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Anadlise Mercado de Agl]car: Ganhos moderados sobre o agticar em NY na quinta-feira
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Avanco de pouco mais de 1% no dia ainda se mostra longe de reversado de tendéncia, refletindo apenas

compras préximas ao custo de produgdo

ANALISE DE MERCADO - O mercado de aglicar teve uma quinta-feira
de breves recuperagdes em algumas das principais linhas de
negociagdo da commodity. Em Londres e em Nova York o dia foi de
ganhos relativamente importantes para o curto prazo nos contratos
driver de cada mercado. Julho/19 avancou 1,11% em Nova York
enquanto Agosto/19 teve ganhos de 0,93% em Londres. No mercado
fisico os pregos mantiveram-se estdveis na média do interior de Sdo
Paulo na faixa de RS 70,00 a saca para cristal 150 lcumsa, mas
avangaram 1,43% para o mesmo produto colocado em Santos. Estes
ganhos moderados em quase todos os mercados de agUcar apenas
refletiram um movimento de reacdo de curto prazo, sem
necessariamente indicar uma reversdo e tendéncia mais profunda nos
pregos em um horizonte mais longo de comparagdo.

Um dos amparos aos precos da quinta-feira foi um leve recuo do
movimento recente de desvalorizagdo do real frente ao délar que,
reduzindo parte da vantagem cambial na exportagdo da commodity,
acaba consequentemente neutralizando parte da disponibilidade de
oferta em termos mais imediatos, sustentando os ganhos moderados
e limitados como os observados durante a quinta-feira. Neste
contexto mais curto é importante ndo esquecer dos fundamentos da
Asia. Neste ponto temos indicagdes “gravissimas” de oferta realmente
elevada na india, com perspectivas reais de que a oferta de agticar ao
final da temporada 2018/19 daquele pais seja realmente o nivel de
quase 36 milhdes de toneladas apontada pelo USDA ainda em seu
relatério de novembro do ano anterior.

Logo, caem por terra até mesmo os recentes “ajustes” na estimativa
da ISMA de que a oferta total ao fim da safra atual da india deva
passar de 31,5 para 33 milhGes de toneladas. Levando em conta que a
safra 2018/19 da Asia vai até setembro, abre-se uma janela de cinco
meses de progresso para que a oferta realmente beire a 36 milhdes
de toneladas por més. E isto ndo é dificil de acontecer, basta que a
média quinzenal de produgdo oscile ao redor de 389 mil toneladas
por quinzena durante os proximos 5 meses restantes de temporada.
Neste sentido é interessante e surpreendente notar que nos
primeiros sete meses de safra a india teve uma produgdo média de
2,29 milhGes de toneladas por quinzena, com momentos de dpice em
4 milhdes de toneladas e picos de volume minimo em 1,16 milhdo de
toneladas.
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Ainda na Asia temos a oferta complementar de outras origens como
Filipinas, Indonésia, China e Paquistdo, sendo que a China é um caso a
parte visto que o aumento em sua oferta interna esta diretamente
relacionada a queda na demanda internacional pela commodity, o
que ajuda a pressionar ainda mais os pregos. Logo, fica claro que,
mesmo com o repique de alta de 1,11% por parte de Julho/19 desta
quinta-feira, o mercado de aglcar se mostra ainda muito longe de
estar em um reversdo de tendéncia mais efetiva, sendo que os
volumes e compras efetivamente realizados durante o dia estiveram
mais em linha com compras de barganhas por parte de industrias
consumidoras buscando a fixagdo de oferta aos niveis atuais préximos
aos curtos de produgdo.

No mercado FOB exportagdo as mais recentes indicacdes para os
prémios e diferenciais sobre o aglcar VHP colocado em Santos
apontam uma demanda fraca sobre o produto brasileiro no curto
prazo por parte dos compradores internacionais, com os embarques
agendados entre julho e agosto operando na modalidade de
diferenciais. Jd& agosto e setembro as indicagdes de demanda
melhoram com sinalizagdes de disponibilidade de oferta ja ndo mais
tdo confortavel por parte do VHP no Centro-Sul, o que justifica a
inversdo no vetor de pregos de diferencial para prémios. Neste
contexto temos VHP para embarque imediato em Santos até junho
com diferencial fortemente ampliado de -1 para -12 pontos entre a
semana anterior e a atual [a forte disponibilidade de oferta na Asia
justifica esta demanda baixa nos portos brasileiros]

Embarque em agendado para Julho com diferenciais um pouco mais
estreitos e valorizados, saindo de -13 pontos da semana anterior para
a faixa atual de -9 pontos sobre o contrato driver de Nova York.
Embarques agendados para agosto deste ano com mudanga no vetor
de pregos saindo de diferencial de -2 pontos da semana passada para
prémio de +3 pontos desta semana.

As primeiras indicagGes para setembro ja aparecem na faixa de +15
pontos sobre o contrato driver de Nova York refletindo uma demanda
mais forte com a entressafra da Asia e o inicio do declinio da oferta da
temporada 2019/20 do Centro-Sul do Brasil. Cristal 150 Icumsa com
ampliagdo nos prémios mais a frente. Embarques para julho saindo de
+57 para +60 pontos sobre Nova York. Embarque para agosto saindo
do nivel de +53 a +54 para a faixa de +61 pontos. Agosto e Setembro
entre os niveis respectivos de +62 a +63 pontos sobre Nova York.

MERCADO EQUIVALENCIAS - Em Santos, a saca de 50 kg de agUcar
com até 150 Icumsa encerrou a quinta-feira em alta de 1,43%
negociada ao redor de RS 71,00 [USS/cents 16,29]. Em Ribeirdo Preto
precos estaveis negociados a RS 70,00 [USS/cents 16,06]. Embarcado
em big bags ela é cotada a USS$ 69,00 [USS/cents 15,83]. O aglicar com
maior coloragdo, com 180 Icumsa, ficou cotado ao redor de RS 69,00
[USS/cents 15,83].

Produto com 200 Icumsa foi cotado na faixa de RS 68,00 [USS/cents
15,60]. O aglicar com 300 Icumsa oscilou ao maximo de RS 67,00
[USS/cents 15,37]. O etanol hidratado se mostrou 13,63% mais
vantajoso que o aglcar bruto em Nova York equivalendo a USS$/cents
11,53 [PVU] e 11,44% menos vantajoso que o agucar cristal de
Ribeirdo Preto, equivalendo a RS 50kg 61,99 [USS/cents 14,22].
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MERCADO FiSICO DE ACUCAR N2 1950 10/ maio / 2019
REGIAO CENTRO-SUL-em saca de 50 kg -com impostos PVU 9-mai-19
Regido/Estado Comprac Vendedor Atual 1sem 1més 1ano
Parand S RS uss RS RS RS Referencial de Paridade - Exportacdo e Mercado Interno
Maringa 73,00 74,00 18,46 72,00 69,00 58,00 (em dédlares por tonelada)

Sdo Paulo 09/05/2019 Ice Futures* LIFFE***
- Ribeirdo Preto 70,00 72,00 17,70 69,00 66,00 55,00 Julho/19 Outubrol¢Agosto/19  Outubro/19
- Aragatuba 69,00 70,00 17,45 68,00 65,00 54,00 Bolsa* 259,71 267,20 324,70 328,90
Minas Gerais Diferencial de P olarizag&o 10,52 10,82 13,15 13,32
Triéngulo Mineiro 71,00 72,00 17,96 70,00 67,00 56,00 Prémio/Desagio -0,54 -0,54 2,72 2,63
*PVU - Posto Veiculo Usina Preco FOB porto * 269,68 277,48 340,57 344,85
iINDICE CEPEA/ESALQ - SAO PAULO - DIARIO Frete usina porto 20,79 20,79 20,79 20,79
(Sugar Cristal com até 150 Icumsa - posto usina - com impostos) 9-mai-19 Elevagéo (fobizago) 12,50 10,50 14,00 14,00
Atual Anterior Var% lsemana 1més 1lano Custosacaria dupla exportagdao
Posto Usina RS 70,27 70,63 -0,51 69,84 66,79 54,96 VHP BRANCO
Posto Usina US$ 17,80 17,98 -1,00 17,64 17,33 15,25 PVU (US$/tonelada) 236,39 246,19 305,78 310,06
Média 3 dltimos dias RS 70,54 70,67 0,19 69,98 66,30 55,29  PVU(USS$/saca 50kg) 11,82 12,31 15,29 15,50
US ICE - ACUCAR #11 - USS cents/libra peso: 9-mai-19 PVU (R$/saca 50kg)** 46,73 48,67 60,45 61,30
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  Equivalente Interno (1) 55,80 58,12 72,18 73,19
Jul h0/19 11,78 11,91 11,65 11,66 11,65 1,11 Prego Cristal (lcumsa 145)-Ribeirdo Preto 70 70
Outubro19 12,12 12,27 12,01 12,01 12,02 0,83 Custo Refino Cristal (150) para Refinado (45) 1,7 1,7
Maio/20 13,09 13,26 13,04 13,04 13,04 0,38 Preco Referencial Refinado (b) 71,7 71,7
LIFFE -Sugar #5 - USS/t: 9-mai-19 Variagdo Refinado interno e exportagio (b/a) -0,01 -0,02
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%) NY em cents para R$/50kg
Agosto/19 324,70 321,00 326,60 321,60 321,70 0,93 *Prego NY convertido em Dollares por tonelada '* Base cambial - Délar comercial
Outubro/19 328,90 325,20 330,90 325,70 326,60 0,7 = jffe - referénciaincusa 150 *** FOB Porto com base em Santos/SP
Dezembro/19 337,20 334,60 339,80 335,50 335,30 0,56 (1) Acrescentar ICM S (799, 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 94.808 95.597 93.883 95.597 95.597 -0,82 9-mai-19 Compra* Venda * US$/50kg USS$/Cents
Dow Jones 25.828 25.885 25.517 25.879 25.967 -0,54 Paraiba 62,00 72,00 15,68 14,22
Standard & Poors 2.871 2.876 2.836 2.860 2.879 0,31  Alagoas 72,00 72,00 18,21 16,52
CAMBIO Fech. Max Min Abert. Var. (%) Pernambuco 73,00 72,00 18,46 16,75
Dolar Comercial 3,9540 3,9820 3,9340 3,9450 0,4800 Rio Grande do Norte 73,00 73,00 18,46 16,75
Euro/USS 1,1226 1,1226 1,1205 1,1205 0,1800 Pard/Belém** 80,90 82,90 68,37 22,69
USS/Yuan (China) 6,8256 6,8256 6,7818 6,7818 0,6400 ** pregco com Frete de R$ 9,00 por sacaincluso e imposto de entrada de 2,4%
Equivaléncia de Pregos dos Principais Produtos do Setor quinta-feira, 9 de maio 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 1,43 71,00 1,43 2,07 1,43 2.072,81 0,94 524,23 1,43 1.420,00 0,94 359,13 094 16,29
Aglcar Fisico RP/SP 0,00 70,00 0,00 2,04 0,00 2.043,62 0,48 516,85 0,00 1.400,00 0,48 354,07 0,48 16,06
Etanol Anidro 0,97 62,40 0,97 2,08 0,97 2.080,00 049 526,05 0,97 1.247,98 0,49 315,62 049 14,32
Etanol Hidratado 1,02 61,99 1,02 1,98 1,02 1.980,00 053 500,76 1,02 1.239,79 0,53 313,55 053 14,22
Etanol Hidratado BM&F 0,00 56,75 0,00 1,81 0,00 1.812,50 0,48 458,40 0,00 1.13491 -0,48 287,03 -0,48 13,02
Etanol Anidro CBOT 2,64 37,48 2,64 1,25 2,64 1.249,36 3,11 315,97 -2,64 749,60 3,11 189,58 3,11 8,60
Aglcar NY 1,60 51,34 1,60 1,88 1,60 1.883,76 1,12 476,42 1,60 1.026,88 1,12 259,71 1,12 11,78
Aglcar Londres 1,42 64,19 1,42 1,87 1,42 1.874,09 0,93 473,97 1,42 1.283,86 0,93 324,70 093 14,73
Aglcar india 0,23 93,32 0,23 2,72 0,23 272439 0,71 689,02 0,23 1.866,37 0,71 472,02 071 21,41
Aclicar Russia 0,27 104,47 0,27 3,05 0,27 3.049,83 0,75 771,33 0,27 2.089,32 0,75 528,41 0,75 23,97
Agucar China 0,14 150,27 0,14 4,39 0,14 4.387,00 0,62 1.109,51 -0,14 3.005,36 -0,62 760,08 -0,62 34,48

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

Prémios Diarios VHP base Santos | a granel | Pontos sobre Nova York Diferenciais Exportagdo - Agtucar VHP
Entrega Junho Julho Agosto Setembro Base porto de Santos - Pontos sobre NY - Embarque Imediato
09/05/2019 -12 -8 +3 +15
25/04/2019 +10 -1 -13 -2 2%
12/04/2019 +5 +7 +3 -7 15
05/04/2019 +5 +10/+11 +3 -7 15
03/01/2019 -15/-25 +0/-8 +5/+10 +10/+20 10
26/11/2018 -20/-28 +0/-10 +2/+10 +10/+20
26/10/2018 -38/-48 -20/-30 -5/-12 +0/+8 5
24/09/2018 +5/+15 +5/12 +10/+25 -
Prémios Cristal 150 Icumsa | Sacaria Dupla Exportagdo | USS/ton 0
Agosto Setembro
Entrega Junho Julho Agosto Setembro 5
09/05/2019 +60 +61 +62 +63
25/04/2019 +58 +57 +53/+54 - -10
05/04/2019 +63 +57 +53/+54 -
03/01/2019 +60/+61 +65/+66 +70/+71  +71/+72 -15 12
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MERCADO FiSICO DE ETANOL

REGIAO CENTRO-SUL - em litros e com impostos, exceto ICMS - PVU’ 09/05/19

COMPRA Venda atual 1sem 1 més 1ano
RS RS Us$ RS RS RS
S&o Paulo
Anidro Combustivel
Ribeirdo Preto 2,08 2,12 0,5260 2,100 2,100 1,78
Aragatuba 2,06 2,09 0,5210 2,080 2,080 1,76
Paulinia 2,14 2,17 0,5412 2,160 2,160 1,84
Hidratado Combustivel (com impostos, menos o ICMS)
Ribeirdo Preto 1,74 1,75 0,4407 1,804 2,068 1,65
Aragatuba 1,85 1,87 0,4674 1,848 1,795 1,64
Paulinia 1,82 1,84 0,4607 1,822 1,822 1,71
Parand ( com impostos)
Anidro 2,08 2,10 0,5260 2,100 2,100 1,78
Hidratado 1,99 2,01 0,5033 2,100 2,250 1,88
*PVU - Posto Veiculo Usina
iNDICE ESALQ - CENTRO-SUL - SEMANAL
(em litros sem impostos, exceto ICMS - PVU) entre 29/04 e 03/05
atual Uss$ 1Sem var. 1 més (R$) 1 ano (R$)
Sdo Paulo
Hidratado Combustivel [1] 1,6596 0,4213 1,8562 -10,59 1,6478 1,4468
Anidro Combustivel [2] 1,9733 0,5010 2,0496 -3,72 1,8554 1,6328
Outros Fins Hidratado 1,6757 0,4254 1,9554 -14,30 1,6690 1,4709
Indicador Diério Paulinia - R$/metro cubico |Spread Anidro [2] x Hidratado [1] (%) 18,90%
Hidratado Esalg atual anterior 1Sem Var.(%) 1 més (RS) 1ano (RS)
Paulinea/SP 1.667,50 1.669,50 1.723,00 -0,12 1974,50 1562,50
REGIAO NORDESTE - em litros - (com impostos exceto ICMS com 25% )
COMPRA VENDA COMPRA VENDA Rio Grande
Alagoas RS RS Paraiba RS RS do Norte
Anidro Combustivel 2,23 2,28  Anidro 2,23 2,25 Anidro
Hidratado Combustivel 2,00 2,03 Hidratado 2,25 2,27 2,40
Pernambuco Maranhdo Hidratado
Anidro Combustivel 2,30 2,35  Anidro 2,40 2,45 2,20
Hidratado Combustivel 2,23 2,28 Hidratado 2,23 2,26
Goias Anidro Int. Anidro Ext. Hidratado Int. Hidratado Ext. SP| MG NE
2,10 2,10 1,98 2,00 2,02
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
Junho/19 1,292 1,288 1,312 1,308 -2,41
Julho/19 1,305 1,303 1,320 1,320 -2,24
Agosto/19 1,323 1,321 1,329 1,329 -1,78
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
ICE FUTURES NY - PETROLEO - barril (WT1)
Junho/19 61,59 60,92 62,21 -0,85
Julho/19 61,70 61,05 62,32 -0,83
ICE FUTURES NY- GASOLINA - US$ por galdo
Junho/19 1,9716 1,9457 1,9838 1,9750 -0,17
Julho/19 1,9394 1,9160 1,9530 1,9432 -0,19
LONDRES ICE - PETROLEO - barril tipo Brent
Junho/19 70,23 69,40 70,65 70,37 -0,19
Julho/19 69,31 68,58 69,84 69,62 -0,44

Arbitragem Hidratado X Acticar NY
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Andlise Mercado de Etanol

O mercado fisico de etanol teve uma quinta-feira de breves ajustes de alta
sobre os pregos de negociagdo do anidro e do hidratado nas regides
produtoras do Centro-Sul. Em Ribeirdo Preto o hidratado teve alta de 1,02%
ao sair de RS 1,96 para RS 1,98 o litro, com distribuidoras tentando
empurrar as cotagbes para RS 1,95 enquanto usinas tentavam vender a RS
2,01 o litro, conseguindo estes pregos mais altos somente para
distribuidoras emergentes que entraram no mercado somente em fungdo e
volumes pontuais de compras. O anidro teve alta de 0,97% na mesma praca
com vendas saindo de RS 2,06 para RS 2,08 o litro, sendo que volumes mais
expressivos de negociacdo conseguiam descontos ao méximo de RS 2,07 o
litro.

De modo geral o mais recente relatério da Conab sobre o primeiro
levantamento da safra 2019/20 deixou o mercado “com a pulga atras da
orelha” no quesito de oferta de anidro e hidratado. Um dos pontos que
impactou fortemente foi a questdo da alta de 10% na oferta de anidro tanto
no Centro-Sul quanto no Brasil como um todo em meio a uma baixa de 16%
na oferta de hidratado, também observado na estimativa do Brasil e do
Centro-Sul. Estes numeros traduzem basicamente um cendrio de mercado:
de baixa na demanda de hidratado e alta na de anidro.

Derivando ainda mais esta leitura temos a indicagdo de que o mercado de
etanol hidratado tende a ter uma limitagdo na demanda ao longo de 2019
por conta do represamento nao oficial dos pregos da gasolina no mercado
interno brasileiro. Com isto, a margem de novos ajustes de alta do hidratado
deverd se mostrar muito comprometida, assim como a sua relagdo de
pregos com a gasolina, muito esteira junto a maxima de 70%, levando os
consumidores finais a observar um cendrio de pregos relativamente
préximos entre os dois produtos nas bombas, o que tende a levar
tranquilamente a uma migragdo de demanda do hidratado para a gasolina,
formando o cenario base para a elevagdo na demanda do anidro.

Pelo lado do clima também temos perspectivas de chuvas didrias sobre os
canaviais do Centro-Sul entre 30 mm a 60 mm da sexta até a proxima
segunda-feira. Ainda na sexta as chuvas de 30 mm chegam ao norte do
Parana e ao sul de Sdo Paulo. Mas ja do sabado até a préxima segunda-feira
o cenario de 30 mm a 60 mm se consolida de forma generalizada sobre os
canaviais do Centro-Sul, podendo incorrer riscos de redugdo e até mesmo
paralisagdo e atraso no ritmo de moagem.

No mercado de pregos futuros, a quinta-feira foi de importantes ajustes de
baixa para quase todos os meses. Indicagdo de prego para final de maio em
baixa de 0,46% saindo de RS 1,94 para RS 1,93 o litro. Final de junho em
queda de 0,73% saindo de RS 1,92 para RS 1,93 o litro. Final de julho em
queda de 1,55% saindo de RS 1,95 para RS 1,92 o litro. Final de agosto em
baixa de 1,07% ao sair de R$ 2,00 para RS 1,98 o litro enquanto que final de
setembro ainda estavel em RS 2,05 o litro.

CONVERTIBILIDADE ECOMPARATIVO

ETANOL EAGUCAR (BASE VHP)

Anidro Hidratado
Preco (Spot) (1) RS/L 2,0800 1,9800
PIS (1) 0,02338 0,02338
Cofins (1) 0,10752 0,10752
ICMS 0,00% 12%
Base (s/imposto) 1,9491 1,6115
Etanol H/A(2) - 1,6722
Conversdo (VHP) (a) 58,24 52,14
PregoAgucar VHP(b) 55,80 55,80
Diferenga (a/b) 4,36% -6,56%
Conversdo (Branco) 58,47 52,35
(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)

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.



