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Anadlise Mercado de Agl]car: Aglcar recua na segunda-feira com reducio de chuvas e cimbio

Reducdo das chuvas no CS-BR deve levar a retomada da colheita, pressionando agucar tanto em Nova York

guanto no mercado fisico

ANALISE DE MERCADO - O mercado de aglicar teve uma segunda-
feira marcada pela negatividade e realizagdo de lucros observada em
quase todos os referenciais de formagdo de preco da commodity. A
queda mais forte foi observada sobre os pregos de negociagdo do
aglcar cristal com até 150 icumsa ofertado no mercado fisico
brasileiro. Durante o dia poucos foram os volumes negociados entre
usinas e industrias processadoras que tém mantido uma demanda
muito gradual e escalonada neste inicio de safra.

O objetivo é reduzir as compras o maximo possivel até o fim de maio
ou, se for o caso, inicio de junho, com o intuito de encontrar uma
disponibilidade de oferta bem mais ampla com o desenvolvimento ja
avangado da moagem da safra 2019/20 no Centro-Sul. Neste sentido,
frente a forte redugdo na forga compradora no curto a médio prazo, a
negociagdo média da saca de aglcar cristal com até 150 Icumsa no
interior de S3o Paulo acabou tendo um recuo forte que beirou a 3%
entre a Ultima sexta e a segunda-feira, saindo do nivel de RS 68,00
para patamares em sua grande maioria ao nivel de RS 66,00.

Houveram relatos de negociagdes esporadicas até mesmo abaixo
deste patamar, chegando a se direcionar ao nivel de RS 65,50. A
questdo das chuvas da semana passada que provocaram [e ainda
tendem a provocar] alguma desaceleragdo na moagem da safra nova
ndo foi forte o suficiente para motivar eventuais ganhos do 150
Icumsa em fungdo da redugdo [ainda maior] na sua disponibilidade de
oferta de curto prazo. A oferta ja vem sendo pressionada
complementarmente por uma taxa de 90% para o mix de produgdo a
favor do etanol ha quatro quinzenas consecutivas.

Pelo lado do agucar bruto em Nova York o inicio da semana também
foi marcado por negatividade e realizagdo de lucros em uma escala
igualmente forte, assim como a observada sobre a acentuada queda
dos pregos do cristal 150 icumsa no Centro-Sul do Brasil. Isto porque o
real mais forte frente ao ddlar [oscilando ja ao redor de RS 3,85]
acaba neutralizando uma parte das fixagGes externas ao passo que,
além de reduzir parte da demanda futura, ainda motiva uma redugao
na disponibilidade imediata de VHP.
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Porém o suporte do cdmbio acabou representando apenas 30% de
neutralizacdo da forca de realizacdo de lucros que ja estava
programada logo apds a redugdo das chuvas sobre as regides
produtoras de cana do Centro-Sul. Nem mesmo a alta no barril tipo
Brent em Londres que superou a faixa de USS 71,00 conseguiu
impedir um recuo importante em Nova York que beirou 1,5% na
segunda-feira. Isto porque era sabido desde o inicio da semana
anterior [e até mesmo alertado ainda naquele periodo pelo servigo de
consultoria da SAFRAS & Mercado] que as chuvas teriam uma
limitagdo maxima até esta proxima terca-feira.

Passado este vetor de risco climatico de curto prazo, voltaria ao
mercado a percepgdo sazonal e fundamental de entrada da safra
nova do Centro-Sul do Brasil e, com ele, a elevagdo na oferta de cana
e derivados. Neste contexto, o vencimento Maio/19 encerrou a
segunda-feira negociado USS$/cents 12,57 com baixa importante de -
1,48%.

Com isto o ativo tende a retomar as suas oscilagdes ao redor de seu
suporte natural e psicoldgico de USS/cents 12,50 assim como em
niveis inferiores a sua média de 100 dias que indica o prego de
USS$/cents 12,68, em linha com o posicionamento histérico e sazonal
da linha de preco do contrato driver de oscilar abaixo deste
referencial em momentos de entrada de safra do Centro-Sul do Brasil.

MERCADO EQUIVALENCIAS - Em Santos, a saca de 50 kg de agticar
com até 150 Icumsa encerrou a segunda-feira estavel negociada ao
redor de RS 67,00 [USS/cents 15,79]. Em Ribeirdo Preto precos
também em baixa de 2,99% indicados a R$ 65,00 [USS/cents 15,32].
Embarcado em big bags ela é cotada a USS 64,00 [USS/cents 15,08].

O aglcar com maior coloragdo, com 180 Icumsa, ficou cotado ao
redor de RS 64,00 [USS/cents 15,08]. Produto com 200 Icumsa foi
cotado na faixa de RS 63,00 [USS/cents 14,85]. O aglicar com 300
Icumsa oscilou ao maximo de RS$ 62,00 [USS/cents 14,61]. O etanol
hidratado se mostrou 27,56% mais vantajoso que o agucar bruto em
Nova York equivalendo a USS$S/cents 13,91 [PVU] e 10,78% mais
vantajoso que o acucar cristal de Ribeirdo Preto, equivalendo a RS
50kg 72,01 [USS/cents 16,97].

Curva de Pregos Futuros NY

Contratos Futuros | Bolsa de NY | Agtcar Bruto | US$/cents

Maio-19 Julho-10  Outubro-19 Margo-20 Maio-20 Julho-20  Outubro-20 Margo-21

—=—Pregos Futuros NY ----ePolinomial (Pregos Futuros NY)
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MERCADO FiSICO DE ACUCAR N2 1929 09/ abril / 2019
REGIAO CENTRO-SUL-em saca de 50 kg -com impostos PVU 8-abr-19
Regido/Estado Comprac Vendedor Atual 1sem 1més 1ano
Parand S RS uss RS RS RS Referencial de Paridade - Exportacdo e Mercado Interno
Maringa 68,00 69,00 17,67 71,00 70,00 58,00 (em dédlares por tonelada)

Sdo Paulo 08/04/2019 Ice Futures* LIFFE***
- Ribeirdo Preto 65,00 67,00 16,89 68,00 67,00 55,00 Maio/19 Julho/19 Maio/19 Agosto/19
- Aragatuba 64,00 65,00 16,63 67,00 66,00 54,00 Bolsa* 277,12 279,55 326,20 336,10
Minas Gerais Diferencial de P olarizag&o 11,22 11,32 13,21 13,61
Triéngulo Mineiro 66,00 67,00 17,15 69,00 68,00 56,00 Prémio/Desagio 0,23 0,23 2,72 2,63
*PVU - Posto Veiculo Usina Preco FOB porto * 288,57 291,09 342,13 352,34
iINDICE CEPEA/ESALQ - SAO PAULO - DIARIO Frete usina porto 21,36 21,36 21,36 21,36
(Sugar Cristal com até 150 Icumsa - posto usina - com impostos) 8-abr-19 Elevagéo (fobizago) 12,50 10,50 14,00 14,00
Atual Anterior Var% lsemana 1més 1lano Custosacaria dupla exportagdao
Posto Usina RS 66,20 65,90 0,46 69,19 67,72 54,45 VHP BRANCO
Posto Usina USS 17,21 17,05 0,94 17,86 17,51 16,01 PVU (USS/tonelada) 254,72 259,24 306,78 316,99
Média 3 dltimos dias RS 66,58 67,22 0,95 68,77 67,29 54,23 PVU(USS$/saca 50kg) 12,74 12,96 15,34 15,85
US ICE - ACUCAR #11 - USS cents/libra peso: 8-abr-19 PVU (R$/saca 50kg)** 49,02 49,89 59,04 61,00
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  Equivalente Interno (1) 58,53 59,57 70,49 72,84
Maio/19 12,57 12,76 12,49 12,72 12,76 -1,48 Prego Cristal (lcumsa 145)-Ribeirdo Preto 65 65
Julho/19 12,68 12,87 12,62 12,87 12,87 -1,47 Custo Refino Cristal (150) para Refinado (45) 1,7 1,7
Outubro19 12,98 13,20 12,94 13,20 13,18 -1,51 Preco Referencial Refinado (b) 66,7 66,7
LIFFE -Sugar #5 - USS/t: 8-abr-19 Variagdo Refinado interno e exportagio (b/a) -0,05 -0,08
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%) NY em cents para R$/50kg
Maio/19 326,20 325,50 330,40 330,10 330,30 -1,24 *Prego NY convertido em Dollares por tonelada '* Base cambial - Délar comercial
Agosto/19 336,10 335,00 339,60 339,00 339,40 -0,97 = jffe - referénciaincusa 150 *** FOB Porto com base em Santos/SP
Outubro/19 343,40 342,50 347,40 345,90 346,90 -1 (1) Acrescentar ICM S (79, Pis (165% e Cofins (7,60%)
{NDICES Fech. Min Max Abert. Ant. Var.(%)  REGIAO NORDESTE-*em RS por saca de 50 kg - com impostos
Ibovespa 97.264  97.610 96.743 97.110 97.108 0,16  8-abr-19 Compra*  Venda* USS$/50kg US$/Cents
Dow Jones 26.341 26.345 26.246 26.313  26.425 0,32 Paraiba 71,00 72,00 18,45 16,73
Standard & Poors 2.894 2.894 2.882 2.888 2.893 0,04 Alagoas 70,00 72,00 18,19 16,50
CAMBIO Fech. Max Min Abert. Var. (%) Pernambuco 70,00 72,00 18,19 16,50
Dolar Comercial 3,8490 3,8770 3,8430 3,8670 -0,6100 Rio Grande do Norte 72,00 73,00 18,71 16,97
Euro/USS 1,1259 1,1259 1,1215 1,1215 0,3900 Pard/Belém** 75,78 77,78 64,04 21,25
USS/Yuan (China) 6,7158 6,7182 6,7158 6,7182 -0,0300 ** pregco com Frete de R$ 9,00 por sacaincluso e imposto de entrada de 2,4%
Equivaléncia de Pregos dos Principais Produtos do Setor segunda-feira, 8 de abril 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 0,00 67,00 0,00 1,96 0,00 1.956,03 062 508,19 0,00 1.340,00 0,62 348,14 062 15,79
Aglcar Fisico RP/SP 2,99 65,00 2,99 1,90 2,99 1.897,64 2,38 493,02 2,99 1.300,00 2,38 337,75 2,38 1532
Etanol Anidro 4,88 64,50 4,88 2,15 4,88 2.150,00 553 558,59 4,88 1.289,98 5,53 335,15 553 15,20
Etanol Hidratado 7,98 72,01 7,98 2,30 7,98 2.300,00 8,65 597,56 7,98 1.440,16 8,65 374,16 8,65 16,97
Etanol Hidratado BM&F 0,00 56,75 0,00 1,81 0,00 1.812,50 062 470,90 000 1.13491 0,62 294,86 062 13,37
Etanol Anidro CBOT 1,62 39,18 1,62 1,31 1,62 1.306,06 2,25 339,32 1,62 783,62 2,25 203,59 2,25 9,23
Aglcar NY 2,10 53,33 2,10 1,96 2,10 1.956,72 1,49 508,37 2,10 1.066,64 1,49 277,12 1,49 12,57
Aglcar Londres 1,85 62,78 1,85 1,83 1,85 1.832,75 1,24 476,16 1,85  1.255,54 1,24 326,20 41,24 14,80
Aglcar india 0,48 86,98 0,48 2,54 0,48  2.539,32 0,14 659,74 0,48 1.739,59 0,14 451,96 014 20,50
Aclicar Russia 0,35 106,81 0,35 3,12 0,35 3.118,37 027 810,18 0,35 2.136,27 0,27 555,02 027 25,18
Aglicar China 0,21 146,43 0,21 4,28 0,21 4.275,06 041 1.110,69 0,21 2.928,67 0,41 760,89 041 34,51

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 Exportagdo - Agticar VHP

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

Entrega Abril Maio Junho Julho
05/04/2019 +5 +10/+11 +3 -7 5 csa!f_r';,!.s
03/01/2019 -15/-25 +0/-8 +5/+10 +10/+20 o e 10
26/11/2018 -20/-28 +0/-10 +2/+10 +10/+20 s
26/10/2018 -38/-48 -20/-30 -5/-12 +0/+8 . s
24/09/2018 +5/+15 +20/+25 +25/+35 -
Prémios Cristal 150 Icumsa | Sacaria Dupla Exportagdo | USS/ton ¢
Entrega Abril Maio Junho Julho 2
05/04/2019 +63 +57 +53/+54 - o
03/01/2019 +60/+61 +65/+66 +70/+71 +71/+72 2 abril maio
26/11/2018 +55/+62 +60/+63 +63/+65 +65/+68 -4
-6
-8
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REGIAO CENTRO-SUL - em litros e com impostos, exceto ICMS - PVU’ 08/04/19

COMPRA Venda atual 1sem 1 més 1ano
RS RS Us$ RS RS RS

S&o Paulo
Anidro Combustivel
Ribeirdo Preto 2,15 2,19 0,5586 1,990 2,040 1,94
Aragatuba 2,13 2,16 0,5534 1,970 2,020 1,92
Paulinia 2,21 2,24 0,5742 2,050 2,100 2,00
Hidratado Combustivel (com impostos, menos o ICMS)
Ribeirdo Preto 2,02 2,03 0,5259 1,751 2,006 1,67
Aragatuba 1,80 1,82 0,4664 1,786 1,980 1,65
Paulinia 1,82 1,84 0,4733 1,830 2,042 1,72
Parand ( com impostos)
Anidro 2,15 2,17 0,5586 1,990 2,040 1,94
Hidratado 2,25 2,27 0,5846 2,000 2,300 1,90

*PVU - Posto Veiculo Usina

INDICE ESALQ - CENTRO-SUL - SEMANAL

(em litros sem impostos, exceto ICMS - PVU) entre 01/04 e 05/04

atual Uss$ 1Sem var. 1 més (R$) 1 ano (R$)
Sdo Paulo
Hidratado Combustivel [1] 1,6478 0,4265 1,6332 0,89 1,5800 1,8797
Anidro Combustivel [2] 1,8554 0,4802 1,8391 0,89 1,6976 1,9430
Outros Fins Hidratado 1,6690 0,4320 1,7243 -3,21 1,5829 1,8914
Indicador Diério Paulinia - R$/metro cubico |Spread Anidro [2] x Hidratado [1] (%) 12,60%
Hidratado Esalg atual anterior 1Sem Var.(%) 1 més (RS) 1ano (RS)
Paulinea/SP 1.921,50 1.814,50 1.687,00 5,90 1928,00 1621,00
REGIAO NORDESTE - em litros - (com impostos exceto ICMS com 25% )
COMPRA VENDA COMPRA VENDA Rio Grande
Alagoas RS RS Paraiba RS RS do Norte
Anidro Combustivel 2,18 2,23 Anidro 2,22 2,24 Anidro
Hidratado Combustivel 2,05 2,08 Hidratado 2,15 2,17 2,30
Pernambuco Maranhdo Hidratado
Anidro Combustivel 2,25 2,30  Anidro 2,20 2,25 2,12
Hidratado Combustivel 2,09 2,14 Hidratado 2,05 2,08
Goias Anidro Int. Anidro Ext. Hidratado Int. Hidratado Ext. SP| MG NE
2,10 2,08 2,10 2,05 2,08
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
Maio/19 1,316 1,291 1,316 1,291 1,07
Junho/19 1,328 1,307 1,323 1,320 0,98
Julho/19 1,335 1,312 1,312 1,312 0,98
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
ICE FUTURES NY - PETROLEO - barril (WT1)
Maio/19 64,45 63,13 64,48 63,33 2,17
Junho/19 64,37 63,18 64,40 63,37 1,93
ICE FUTURES NY- GASOLINA - US$ por galdo
Maio/19 1,9892 1,9707 1,9908 1,9687 1,04
Junho/19 1,9653 1,9494 1,9668 1,9477 0,90
LONDRES ICE - PETROLEO - barril tipo Brent
Maio/19 71,10 70,43 71,19 70,34 1,08
Junho/19 70,60 69,99 70,71 69,93 0,95

Arbitragem Hidratado X Acticar NY

14,30
13,30
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USS$/cents 13,91
12,80
12,30

Hidratado 27,56% acima do Aguicar
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Analise Mercado de Etanol

O mercado fisico de etanol teve uma segunda-feira marcada pela
forte elevagdo nos pregos do biocombustivel observado sobre a
maioria das ofertas e pedidas de precos por parte das usinas do
Centro-Sul e do Centro-Oeste do Brasil. As chuvas ocorridas sobre os
canaviais dessas regides desde a quinta-feira anterior tendem a
perder intensidade e acabar no maximo na proxima terga-feira. Com
isto, junto a uma média de dois a trés dias para a atividade ser
retomada em sua normalidade, criou-se um cendrio de mercado de
forte escassez na oferta de curto prazo que pode se prolongar no
decorrer desta segunda semana de abril.

A SAFRAS & Mercado chama especial atengdo para o peso dos
estoques de curto prazo em fungdo de um inicio de safra com maior
probabilidade de riscos climaticos. Isto porque [a exemplo do inicio
da semana passada] quando o clima se mostra seco e proporciona o
andamento normal da moagem, a situagdo da disponibilidade de
oferta se mostra relativamente confortdvel e regular no curto prazo.
Isto ocorre mesmo diante de uma forte redugdo dos estoques e até a
inexisténcia dos mesmos por parte de alguns grupos produtores.

Porém, quando ocorrem chuvas de intensidade ainda que
moderadas [como as precipitagdes observadas entre a quinta-feira e
o domingo da semana passada] a situagdo muda drasticamente de
contexto de modo a provocar oscilagdes nos pregos que variam entre
5% a 10% em um Unico dia. Até que sejam recompostos os estoques
de curto prazo [0 que também tende a ser um movimento lento,
dada a forte demanda no curto prazo] o mercado fisico de etanol
hidratado tende a se manter nesta dinamica.

Até o fim da primeira quinzena de margo, dados mais recentes
disponiveis, o volume total de etanol estocado no Centro-Sul era de
2,12 bilhdes de litros [alta de 30% no ano com queda de 34% na
margem]. Deste total 1,04 bilhdo de litros eram de hidratado [alta de
84% no ano mas queda de 40% na margem] junto a mais 1,08 bilhdo
de litros de anidro [alta de 1,67% no ano e queda de 27% na
margem].

Neste contexto, em Ribeirdo Preto o hidratado acabou tendo ganhos
de 7,98% ao sair de RS 2,13 direto para RS 2,30 o litro. O anidro
acabou avangando 4,88% na mesma localidade ao sair de RS 2,05
direto para RS 2,15 o litro. No Mato Grosso do Sul os ganhos foram
de 5,26% para o hidratado que avangou de RS 2,09 para RS 2,20 o
litro. Em Minas Gerais este biocombustivel teve alta de 10% ao sair
de RS 2,00 para RS 2,20 o litro ao passo que no Parani a alta foi de
12,50% com o hidratado saindo de RS 2,00 para RS 2,25 o litro.

CONVERTIBILIDADE ECOMPARATIVO

ETANOL EAGUCAR (BASE VHP)

Anidro Hidratado
Preco (Spot) (1) RS/L 2,1500 2,3000
PIS (1) 0,02338 0,02338
Cofins (1) 0,10752 0,10752
ICMS 0,00% 12%
Base (s/imposto) 2,0191 1,8931
Etanol H/A (2) - 1,9644
Conversdo (VHP) (a) 60,33 61,25
PregoAgucar VHP(b) 58,53 58,53
Diferenga (a/b) 3,07% 4,65%
Conversdo (Branco) 60,57 61,50
(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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