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O comportamento do mercado basis de

curto prazo indica que, entre o inicio e o final de
198.000.000

maio os embarques imediatos acabaram 183.000.000

saindo do nivel de diferencial de -12 pontos ~ “*®%*°

183.000.000

sobre o contrato driver de Nova York para a 175,005,000

modalidade de prémios de, na média, +1 ponto 173.000.000

. 168.000.000
sobre o driver Julho/19, com algumas compras

163.000.000 159.537.000

mais "agressivas" vindo na faixa de +3 pontos 158,000,000
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sobre Julho/19, mas sem representar a

—4— Produgdo Total

totalidade do mercado.

O detalhe é que este "shift" no vetor do basis
nao traduz um cenario de maior demanda externa pelo agUcar
VHP brasileiro. Na verdade, ele apenas compensa a forte
queda observada por parte do driver que saiu do nivel de US$/
cents 13,01 para a faixa até entdo de US$/cents 11,50 na média
observada desta semana.

Neste ponto, a SAFRAS & MERCADO tem a leitura de que a
recente recuperacao por parte de Julho/19 em direcdo a faixa de
US$/cents 12,10, tende a conduzir novamente o basis para
territério negativo ou neutro no decorrer da primeira semana de
junho, visto que a demanda externa pelo agucar brasileiro ainda
se encontra fraca. Ja entregas para julho também seguiram
essa mesma tendéncia de inversdo do basis do diferencial para
prémios em funcdo da queda até entdo observada no contrato
driver de referéncia. Embarque em julho saindo de -8 para +2
pontos sobre Nova York. Embarques para agosto tiveram
ampliacdo dos prémios de +6 para +8 pontos sobre Julho/19
em Nova York, ao passo que setembro apresentou uma redugao

de prémios que cairam de +15 para +12 pontos.

2012/13  2013/14 2014/15 2015/16 2016/17 2017/18 2018/19 2019/20-

Maio

—@—Demanda Interng ~ ====- Polinomial {Producdo Total)

As primeiras indicagdes para outubro apontam para +3
pontos sobre o Outubro/19 em Nova York, com todas estas
indicagBes com base em Santos. No porto de Paranagua VHP
é indicado com diferencial de 2 pontos sobre Julho/19 em Nova
York, embora algumas vendas fora da média do mercado, um
pouco mais agressivas, tenham sido feitas com descontos de

até 0,5 ponto abaixo de Nova York para Julho/19.

USDA aponta superavit internacional
em 4,2 milhdes de toneladas

O primeiro relatério semestral do USDA publicado no final
da tarde do dia 23 deste més, indica, ja em seu titulo, que a
producdo internacional da commodity apresenta um
crescimento muito fraco, sendo que, 0os ganhos obtidos em
volume do Brasil e Unido Europeia tendem a compensar em
parte aindicacéo de reducéo na oferta da india. Nota da SAFRAS
& Mercado é que o USDA ja, ao que parece, aponta um maior

equilibrio no mix de producéo da safra brasileira em fungéo da
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Producdo Internacional por Origem
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remuneragdo limitada do hidratado no mercado fisico local, o
que faz com que as usinas naturalmente reduzam a sua
tendéncia de produgdo mais voltada ao biocombustivel.
Na india a oferta local tende a cair em funcédo da elevacéo
do blend de etanol misturado a gasolina, o que reduzira a
quantidade de cana disponivel para a fabricagdo da commodity.
Ja na Unido Europeia, a retomada da area plantada para os
padrdes da safra anterior tendera a garantir um crescimento
na oferta em um patamar um pouco mais de 1 milhdao de
tonelada, completando esta andlise de balang¢o de curto prazo
sobre trés dos principais players internacionais da commodity
pelo lado da oferta.
Antes de chegar nos estoques, é importante observar
que o saldo de toda a balanca entre a oferta e a demanda
internacional ainda assim se mostrara positivo em quase

4,3 milhdes de toneladas, mantendo o tom de baixa sobre

0s pre¢os do agucar em Nova York ou, pelo menos, de
ganhos moderados e limitados. Estes dados de superavit
de 4,28 milhGes de toneladas vistos agora em maio de 2019
j& haviam sido antecipados pela SAFRAS & Mercado ainda
em janeiro deste ano, semanas apés a até entdo atualizagéo
de novembro de 2018, onde, na época, tinhamos um
excedente de 9 milhdes de toneladas para a entédo
temporada 2018/19.

Olhando mais atentamente temos a indicagcdo de uma
producéo de 180,73 milhdes na safra 2019/20, que representa
um crescimento de 1,01%, ou 1,80 milh&o de toneladas, sobre
o volume da safra internacional 2018/19 que fora de 178,92
milh8es de toneladas. Pelo lado da demanda interna temos
um crescimento de 1,44%, ou 2,49 milhdes de toneladas, com
0 volume saindo de 173,95 para 176,44 milhdes de toneladas
entre a temporada 2018/19 e a 2019/20. Com isto o saldo do
balango entre a oferta e a demanda tende a se mostrar
superavitario em 4,28 milh6es de toneladas, indicando uma
queda de 13,85% [queda de 689 mil toneladas] sobre o
superavit de 4,97 milh8es de toneladas calculados sobre a
temporada 2018/19.

Neste meio tempo os estoques finais da safra 2019/20
tendem a ficar em 47,83 milhdes de toneladas, com um recuo
de 3,06 milhdes de toneladas entre a safra 2018/19 e a 2019/
20, com uma queda de 6,02%. Esta queda nos estoques finais

deve conduzir a relagdo Estoque/Consumo para a faixa de

Oferta e Demanda Internacional de Agucar

Safra Estoques Iniciais  Produgso Tota mportagbes Totais Oferta Tota Exportacies Totais  DemandaInterna  Estoques Finais  Estoque/Cons. (%) Saldo
2011/12 29.526.000 172.349.000 48.563.000 250.438.000 54.994.000 155.587.000 35.190.000 22,05 12.752.000,0
2012/13 35.190.000 177 843.000 51.444 000 264 477.000,00 55.742 000 165.291 000 42 790.000 25,59 12.552.000,0
2013/14 42.290.000 175.571.000 51.450.000 269.711.000 57.931.000 165.749.000 44 818.000 27,04 10.222.000,0
2014/15 44 818.000 177.582.000 50.248.000 272.648.000,00 55.033.000 168.037.000 48.756.000 29,02 .545.000,0
2015/16 48 756.000 164 868000 50.248.000 263 872.000 54044000 169 466.000 44 095.000 26,02 -4 598.000,0
2016/17 44.095.000 174.030.000 54.723.000 272.848.000,00 58.681.000 170.816.000 42.204.000 2471 3.214.000,0
2017/18 42204 000 154 456,000 54 688.000 291 388.000 64 458 000 173.584 000 52.245 000 30,10 20.912.000,0
2018/19 52.245.000 178.926.000 51.067.000 282.238.000 56.442.000 173.952.000 50.901.000 29,26 4.974.000,0
2019/20 - Maio 50.501.000 180.734.000 51.317.000 282.952.000 57.727.000 176.449.000 47.836.000 27,11 4.285.000,0
Variacgo (%) - 2019-2020 / 2018-19 - 257 ¥ 1,01 N 049 14 025 ® 228 -pey 1,44 b -6,02 - gl -13,85
Variacdo Absoluta - 2019-20 / 2018-19 -8 1344000 ¥%  1.808.000 250.000  714.000 2497 Qoo -3.065.000 - -2,15 Sl -689.000

Fonte: USDA d0: SAFRAS & Mercado

, com base no relatorio Maio/2019 | Elabo
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27,11%, com queda de 2,15 pontos porcentuais sobre o nivel
da safra anterior que fora de 29,26%. A relacdo Estoque/
Consumo apresentou a ja referida baixa de 2,15 pontos
porcentuais também pelo crescimento na demanda na faixa
de 1,44% que se somou ao recuo dos estoques em 6,02%.
Com isto o indice entre a capacidade de atendimento da
demanda por parte dos estoques finais da safra se distancia
do nivel recorde das Ultimas nove safras que fora de 30,10%

na temporada 2017/18.
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Mundo | Estoque/Consumo (%)
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As exportagdes totais ao fim da temporada 2019/20
dever&o oscilar em 57,72 milhdes de toneladas, apontando
para uma alta de 2,28% sobre o volume de 56,44 milhdes de
toneladas da safra passada, o que significa um crescimento
de 1,28 milhdes de toneladas. Pelo lado das importag8es
também vemos um crescimento, porém bem mais reduzido
do que o visto nas exportagfes, na faixa de 0,49%, ou 250 mil
toneladas, com os desembarques internacionais avangando

de 51,06 para 51,31 milhdes de toneladas.

O CMA Séries 4 é um sistema voltado a Analise, Informagao

e Negociacao em tempo real, que ajudaousuario a tomar as
melhores decis6es nos mercados financeiros e de commodities.
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INDICADORES AGUCAR e ETANOL - Parte |

SAFRA 2018/19 ATR-Cana Esteira e Cana Campo

Cana-de-aclicar: Quantidade produzida (Toneladas), Area plantada Sao Pauo | 201819

{Hectares) e Produtividade (Tonelada/Hectare) | Safra 2018/19 Més ATR Mensal ATR Acum.  C.Campo C.Esteira
Fonte:; Conab relatdrio de Sbrilf2019 - 40 Ley, VAR [ Cetembro 05814 05638 6156 6377

Quantidade [Toneladas) antadaiHeztarard [TantHa] [Toneladas) tada [Hectares] Qutubro 0,5811 00664 6185 6908
Erasil 615839900 8634200 7133 =205 -1,08 Novembro 0,5809 05725 6251 6983
Marte 3,352 220 30.300 6564 =324 162 Dezembro 0,5955 05748 6276 7011
Mordeste 43.581.400 827.000 3512 10,79 -1,80 Janeiro 01,5841 05756 6285 7021
Centro-Oeste 134 596 400 1.803.000 74237 1,00 -0,08 Fevereiro 0,5965 057711 6301 7039
Sudeste 396.239.700 5.384500 73,59 -5,09 -117  Parana | 201819
Sul 35.670.200 269500 6263 -4 54 =263 Agosto 0,5573 05826 6484 7242
Centro-Sul S66.906.300 7756500 73,08 -3,69 -1,03 Setembro 0,5611 05784 6516 7273
Fianddnia T3.800 2.000 3750 -2.82 11,11 Qutubro 0,5867 05795 6633 7408
Acre - - - - - Novembro 0,5943 05814 6576 7345
AMmazanas 237.000 3500 6771 671 -2 78 Dezembro 06206 05647 6502 7262
Fiaraima - - - - - Janeiro 0,5972 05857 6448 7202
Para 1.035.400 14,400 7218 642 667 Fevereiro 0,6075 05868 6430 7181
Amapi - - - - - Alagoas e Sergipe | 2018/19 - Valores mensais
Tacantins 2.000.000 30.300 66,01 -8,58 -0,53 Bruto Liguido Valor Liguido Cana Padrédo
Maranhdo 2.065.400 35300 5859 65,85 17,67 Maio 06347 06744 76,9423
Piaui 1.080.000 17.300 6243 2708 10,19 Junho (6399 06796 75356
Ceard = = - - - Julho 0,6396 0,6793 775013
Fio Grande do Norte 2. 502 300 53.200 4704 -0,55 -7.596 Agosto 0,7306 0,7689 8f 7238
Paraiba 6.284.400 121300 51,81 780 142 Setembro 0,7120 0,7013 80,0113
Femambuso 12.203.800 237100 5147 12,80 823 Novembro 0,5364 0,5269 715230
Alagnas 15944700 284100 5612 1634 £48  Dezembro 06417 05321 72,1163
Sergipe 1.962.400 39.800 4981 15,34 Tar Janeiro 06206 06152 706445
Eahia 3.515.400 39100 293 -069 -16,99 Fevereiro 06717 06616 75,4819
Minas Gerais 61619.800  845.000 72565 523 280 Pernambuco | 201819 - Valores mensais
Espirito Santo 3.155.500 44500 70,28 3255 -5,67 Liguido Final Valor Liguido Cana Padrdo
Rio de Janeiro 1400500 33400 4193 6059 908  Julho 0,7295 07234 38,0052
SioPaulo 330.063.900 4458100 7404 -548 =220 Agosto 0.6528 06824 82,4475
Farana 35.627.600 268200 6267 -4 94 =260 setembro 07034 06328 63,7090
Santa Catarina = = = = = Outubro 00,7083 0,698z 04,3517
Rio Grande da Sul 42500 900 4722 513 2500  Novembro 0,6935 06831 82,5309
Mato Groszodo S 49,144,900 663.400 74,03 470 -0,39 Dezembro 07032 06327 83,6852
Mato Grozzo 16.756.500 X800 7292 10,96 128 Janeiro 0,7503 0.7395 45,3459
Goias 69.095.100 009800 7595 =218 -0,20 Fevereiro 0.7678 0, 7563 91,3730
Distrita Federal - - - - - '.'-’-'-.u;ucar Criztal Ribeirdo Freto | Saca de 50 kg com até 150 lcunza
Média Mensal Agticar Bruto em NY | Base Primeiro Contrato Més

Mz War|Z) 2018 27 2018 2015 War ) 2018 2017 2016 2015
Janeira 947 1269 2054 20,54 14,29 Janeiro 1084 RF 6835 8823 8823 83,79
Fevereiro -4 55 1288 2035 20,35 13.29 Fevereirn 2822 RS 6841 8343 8343 81.16
Margo -2,55 1247 1806 18,06 15.46 Margo 36,33 RE 6750 77RZ VTR2 7740
Abril 6,64 1279 1640 16,40 15,22 Abril 2466 RE 6775 73igE 7388 78,72
Maio 0,00 = 15,73 15,73 16,58 Maio 000 R - 782 VRA2 75.43
Junho 0,00 - 13,75 13,75 19.44 Junho 000 R - 7300 7300 9367
Julho 0,00 = 1412 1412 19,69 Julho 000 R - B1.29 G129 86,51
Agosto 0,00 = 1377 13.77 20, Agosto 000 R - B471 B4 259
Setembro 0,00 = 1453 14,53 21,94 Setembro 000 R - 215 5215 2591
Outubro 0,00 = 1416 14,16 2299 Outubro 000 R - R4.27 B4 93.00
Novembro 0,00 = 14,96 14,96 2087 Novembro 000 R - B3.00 G375 3780
Dezembro 0,00 = 14,43 14.43 18.83 Dezembro 000 R - B3.74 G874 91.82

Média Anual : 15,50 15,90 18,23 Média Anual 2427 RE 68,00 0.69 0.86

Ministério da Fazenda
o de Analise de Mercado de Acucar & Etanol
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INDICADORES AGUCAR e ETANOL - Parte Il

Evolugdo das vendas de etanol no Brasil Média Historica® 33,08 | Comparativa de Pregos entre
em metros cubicos Média 2011 3458 ﬁﬂi:'e:ei"jf;d;:’:’eﬁt:::'ﬂ”:5 /g
Total Etanol War (%) 2019 2018 2017 Média 2012 11,91 RS 107,00
Jlaneiro 794 2703303 2292575 1291843 Média 2013 11,11 m?:m
Fevereir Hoz  2EITTM 20RREID 1226562 Média 2014 1579 eprm
Marco 00 2ERZRE 2IBITET 2076023 Média 2015 LU
Abril 0,00 0 zEE0zE 1971040 Média 2016 20,24
Maio 0,00 0 23973 206377 Média 2017 543 MM
Junho 0,00 0 23456 2063351 Média 2018 996 RS20
Julho 0,00 0 zdeEEs 2057860 Safra 201213 4198 4200
Agosto 0,00 0 ZEE6I6T 2215506 Safra 201314 2596 Rsanm
Setembro 0,00 0 2hTEEER 2257.052  Safra 201415 1167 ps2zm
Outubro 0,00 0 2Bar2e2 2332532 Safra 201415 1207 rei7m
Novembro 0,00 0 2760582 2265270 Safra 201516 19,07 maifle 10 =yl novld jan/17
Dezembro 0,00 0 2938411 2538.072 Safra 201617 47,37 ' ) i }
Total B  TE208N 23739700 SEEE2148  Safra 201819 1,55 ——reqn Etanol s—Prec Agticar
Etanol Hidrai Var (%) 2015 2018 2017 Eanhos Aﬁﬁ-r Sabreo Etanol {%)
Janeiro W01 1869523 1377296 £86 753 || Wecsin Anite ¢ Hicreteo 5o mercat o isterss | B sivaieste n ACHGR COm B 150 UMSA
Fevergiro M 1729360 1242879 gET.Ame  Tmee
Marco T 1748003 137ETE4 10088 0
Adbri 0,00 0 1286890 396483 Lo -
Maio 0,00 T ¥ v 1n4gy e
Junho 0,00 0 1494049 1047628 Lom
Julho 0,00 0 1RO9:3R0 1056 344 P
Agosto 0,00 I -l 12095 e
Setembro 0,00 0 1793.251 13a0y T
Outubro 0,00 0 206289 VITTOBE o e e e s e - e e e
Novembro 0,00 0 1545480 1338012 ! [ .
Dezembro 0,00 i] 20856133 1437821 Anidro I Hidatado I Agl'k,ar
Total 3368 BIITAE 1938471 13641774
Etanol Anidr Var (%) 2015 2018 207 2o
Jlangira 76 844 275 #15.278 1005, 085 ' 01
Fevereiro 560 792,754 £45.754 957ES e _
Marco 407 £40 275 79,003 WEEZOT . t
Adbril 0,00 0 g1z 545557 ' /,/
Maio 0,00 0 824,156 n2geE <AL
Junho .00 f EELORT 1005568 azcc -
Julha 0,00 0 802 933 1001505
Agu&tu I:I,I:II:I 0 857329 937207 ! fc31? mei1d w13 marfld 13 me13 pef13 plis goi1s 1 colfB® eowlE dcniE
Setembro 0,00 i TTUEIY 945 144 == Anidro  =8=Hidratado Agiicar

Rentabilidade do Agucar sobre o etanol em F!E--'E-:Ih-
Outubro 0,00 0 £24.363 555 474 R s e e s ar
Novembro 0,00 0 g15.102 927.258 MedEIIL LAE i I B75 EE 4%
Toee— i 0,00 0 9o T I —— ’1';: ;’; ;ﬁ ;;:
Total Anidro 3,38 2432403 10.354.380 1920374 eI 11 232 =71 4T
Gasolina C War (%) 2.01% 2018 2017 ~otlzeas SH = S
Janeiro A6 IS 1389822 areemd O e ok
Fevereiro EA0 ZEEREEE  G13Z420 3 646 H6E . ?3:. ?aa 2; Ea:
Marco 407 INZIZE IEIESIT 394891 mm  mE S
Abril 0,00 0 3IT4ER3 IEEOZEE meesamzoe mnE g2 =y omE
Maio 0,00 0 30E7.245 ITREE mIDHL e =m um 5@
Junho 0,00 0 3182100 3761325 mtnImon il EEEI- T S
Julha 0,00 0 2896049 3.708.278 ?:“ﬁf{ﬁ f}: e f’{‘i 4f
Agosto 000 0 BETEE  GESEESD Lo o in oom o
Setembro 0,00 0 23676 IEO0GIE Sl nr G D 1%

Safra 30515 5o B2 &2.71 28
Outubro 0,00 0 2052220 ki e S =x =n i
Novembro 0,00 i 3018897 343429 St zmE/is ] 532 71 W=
Dezembro 0,00 0 3456347 2 656 485
Total Gasoli 838 919633 3RIGLTTI 44149532

Fonte: Dados Oficiais do Governo, Banco Central, Ministério da Fazenda

: SAFRAS & Mercado | Departamento de Analize de Mercado de Aglcar & Etanol
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Sintese dos Pregos dos Combustiveis e Estoques de Etanol Praticados no Brasil

Periodo entre 12/05/2019 a 18/05/2019
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 4.370 68,95 50 115,00 16,62 52,33 17,97 as,4
GNY RS/m3 308 3,148 2,589 3,799 0,730 2,368 1,260 2,132
Gasolina RS/ 5.807 4,558 3,879 5,759 0,425 4,133 2,471 3,395
Diesel RS/ 3.046 3,652 3,150 4,880 0,386 3,266 2,190 3,110
Diesel 510 RS/ 4.753 3,731 3,199 5,010 0,398 3,333 2,394 3,238
Etanol RS/ 5.154 3,005 2,349 4,999 0,439 2,566 1,309 2,699
Competitivade entre Pregos do Etanol e da Gasolina (%) Evolugso Oui dos Setor Sucr
Safra2019/20 Regiso: Centro-Sul | em M*
Regidio Prego Gasolina Prego Etanol Relagdo (%) o000
Centro Qeste 4,5940 2,9800 64,87
Nordeste 4,6490 3,6930 79,44
Norte 4,5720 3,6980 80,88 2000000
Sudeste 4,5330 2,9230 64,48
sul 4,4870 3,1450 70,09
1500000
Estado Pre¢o Gasolina Prego Etanol Relagdo (34)
Acre 5,0880 4,008 78,77
Alagoas 4,7010 3,707 78,86  toomo |
Amapa 4,2210 3,920 -
Amazonas 4.1870 3,415 81,56
Bahia 4,6670 3,576 7662
Ceara 4,7790 3,856 80,69
Distrito Federal 4,5210 3,396 75,12 o
Espirito Santo 4,6540 3,762 80,83 e e
Goias 4,7630 3,098 65,04
Maranhdo 4,5570 3,868 84,88 o
Mato Grosso 4,5660 2,693 58,98 comeomoin corm soiorsn] mesrm o | 2m 1
Mato Grosso do Sul 4,3700 3,587 82,08
Minas Gerais 4,8400 3,181 65,72 000
Para 4,6840 3,873 82,69
Paraiba 4,3960 3,548 80,71 =000
Parana 4,3570 3,054 70,09
Pernambuco 4,5330 3,718 82,02 =ooo
Piaui 4,8360 3,798 78,54
Rio de Janeiro 5,0040 3,980 79,54 1000
Rio Grande do Norte 4,8250 3,785 78,45
Rio Grande do Sul 4,8090 4,274 88,88 w000
Rondénia 4,7960 3,906 81,44
Roraima 4,4130 3,768 8538 som
Santa Catarina 4,2480 3,663 86,23
S%o Paulo 4,2670 2,803 65,69 o e —
Sergipe 4,6380 3,871 83,46
Tocantins 4,6800 3,792 81,03 ; e 1 Aniars Dispemira B i e
Etanol X Gasolina - o
Relag3o Porcentual de Competitividade entre os Precos do Etanol e da Gasolina nos Estados Regio: Brzsil | =mMP
Brasileiros
100,00 - a0
95,00 o
) 2 “’ 5 8
90,00 g g g &
85,00
80,00
75,00
65,00
060,00
55,00
50,00

AC AL AP AM BA CE DF ES MAMSJA PB PR PE PI RJ] RN RS RO RR SCSE To
5

r—— [——
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Pregos do Etanol e da Gasolina
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