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Andlise Mercado de Agl]car: Cambio e Brent sustentam nova investida de alta do agticar em Nova York

ANALISE DE MERCADO - O mercado de aclcar teve uma terca-feira
de breve recuperagdo tanto sobre os contratos futuro da commodity
quanto sobre os pregos praticados no mercado fisico brasileiro, onde
a demanda de curto prazo, por mais moderada que esteja, continua
enfrentando uma oferta claramente limitada pela predilegdo das
usinas em fabricar ou hidratado, ou VHP para exportagdo. Neste
sentido, o aglicar em Ribeirdo Preto apresentou uma leve melhora de
RS 55,00 a saca de 50 kg para produto com até 150 Icumsa, para a
faixa de RS 56,00, enquanto que o vencimento Julho/18 em Nova
York saiu da faixa de USS/cents 11,30 e avangou sobre a sua primeira
resisténcia de US$/cents 11,50.

Pela 6tica do mercado interno pouca coisa mudou. O andamento da
safra continua firme e as usinas mantém seu foco no hidratado e no
VHP, no atendimento dos contratos de exportagdo. A fila dos navios
em Santos tem aumentado, o que pode resultar em alguns ajustes
nos prémios nos proximos dias. J& em Nova York, o mercado mostrou
uma reacdo de alta na faixa de 2,15%. Este foi um padrdo de ganhos
muito intenso a julgar pela volatilidade didrias das cotagbes das
ultimas semanas.

A reagdo de Nova York a um primeiro olhar se mostrou muito curiosa.
Isto porque veio em um momento em que o USDA atualizou seu
relatério anual sobre a safra de agticar da india, dando importantes
nimeros sobre o pais [alta na produgdo e principalmente nas
exportagdes]. Isto ocorre, como falamos acima, em um contexto de
clima altamente favoravel a colheita e moagem de cana no Centro-Sul
do Brasil. Logo, aos olhos desatentos, acabou sendo uma surpresa os
ganhos acima de 2% em Nova York.

Porém, olhando com mais atengdo para o os fatores exdgenos ao
mercado de aglcar podemos encontrar no comportamento do
cambio e do petrdleo as razdes para os ganhos da terca-feira. Em
Londres o Brent avangou sobre a importante méxima de USS/barril
75,00 em um contexto em que o real contra o délar mostrou novas
méaximas de desvalorizacdo em RS 3,56.

Isto tudo representa ainda mais pressdo de alta sobre a gasolina no
mercado interno brasileiro que, em ultima instancia, devera elevar a
competitividade do hidratado frente ao encarecimento dos pregos do
combustivel féssil, concentrando ainda mais a demanda para o
biocombustivel e, consequentemente, o seu mix de produgdo. Com
isto, a oferta e aglcar tende a ser ainda mais restrita do que
inicialmente estimada pelo mercado, com expectativas de possiveis
revisdes baixistas nos préximos relatérios de estimativas de safra.

Ganhos Acumulados dos Combustiveis
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Gasolina Diesel Etanol Hidratado - Ribeirdo Preto

Neste sentido, vencimento Julho/18 em Nova York “desenhou” uma
nova minima em seu canal de alta de curto prazo junto a faixa de
USS/cents 11,30 em um cenario de novo teste da faixa de US$/cents
11,75 ainda no decorrer desta segunda semana de maio que, logo na
proxima semana, deve fundamentar um novo teste da faixa de
USS/cents 12,00.

Voltando a india o USDA indicou que a produgéo do pais deve chegar
a 33,8 milhGes de toneladas, com alta de 4,20% sobre a safra anterior.
Pelo lado das exportacbes o volume deve atingir 6 milhdes de
toneladas. Os nimeros contrastam com as estimativas anteriores do
mercado que apontavam embarques entre 2 a 4 milhdes de
toneladas. Os dados atuais do USDA, dias antes do relatério semestral
de maio, contrastam ainda mais com as estimativas da ISMA que
apontam uma produgdo de 31,5 milhGes de toneladas e do governo
local em 29,5 milhdes de toneladas.

MERCADO EQUIVALENCIAS — Em Pernambuco a saca de 50 kg de
acUcar entre 150 a 200 Icumsa oscila entre RS 63,00 [USS/cents 16,02]
a RS 65,00 [USS/cents 16,53] em Alagoas entre RS 63,00 [USS/cents
16,02] a RS 65,00 [USS/cents 16,53]. Na Paraiba entre RS 63,00
[USS/cents 16,02] a RS 64,00 [USS/cents 16,27] e no Rio Grande do
Norte entre RS 60,00 [USS/cents 15,26] a RS 61,00 [USS/cents 15,51].
No Para pregos oscilando entre RS 65,00 [USS/cents 16,53] a RS 67,00
[USS/cents 17,04] ja com frete e impostos.

Em Santos, a saca de 50 kg de aguicar com até 150 Icumsa encerrou a
terca-feira firme negociada ao redor de R$ 57,00 [USS/cents 14,49].
Em Ribeirdo Preto precos em alta de 1,82% nas usinas em RS 56,00
[USS/cents 14,24]. Embarcado em big bags ela é cotada em RS 56,00
[USS/cents 14,24]. O agucar com maior coloragdo, com 180 Icumsa,
ficou cotado ao redor de RS 55,00 [USS/cents 13,98]. Produto com
200 Icumsa foi cotado na faixa de RS 54,00 [USS/cents 13,73]. O
aclcar com 300 Icumsa oscilou ao maximo de RS 53,00 [USS/cents
13,48].

O etanol hidratado se mostrou 19,21% mais vantajoso que o aglcar
bruto em Nova York equivalendo a USS/cents 11,80 [PVU] e 2,79%
mais vantajoso que o agucar cristal de Ribeirdo Preto, equivalendo a
RS 50kg 57,61 [USS/cents 14,65].

FOB EXPORTAGAO - No mercado FOB exportacdo a terca-feira foi de
baixa alteragdo sobre os prémios tanto do VHP quanto da sacaria
dupla exportagdo de cristal com até 150 Icumsa. VHP com base em
Santos para entrega em maio se manteve flat sobre Julho/18 em
Nova York. Entregas para junho e julho permaneceram em +9 e +13
pontos também contra Nova York. A sacaria dupla exportagdo para
cristal com até 150 Icumsa teve prémios de +60 para embarques em
maio, +61 em junho e +60 em julho.

Curva de Pregos Futuros NY
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MERCADO FiSICO DE ACUCAR N2 1688 09/ maio / 2018
REGIAO CENTRO-SUL-em saca de 50 kg -com impostos PVU 8-mai-18
Regido/Estado Comprac Vendedor Atual 1sem 1més 1ano
Parand S RS uss RS RS RS Referencial de Paridade - Exportacdo e Mercado Interno
Maringa 58,00 59,00 16,26 58,00 58,00 82,00 (em dédlares por tonelada)

Sdo Paulo 08/05/2018 Ice Futures* LIFFE***
- Ribeirdo Preto 55,00 56,00 15,41 55,00 55,00 77,00 Julho/18 Outubro/1Agosto/18  Outubro/18
- Aragatuba 54,00 55,00 15,13 54,00 54,00 76,00 Bolsa* 254,86 262,79 327,60 321,90
Minas Gerais Diferencial de P olarizag&o 10,32 10,64 13,27 13,04
Triéngulo Mineiro 56,00 57,00 15,70 56,00 56,00 78,00 Prémio/Desagio 0,00 0,41 2,72 2,63
*PVU - Posto Veiculo Usina Preco FOB porto * 265,18 273,84 343,59 337,57
INDICE CEPEA/ESALQ - SAO PAULO - DIARIO Frete usina porto 27,47 27,47 27,47 27,47
(Sugar Cristal com até 150 Icumsa - posto usina - com impostos) 8-mai-18 Elevagéo (fobizago) 12,50 12,50 15,00 15,00
Atual Anterior Var% lsemana 1més 1lano Custosacaria dupla exportagdao
Posto Usina RS 55,22 55,69 -0,84 55,43 54,45 77,04 VHP BRANCO
Posto Usina US$ 15,46 15,67 -1,34 15,62 16,01 24,43 PVU (USS/tonelada) 225,21 233,88 301,12 295,10
Média 3 dltimos dias RS 55,47 55,51 0,07 55,14 54,23 76,47  PVU(US$/saca 50kg) 11,26 11,69 15,06 14,76
US ICE - ACUCAR #11 - USS cents/libra peso: 8-mai-18 PVU (R$/saca 50kg)** 40,18 41,72 53,72 52,65
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  Equivalente Interno (1) 47,97 49,82 64,14 62,86
Ju|h0/18 11,56 11,59 11,32 11,36 11,32 2,12 Prego Cristal (lcumsa 145)-Ribeirdo Preto 55 55
Outubro/18 11,92 11,93 11,66 11,70 11,68 2,05 Custo Refino Cristal (150) para Refinado (45) 1,7 1,7
Margo/19 12,98 12,99 12,76 12,79 12,78 1,56 Preco Referencial Refinado (b) 56,7 56,7
LIFFE -Sugar #5 - USS/t: 8-mai-18 Variagdo Refinado interno e exportagio (b/a) -0,12 0,10
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%) NY em cents para R$/50kg
Agosto/18 327,60 318,30 328,30 320,00 321,10 2,02 *Prego NY convertido em Dollares por tonelada '* Base cambial - Délar comercial
Outubro/18 321,90 317,30 323,60 318,20 319,50 0,75 = jffe - referénciaincusa 150 *** FOB Porto com base em Santos/SP
Dezembro/18 329,60 324,00 330,40 324,80 326,00 1,1 (1) Acrescentar ICMS (79, Pis (165% e Cofins (7,60%)
{NDICES Fech. Min Max Abert. Ant. Var.(%)  REGIAO NORDESTE-*em RS por saca de 50 kg - com impostos
Ibovespa 83.085 83.409 82.201 82.715 82.714 0,45 8-mai-18 Compra* Venda * US$/50kg USS$/Cents
Dow Jones 24.360 24.412 24.198 24341 24.357 0,01  Paraiba 65,00 64,00 18,22 16,53
Standard & Poors 2.670 2.674 2.655 2.670 2.673 0,11  Alagoas 63,00 65,00 17,66 16,02
CAMBIO Fech. Max Min Abert. Var. (%) Pernambuco 63,00 65,00 17,66 16,02
Dolar Comercial 3,5680 3,5930 3,5550 3,5610 0,4200 Rio Grande do Norte 60,00 61,00 16,82 15,26
Euro/USS 1,1861 1,1926 1,1861 1,1926 -0,5400 Pard/Belém** 65,54 67,54 55,39 18,38
USS/Yuan (China) 6,3690 6,3690 6,3640 6,3640 0,0700 ** pregco com Frete de R$ 9,00 por sacaincluso e imposto de entrada de 2,4%
Equivaléncia de Pregos dos Principais Produtos do Setor terca-feira, 8 de maio de 2018
Produto Change(%) R$/50kg Change(%) R$/L Change(%) R$/M?® Change(%) US$/M3 Change(%) R$/Ton Change(%) US$/Ton Change(%) cents
Agucar Fisico Santos 0,00 57,00 0,00 1,66 0,00 1.664,09 042 466,39 0,00 1.140,00 0,42 319,51 042 14,49
Aglcar Fisico RP/SP 1,82 56,00 1,82 1,63 1,82 1.634,89 1,39 45821 1,82 1.120,00 1,39 313,90 1,39 14,24
Etanol Anidro 0,00 55,50 0,00 1,85 0,00 1.850,00 042 51850 0,00 1.109,98 0,42 311,09 042 14,11
Etanol Hidratado 0,55 57,61 0,55 1,84 0,55 1.840,00 012 515,70 055 1.152,13 0,12 322,91 012 14,65
Etanol Hidratado BM&F 2,21 50,72 2,21 1,62 2,21 1.620,00 1,78 454,04 2,21 1.014,37 1,78 284,30 1,78 12,90
Etanol Anidro CBOT 1,82 47,01 1,82 1,57 1,82 1.567,00 2,23 439,18 1,82 940,18 2,23 263,50 2,23 11,95
Aglcar NY 2,55 45,47 2,55 1,67 2,55 1.668,12 2,12 467,52 2,55 909,33 2,12 254,86 212 11,56
Aglcar Londres 2,46 58,44 2,46 1,71 2,46 1.706,24 2,02 47821 2,46 1.168,88 2,02 327,60 2,02 14,86
Aglcar india 0,04 72,94 0,04 2,13 0,04 2.129,56 2046 596,85 20,04 1.458,88 0,46 408,88 0,46 18,55
Aclicar Russia 0,19 99,56 0,19 2,91 0,19 2.906,49 0,61 814,60 0,19 1.991,12 0,61 558,05 061 2531
Agucar China 0,31 147,81 0,31 4,32 0,31 4.315,31 0,12 1.209,45 0,31 2.956,25 -0,12 828,54 -0,12 37,58

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

Prémios Exportacao - Agiicar VHP
Base porto de Santos - Pontos sobre NY | Meses de entraga

Prémios Diarios VHP base Santos | a granel | Pontos sobre Nova York

Entrega Maio Junho Julho " € safras -
08/05/2018 0 +9 +13 2 e
07/05/2018 0 +9 +13 10 °
04/05/2018 0 +9 +13 s
03/05/2018 0 +9 +13
Prémios Cristal 150 Icumsa | Sacaria Dupla Exportacdo | Pontos sobre Nova York ¢
Entrega Maio Junho Julho 4
08/05/2018 60 61 60 5
04/05/2018 60 61 60 o
’ Abril Maio Junho
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MERCADO FiSICO DE ETANOL N2 1688 09/ maio / 2018
REGIAO CENTRO-SUL - em litros e com impostos, exceto ICMS - PV 08/05/18 :

COMPRA Venda atual 1sem 1més 1ano
Us! R R! 0:
e e & > & : : Andlise Mercado de Etanol
Anidro Combustivel
Ribeirdo Preto 1,85 1,89 0,5185 1,780 1,940 1,75 L. .
Aracatuba 183 186 05129 1760 1920 173 O mercado fisico de etanol teve uma terga-feira de pregos
Paulinia 1,91 1,94 0,5353 1,840 2,000 1,80 mais altos sobre o hidratado e ainda firmes sobre o anidro,
Hidratado Combustivel (com impostos, menos o ICMS) que se mostra solidamente dentro de um mercado pouco
Ribeiro Preto 1,62 1,63 0,4538 1,610 1,672 1,55 . tadoe d indicacs inais d .
Aracatuba 160 161 04489 1593 1654 153 movimentado e de apenas indicagdes nominais de usinas.
Paulinia 1,67 1,65 0,4686 1,663 1,725 1,60
Parani ( com impostos) A maior parte das unidades produtoras se mostra fora no
Anidro 1,85 1,87 0,5185 1,780 1,940 1,78 L. . . . -
Hidratado L84 186 05157 1830 1900 159 mercado fisico de anidro diante da maior atratividade,
*PVU - Posto Veiculo Usina principalmente pela demanda, do mercado de hidratado,
- mesmo frente a um spread didrio do anidro na faixa de
INDICE ESALQ - CENTRO-SUL - SEMANAL o i . i
(em litros sem impostos, exceto ICMS - PVU) entre 30/04 e 04/05 12'25/3' bem acima do mercado de Contratagao anteupada
atual us$ 1Sem var. 1 més(R$) 1ano(RS) que paga no maximo 10,5% e também acima do spread
S&o Paulo :
Hidratado Combustivel 1,4468 04104  1,4586 -0,81 1,8020 14974 semaznal calculado pelo Cepea que oscila atualmente em
Anidro Combustivel 16328 04631  1,6647 1,92 1,9106 1,6632 12,86%.
Outros Fins Hidratado 14709 04172 1,4860 -1,02 1,8040 1,5503
In.dlcador Diério Paulinia - R$/metro cubico : |Spread Anidro x Hldratzdo (dif.) (:}{,) 12,86% Neste contexto o anidro encerrou a ter(;a—feira estavel ainda
Hidratado Esalq atual anterior 1Sem Var.(%) 1més(RS) 1ano (RS) o A 3 )
Paulinea/sP 1.549,00 1.538,50  1.522,50 068  1621,00  1505,50 indicado na faixa de R$ 1,85 o litro enquanto o hidratado
teve ganhos de 0,55% saindo de R$ 1,83 para R$ 1,84 o litro,
T CO;":RA VE::A P Cor;m VE::A R;Zi’;:'t: ambos com base em Ribeirdo Preto. O mercado climatico se
Anidro Combustivel 1,95 1,97  Anidro 1,95 1,97 Anidro mostra com baixo risco, sem chuvas e com indicacdo de
Hidratado Combustivel 183 1,85 Hidratado 1,80 1,82 1,95 crescimento acelerado na oferta. Com isto, os pregos apenas
P b Maranh3 Hidratad = . .
e o TR o o e’ n3o caem diante dos avancos do Brent em Londres em meio
Hidratado Combustivel 1,85 1,90  Hidratado 1,90 1,92 a um cendrio de forte desvalorizagéo cambial, o que
Goids Anidro Int. Anidro Ext. Hidratado Int. Hidratado Ext. encarece dup|amente a formagéo dos pregos da gaso“na no
1,75 1,80 1,88 1,75 . e
mercado interno brasileiro.
CBOT - ETANOL - USS cents por galdo 08/05/18
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%! . . .
Maio/ 18 476 165 T502 485 _Oi ) Diante disto, as distribuidoras se apressam em recompor
Junho/ 18 1,481 1,476 1,510 1,479 01 estoques, antecipado uma rea¢do da demanda nas proximas
Julho/ 18 1,485 1,485 1,486 1,486 -0,2 semanas sem que com isto seja necessaria a redugdo dos
. precos do hidratado para que a reagao de competitividade
T Nl T AN VAR, (%) aumente frente a gasolina. Outro claro indicador disto sdo
ICE FUTURES NY - PETROLEO - barril (WTI) os contatos futuros de hidratado na BM&F que hidratado a
Junho/ 18 69,70 67,63 70,40 70,03 -1,45 RS 2,03 para agosto e RS 2,07 para setembro deste ano.
Julho/ 18 69,61 67,57 70,30 69,93 -1,43
ICE FUTURES NY- GASOLINA - US$ por galdo
Junho/ 18 2,1248 2,0612 2,1341 2,1340 0,43
Julho/ 18 2,1263 2,0642 2,1372 2,1379 -0,54
LONDRES ICE - PETROLEO - barril tipo Brent
Junho/ 18 75,65 73,10 76,18 76,17 -0,68
Julho/ 18 75.34 7281 75.89 75.83 064 CONVERTIBILIDAI?E ECOMPARATIVO
ETANOL EACUCAR (BASE VHP)
Anidro Hidratado
Arbitragem Hidratado X Acticar NY Preco (Spot) (1) RS/L 1,8500 1,8400
PIS(1) 0,02338 0,02338
Cofins (1) 0,10752 0,10752
16,00 ICMS 0,00% 12%
1500 US$/cents 11,80 — Base (s/imposto) 1,7191 1,4883
. o s .
10 Hidratado +19,81% acima do Acticar Etanol H/A(2) ) 1,5443
oo USH/cents 9,85 Convers3o (VHP) (a) 51,37 48,16
12,00 PrecoAgucar VHP(b) 47,97 47,97
1100 Diferenca (a/b) 7,07% 0,38%
1000 Conversdo (Branco) 51,57 48,35
(1) Com Impostos ao produtor
9,00
g g ] g g g 3 ] g g 2 (2) Conversédo de etanol hidratado em anidro
g g g g g g 3 g g 3 2 (a) Etanol convertido em VHP (R$/50 kg)
= S & & & S 2 & & = 5
] g g g g ) 8 q ] ] g
(b) Prego agucar VHP (PVU)
-------------- Agucar Nova York ------------- Hidratado Mercado Fisico
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