado se mostrou 18,49% mais
vantajoso que o agucar bruto em Nova York equivalendo a USS/cents
12,49 [PVU] e 4,36% mais vantajoso que o agucar cristal de Ribeirdo
Preto, equivalendo a RS 50kg 65,75 [USS/cents 15,33].
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14

13,5

13

12

Julho-19  Outubro-19 Margo-20 Maio-20 Julho-20  Outubro-20 Margo-21 Maio-21

—=— Pregos Futuros NY ----ePolinomial (Precos Futuros NY)

Proibida sua reproducao e distribuicao por qualquer meio, exceto mediante prévia autorizacao por escrito. Distribuicao reservada para assinantes.
Editor responsavel: Dylan Della Pasqua. SAFRAS & Mercado é marca pertencente a CMA Consultoria, Métodos, Assessoria e Mercantil S/A.



Informativo Diario

, ¥ safras
ACUCAR 0
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REGIAO CENTRO-SUL-em saca de 50 kg -com impostos PVU 3-jun-19
Regido/Estado Comprac Vendedor Atual 1sem 1més 1ano
Parand S RS uss RS RS RS Referencial de Paridade - Exportacdo e Mercado Interno
Maringa 66,00 67,00 16,97 72,00 69,00 58,00 (em dédlares por tonelada)

Sdo Paulo 03/06/2019 Ice Futures* LIFFE***
- Ribeirdo Preto 63,00 65,00 16,20 69,00 66,00 55,00 Julho/19 Outubrol¢Agosto/19  Outubro/19
- Aragatuba 62,00 63,00 15,94 68,00 65,00 54,00 Bolsa* 268,74 275,58 330,80 337,20
Minas Gerais Diferencial de P olarizag&o 10,88 11,16 13,40 13,66
Triéngulo Mineiro 64,00 65,00 16,45 70,00 67,00 56,00 Prémio/Desagio -0,54 -0,54 2,72 2,63
*PVU - Posto Veiculo Usina Preco FOB porto * 279,08 286,19 346,92 353,49
iINDICE CEPEA/ESALQ - SAO PAULO - DIARIO Frete usina porto 21,13 21,13 21,13 21,13
(Sugar Cristal com até 150 Icumsa - posto usina - com impostos) 3-jun-19 Elevagéo (fobizago) 12,50 10,50 14,00 14,00
Atual Anterior Var% lsemana 1més 1lano Custosacaria dupla exportagdao
Posto Usina RS 63,51 63,86 -0,55 70,30 66,87 53,79 VHP BRANCO
Posto Usina US$ 16,30 17,80 -8,43 17,86 17,51 15,17 PVU (US$/tonelada) 245,45 254,56 311,79 318,36
Média 3 dltimos dias RS 68,14 70,54 3,41 70,00 66,62 54,66  PVU(USS/saca 50kg) 12,27 12,73 15,59 15,92
US ICE - ACUCAR #11 - USS cents/libra peso: 3-jun-19 PVU (R$/saca 50kg)** 47,74 49,51 60,64 61,92
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  Equivalente Interno (1) 57,00 59,12 72,41 73,93
Jul h0/19 12,19 12,22 11,95 12,13 12,10 0,74 Prego Cristal (lcumsa 145)-Ribeirdo Preto 63 63
Outubro19 12,50 12,51 12,29 12,44 12,43 0,56 Custo Refino Cristal (150) para Refinado (45) 1,7 1,7
Maio/20 13,37 13,38 13,17 13,36 13,34 0,22 Preco Referencial Refinado (b) 64,7 64,7
LIFFE -Sugar #5 - USS/t: 3-jun-19 Variagdo Refinado interno e exportagio (b/a) 0,11 0,12
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%) NY em cents para R$/50kg
Agosto/19 330,80 326,50 331,90 327,80 323,90 2,13 *Prego NY convertido em Dollares por tonelada '* Base cambial - Délar comercial
Outubro/19 337,20 332,30 337,70 334,50 328,70 2,58 = jffe - referénciaincusa 150 *** FOB Porto com base em Santos/SP
Dezembro/19 345,50 341,40 345,80 342,50 338,20 2,15 () Acrescentar ICM'S (7%, Pis (165%) e Cofins (7,60%
{NDICES Fech. Min Max Abert. Ant. Var.(%)  REGIAO NORDESTE-*em RS por saca de 50 kg - com impostos
Ibovespa 96.796 97.757 96.430 97.036 97.030 -0,24 3-jun-19 Compra* Venda * US$/50kg USS$/Cents
Dow Jones 24.820 24.935 24.681 24.830 24.815 0,02 Paraiba 62,00 72,00 15,94 14,46
Standard & Poors 2.732 2.762 2.732 2.752 2.752 0,74  Alagoas 72,00 72,00 18,51 16,79
CAMBIO Fech. Max Min Abert. Var. (%) Pernambuco 73,00 72,00 18,77 17,02
Dolar Comercial 3,8900 3,9350 3,8830 3,9310 -0,8900 Rio Grande do Norte 73,00 73,00 18,77 17,02
Euro/USS 1,1202 1,1202 1,1148 1,1148 0,4800 Pard/Belém** 73,73 75,73 62,31 20,68
USS/Yuan (China) 6,9028 6,9028 6,9027 6,9027 0,0000 ** pregco com Frete de R$ 9,00 por sacaincluso e imposto de entrada de 2,4%
Equivaléncia de Pregos dos Principais Produtos do Setor segunda-feira, 3 de junho de 2019
Produto Change(%) R$/50kg Change(%) R$/L Change(%) R$/M?® Change(%) US$/M3 Change(%) R$/Ton Change(%) US$/Ton Change(%) cents
Agucar Fisico Santos 3,13 62,00 3,21 1,81 3,13 1.810,06 2,25 46531 3,13 1.240,00 2,25 318,77 2,24 14,46
Aglcar Fisico RP/SP 3,08 63,00 3,20 1,84 3,08 1.839,25 2,21 472,82 3,08 1.260,00 2,20 323,91 2,18 14,69
Etanol Anidro 0,98 60,60 0,98 2,02 0,98 2.020,00 23,71 519,28 0,98 1.211,98 0,09 311,56 0,06 14,13
Etanol Hidratado 0,01 65,75 0,00 2,10 0,00 2.100,00 0,90 539,85 0,00 131493 0,90 338,03 087 15,33
Etanol Hidratado BM&F 0,00 56,75 0,00 1,81 0,00 1.812,50 0,90 465,94 0,00 1.13491 0,90 291,75 0,87 13,23
Etanol Anidro CBOT 0,96 44,17 0,84 1,47 0,97 1.472,32 1,88 378,49 0,97 883,38 1,87 227,09 1,88 10,30
Aglcar NY 0,15 52,27 0,12 1,92 0,15 1.917,78 0,74 493,00 -0,15 1.045,42 0,74 268,74 0,74 12,19
Aglcar Londres 0,83 64,34 0,61 1,88 0,83 1.878,39 0,06 482,88 0,83 1.286,81 0,06 330,80 0,03 15,00
Aglcar india 1,45 92,07 1,54 2,69 1,45  2.688,02 0,57 691,01 1,46 1.841,46 0,57 473,38 0,55 21,47
Aclicar Russia 2,02 94,33 1,99 2,75 2,02 2.754,00 1,14 707,97 2,02 1.886,65 1,14 485,00 1,13 22,00
Agucar China -6,90 139,98 -0,32 4,09 0,27 4.086,74 0,63 1.050,58 -0,27 2.799,66 0,63 719,71 0,63 32,65

Aglcar Fisico com base Ribeirdo Preto. Etanol Anidro e Hidratado com Base em Ribeirdo Preto. Aglicar NY, base contrato driver NY . Aglicar Londres base contrato driver em Londres. Aglicar Rissia,com base no mercado fisico de Moscow.
Acticar China, com base no primeiro contrato bolsa de Zhengzhou. Actcar India, com base no mercado spot de Nova Delhi

Diferenciais Exportagao - Agucar VHP

Prémios Diarios VHP base Santos | a granel | Pontos sobre Nova York
Base porto de Santos - Pontos sobre NY - Embarque Imediato

Entrega Junho Julho Agosto Setembro

09/05/2019 -12 -8 +3 +15

25/04/2019 +10 il -13 2 14

12/04/2019 +5 +7 +3 -7 12 12

05/04/2019 +5 +10/+11 +3 -7

03/01/2019 -15/-25 +0/-8 +5/+10 +10/+20 10

26/11/2018 -20/-28 +0/-10 +2/+10 +10/+20 8

26/10/2018 -38/-48 -20/-30 -5/-12 +0/+8 6

24/09/2018 +5/+15 +5/12 +10/+25 - 6

Prémios Cristal 150 Icumsa | Sacaria Dupla Exportagdo | USS/ton

Entrega Junho Julho Agosto Setembro 4 N 3
09/05/2019 +60 +61 +?z54 +63 ) 1 l
25/04/2019 +58 +57 +53/+ -

0550452019 +63 +57 +53/454 = o — N -

03/01/2019 +60/+61 +65/+66 +70/+71 +71/+72 Junho Julho Agosto Setembro Outubro
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REGIAO CENTRO-SUL - em litros e com impostos, exceto ICMS - PVU’ 03/06/19

COMPRA Venda atual 1sem 1 més 1ano
RS RS Us$ RS RS RS
S&o Paulo
Anidro C ivel
Ribeirdo Preto 2,02 2,06 0,5193 2,070 2,100 1,78
Aragatuba 2,00 2,03 0,5141 2,050 2,080 1,76
Paulinia 2,08 2,11 0,5347 2,130 2,160 1,84
Hidratado Combustivel (com impostos, menos o ICMS)
Ribeirdo Preto 1,85 1,86 0,4751 1,742 2,068 1,65
Aragatuba 1,80 1,82 0,4615 1,848 1,795 1,64
Paulinia 1,90 1,92 0,4886 1,822 1,822 1,71
Parand ( com impostos)
Anidro 2,02 2,04 0,5193 2,070 2,100 1,78
Hidratado 2,10 2,12 0,5398 1,990 2,250 1,88
*PVU - Posto Veiculo Usina
iNDICE ESALQ - CENTRO-SUL - SEMANAL
(em litros sem impostos, exceto ICMS - PVU) entre 27/05 e 31/05
atual Uss$ 1Sem var. 1 més (R$) 1 ano (R$)
Sdo Paulo
Hidratado Combustivel [1] 1,6228 0,4072 1,6493 -1,61 1,8562 1,6484
Anidro Combustivel [2] 1,8522 0,4648 1,9055 -2,80 2,0496 1,7950
Outros Fins Hidratado 1,6794 0,4214 1,6485 1,87 1,9554 1,6554
Indicador Diério Paulinia - R$/metro cubico |Spread Anidro [2] x Hidratado [1] (%) 14,14%
Hidratado Esalg atual anterior 1Sem Var.(%) 1 més (RS) 1ano (RS)
Paulinea/SP 1.752,50 1.744,00 1.670,00 0,49 1.694,00 1506,50
REGIAO NORDESTE - em litros - (com impostos exceto ICMS com 25% )
COMPRA VENDA COMPRA VENDA Rio Grande
Alagoas RS RS Paraiba RS RS do Norte
Anidro Combustivel 2,23 2,28  Anidro 2,23 2,25 Anidro
Hidratado Combustivel 2,00 2,03 Hidratado 2,25 2,27 2,40
Pernambuco Maranhdo Hidratado
Anidro Combustivel 2,30 2,35  Anidro 2,40 2,45 2,20
Hidratado Combustivel 2,23 2,28 Hidratado 2,23 2,26
Goias Anidro Int. Anidro Ext. Hidratado Int. Hidratado Ext. SP| MG NE
2,05 2,05 2,08 1,98 2,00
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
Junho/19 1,513 -0,26
Julho/19 1,513 1,482 1,532 0,00
Agosto/19 1,510 1,500 1,526 -0,13

OUTROS COMBUSTIVEIS

FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
ICE FUTURES NY - PETROLEO - barril (WTI)
Junho/19 52,83 52,11 54,63 52,79 -1,25
Julho/19 52,96 52,22 54,73 52,91 -1,26
ICE FUTURES NY- GASOLINA - US$ por galdo
Junho/19 1,8020
Julho/19 1,7330 1,7288 1,7867 1,7714 -2,16
LONDRES ICE - PETROLEO - barril tipo Brent
Junho/19 60,77 60,55 62,84 61,99 -1,96
Julho/19 59,93 59,71 62,05 61,16 -2,01

Arbitragem Hidratado X Acticar NY
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Andlise Mercado de Etanol

O mercado fisico de etanol teve um inicio de semana com pregos em
forte volatilidade. Os agentes compradores e vendedores observam o
desenrolar de novas informagdes fundamentais de curto a médio prazo
para ajustar as suas posi¢cbes de compra e de venda para o decorrer da
primeira semana de junho. Neste quesito, a primeira informagdo que surge
no mercado sdo as vendas de hidratado em abril que, chegando a 1,81
bilhdo de litros representam um crescimento de 41% no ano e de 3,89% na
margem. No acumulado de 2019 ja se vendeu 35,51% mais hidratado que
no mesmo momento do ano anterior, com o volume atual de 7,15 bilhdes
de litros contra 5,27 bilhdes entre janeiro a abril do ano passado.

De modo geral as distribuidoras seguem retraidas no curto prazo
tentando manter o maximo de tempo possivel a sua estratégia de
escalonar a demanda e entrar no mercado apenas em fungdo de volumes
pontuais, visando a recomposi¢do apenas dos estoques de curto prazo. Na
outra ponta as usinas relutam claramente em fazer novos ajustes de baixa,
argumentando os recentes dados de demanda como justificativa para a
sustentagdo dos pregos. Porém, a recente queda na gasolina indicada nas
refinarias pela Petrobras também serve como argumento para as
distribuidoras tentarem pressionar negativamente os pregos.

Pelo lado do mercado de clima temos um vetor de risco a menos,
sendo que as indicagBes para a primeira e a segunda semana de junho sdo
de tempo predominantemente seco e firme, o que pode proporcionar um
andamento mais acelerado da safra no Centro-Sul, elevando a
disponibilidade de oferta de produto novo e, com ela, baixando os pregos.
Até que tudo isto se mostre definido e precificado pelo mercado, os pregos
seguiram relativamente firmes para o hidratado e em baixa para o anidro.
Este encontra um spread mais favoravel na venda no mercado fisico do que
no mercado de contratacdo. A média do anidro no fisico oscilou entre RS
2,00 a RS 2,04 o litro em S3o Paulo no decorrer da segunda-feira enquanto
no mercado de contratacdo oscila ao redor de RS 1,94 o litro. Logo, o
aumento da oferta no fisico tende a pressionar negativamente o anidro.

Em Ribeirdo Preto o hidratado se manteve estavel em RS 2,10 o litro
enquanto que o anidro teve baixa de 0,98%, saindo de RS 2,04 para RS
2,02 o litro. Em Aragatuba indicagdo de alta de 2,00% para o hidratado que
saiu de RS 2,00 para RS 2,04 o litro. Em Paulinia alta de 0,47% para este
biocombustivel que saiu de 2,15 para RS 2,16 o litro. No Parand alta de
1,45% para o hidratado que saiu de RS 2,07 para RS 2,10 o litro. No Mato
Grosso do sul alta também de 2,00% com o hidratado saindo de RS 2,00
para RS 2,04 o litro. Em Goias, para fora do estado, hidratado a RS 2,08 o
litro enquanto que para dentro na faixa de RS 2,00 o litro, com alta de
1,01% contra o nivel de RS 1,98 da sexta-feira anterior.

No mercado de indicagdo de pregos para o final do més a segunda-
feira foi de breves ajustes de baixa para quase todas as posi¢es
atualmente observadas. Final de junho em baixa de 0,62% ao sair de RS
1,96 para RS 1,95 o litro. Final de julho com perda de 1,06% ao sair de RS
1,98 para RS 1,96 o litro. Final de agosto em baixa de 1,70% saindo de RS
2,01 para RS 1,98 o litro. Final de setembro estavel em RS 2,07 o litro
enquanto que final de outubro com a sua primeira indica¢do na faixa de RS
2,13 o litro.

CONVERTIBILIDADE ECOMPARATIVO

ETANOL EAGUCAR (BASE VHP)

Anidro Hidratado
Preco (Spot) (1) RS/L 2,0200 2,1000
PIS (1) 0,02338 0,02338
Cofins (1) 0,10752 0,10752
ICMS 0,00% 12%
Base (s/imposto) 1,8891 1,7171
Etanol H/A (2) - 1,7818
Conversdo (VHP) (a) 56,45 55,56
PregoAgucar VHP(b) 57,00 57,00
Diferenga (a/b) -0,98% -2,53%
Conversdo (Branco) 56,67 55,78
(1) Com Impostos ao produtor
(2) Conversdo de etanol hidratado em anidro
(a) Etanol convertido em VHP (R$/50 kg)
(b) Prego agucar VHP (PVU)
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