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Anadlise Mercado de Agl]car: Acucar recua em Nova York na segunda-feira

Mercado internacional reforga precificacdo de fundamentos com elevagao dos riscos externos entre Estados

Unidos e China

ANALISE DE MERCADO - O mercado de aglcar teve uma segunda-feira de
moderada volatilidade nos mercados futuros internacionais onde a falta
do referencial de Londres acabou ndo diminuindo o tom negativo do dia,
refletido amplamente pelos contratos futuros do agicar em Nova York.
Neste cendrio o vencimento Julho/19 encerrou o dia com baixa
“moderada” de 1,08% cotado a US$/cents 11,88. Neste meio tempo as
indicagBes de venda de agucar fisico no mercado interno brasileiro
retomaram o padrdo de oscilagdo junto ao nivel de RS 70,00 que parece
ser o limite de alta de um canal lateral mais estreito e recente, limitado
pela minima de RS 69,00 a saca de 50 kg de aglicar com até 150 Icumsa.

O mercado fisico tem encontrado um claro amparo na sustentagdo das
maximas diante do elevado tom de coloragdo da oferta mais recente de
aglicar da safra nova 2019/20 do Centro-Sul. Logo, apensar da
disponibilidade de oferta de agucar ter aumentado de forma significativa
somente apos dois meses de inicio efetivo de colheita [contanto com um
més de antecipagdo de margo] o produto que chega das usinas ainda ndo
apresenta coloragdo baixa o suficiente para elevar a oferta do 150 Icumsa.
Com isto, as novas remessas de agucar por parte das unidades produtoras
tém sido mesmo mais voltadas ao VHP com expectativa de aumento mais
significativo de oferta de cristal 150 Icumsa somente em junho, dado este
que tem sido alertado neste mesmo espago através do servico de
consultoria da SAFRAS & Mercado desde o inicio de margo deste ano.

No mercado internacional o agucar em Nova York reforcou seu vetor
negativo em fungdo do aumento da percepgdo do risco internacional que
foi diretamente derivado das novas taxagdes importas por Trump a China
nesta segunda-feira. De modo geral o anuncio de que os EUA aumentardo
de 10% para 25% as tarifas sobre produtos chineses importados resultou
em queda expressiva dos precos de varias commodities cotadas em bolsa
nos Estados Unidos, entre elas os contratos futuros do agucar. Isso ocorre
porque a atitude do governo norte-americano pode frustrar um possivel
acordo que poria fim a guerra comercial entre as duas maiores economias
internacionais, reforcando a percepgdo internacional de reflexos
negativos sobre a demanda destes dois paises por commodities,
principalmente por parte da China. Na préxima quarta-feira uma
delegagdo chinesa vai aos Estados Unidos para negociacBes que foram
apresentadas como “definitivas” para um acordo.

Além disso a natural “postura” vendedora por parte de agentes
financeiros e fundos especuladores simplesmente pelo efeito manada do
clima de aversdo ao risco também reforcou o tom de baixa observado

Curva de Pregos Futuros NY

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

sobre os mercados internacionais, tanto acionarios quanto de derivativos,
dentro do qual se inserem os contratos futuros de aglcar negociados na
bolsa de Nova York. Ainda pela 6tica dos efeitos externos ao mercado de
agucar temos uma posi¢do ainda claramente desvalorizada do real frente
ao délar que ndo recua do nivel de RS 3,95 chegando ao patamar de RS
3,97 durante as maximas do dia. O real fraco eleva a rentabilidade em
moeda local das exportadoras brasileiras, o que faz com que a
disponibilidade de oferta do aglcar seja elevada no mercado
internacional. Evidentemente que, como o prego do referencial externo se
encontra claramente depreciado, como é o caso de Julho/19, o cadmbio
desvalorizado no Brasil acaba tendo um papel limitado no curto prazo.

Pelo lado dos fundamentos temos a entrada da oferta do Centro-Sul do
Brasil com mais duas semanas de expectativa de tempo relativamente
seco ou pouco chuvoso nas regides produtoras de cana, o que vai
proporcionar o desenvolvimento da colheita e da moagem de cana na
regido. O mercado se mostra também atendo a atualizagdo dos dados da
Conab e da Unica esperados para esta semana e do USDA para o final do
més. Neste sentido Julho/19 deve aprofundar suas quedas em diregdo ao
nivel de US$/cents 11,50 e depois US$/cents 11,10, sendo ainda
importante o ponto referencial de US$/cents 12,00 representado pelo
mercado de curto prazo frente a eventuais repiques de alta que
invariavelmente devem perder forca de forma gradual nos préximos
meses com as atualizagBes esperadas por parte dos relatérios do USDA,
da Unica e da Conab.

MERCADO EQUIVALENCIAS - Em Santos, a saca de 50 kg de aglicar com
até 150 Icumsa encerrou a segunda-feira em alta de 1,45% negociada ao
redor de R$ 70,00 [USS/cents 16,04]. Em Ribeirdo Preto precos estaveis
1,43% negociados a R$ 70,00 [USS/cents 16,04]. Embarcado em big bags
ela é cotada a USS 69,00 [USS/cents 15,81]. O aglcar com maior
coloragdo, com 180 Icumsa, ficou cotado ao redor de R$ 69,00 [USS/cents
15,81].

Produto com 200 Icumsa foi cotado na faixa de RS 68,00 [USS/cents
15,58]. O aglcar com 300 lcumsa oscilou ao maximo de RS 67,00
[USS/cents 15,35]. O etanol hidratado se mostrou 12,37% mais vantajoso
que o agucar bruto em Nova York equivalendo a US$/cents 11,57 [PVU] e
11,44% menos vantajoso que o aguUcar cristal de Ribeirdo Preto,
equivalendo a RS 50kg 61,99 [USS$/cents 14,20].
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MERCADO FiSICO DE ACUCAR N2 1947 07/ maio / 2019
REGIAO CENTRO-SUL-em saca de 50 kg -com impostos PVU 6-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 18,44 72,00 70,00 58,00 (em dédlares por tonelada)

Sdo Paulo 06/05/2019 Ice Futures* LIFFE***
- Ribeirdo Preto 70,00 72,00 17,68 69,00 67,00 55,00 Julho/19 Outubrol¢Agosto/19  Outubro/19
- Aragatuba 69,00 70,00 17,43 68,00 66,00 54,00 Bolsa* 261,91 269,40 327,40 332,70
Minas Gerais Diferencial de P olarizag&o 10,61 10,91 13,26 13,47
Triéngulo Mineiro 71,00 72,00 17,93 70,00 68,00 56,00 Prémio/Desagio 0,45 0,45 2,72 2,63
*PVU - Posto Veiculo Usina Preco FOB porto * 272,97 280,77 343,38 348,81
iINDICE CEPEA/ESALQ - SAO PAULO - DIARIO Frete usina porto 20,76 20,76 20,76 20,76
(Sugar Cristal com até 150 Icumsa - posto usina - com impostos) 6-mai-19 Elevagéo (fobizago) 12,50 10,50 14,00 14,00
Atual Anterior Var% lsemana 1més 1lano Custosacaria dupla exportagdao
Posto Usina RS 70,67 70,30 0,53 70,25 65,90 55,69 VHP BRANCO
Posto Usina US$ 17,86 17,86 0,00 17,82 17,05 15,67 PVU (US$/tonelada) 239,71 249,51 308,62 314,04
Média 3 dltimos dias RS 70,27 70,00 0,39 69,89 67,22 55,51  PVU(USS$/saca 50kg) 11,99 12,48 15,43 15,70
US ICE - ACUCAR #11 - USS cents/libra peso: 6-mai-19 PVU (R$/saca 50kg)** 47,45 49,39 61,09 62,16
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  Equivalente Interno (1) 56,66 58,97 72,94 74,23
Jul h0/19 11,88 12,01 11,84 11,95 12,01 -1,08 Prego Cristal (lcumsa 145)-Ribeirdo Preto 70 70
Outubro19 12,22 12,33 12,18 12,30 12,35 -1,05 Custo Refino Cristal (150) para Refinado (45) 1,7 1,7
Maio/20 13,31 13,38 13,27 13,35 13,39 -0,59 Preco Referencial Refinado (b) 71,7 71,7
LIFFE -Sugar #5 - USS/t: 6-mai-19 Variagdo Refinado interno e exportagio (b/a) -0,02 -0,03
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%) NY em cents para R$/50kg
Agosto/19 327,40 327,40 0 *Prego NY convertido em Dollares por tonelada '* Base cambial - Délar comercial
Outubro/19 332,70 332,70 0 **Liffe - referénciaincusa 150 *** FOB Porto com base em Santos/SP
Dezembro/19 343,00 343,00 0 (1) Acrescentar ICM S (7%, Pis (1,65% e Cofins (7,60%
{NDICES Fech. Min Max Abert. Ant. Var.(%)  REGIAO NORDESTE-*em RS por saca de 50 kg - com impostos
Ibovespa 95.009 95.992 94.540 95.992 96.008 -1,04 6-mai-19 Compra* Venda * US$/50kg USS$/Cents
Dow Jones 26.438 26.476 26.034 26.161 26.505 -0,25 Paraiba 62,00 72,00 15,66 14,21
Standard & Poors 2.933 2.937 2.910 2.909 2.946 0,44  Alagoas 72,00 72,00 18,19 16,50
CAMBIO Fech. Max Min Abert. Var. (%) Pernambuco 73,00 72,00 18,44 16,73
Dolar Comercial 3,9590 3,9760 3,9490 3,9650 0,4800 Rio Grande do Norte 73,00 73,00 18,44 16,73
Euro/USS 1,1196 1,1196 1,1185 1,1185 0,1200 Pard/Belém** 80,90 82,90 68,37 22,69
USS/Yuan (China) 6,7602 6,7602 6,7337 6,7337 0,3900 ** 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, 6 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 1,45 70,00 1,45 2,04 1,45 2.043,62 0,9 516,20 1,45 1.400,00 0,96 353,62 096 16,04
Aglcar Fisico RP/SP 1,45 70,00 1,45 2,04 1,45  2.043,62 0,9 516,20 1,45 1.400,00 0,96 353,62 0,96 16,04
Etanol Anidro 0,00 62,10 0,00 2,07 0,00 2.070,00 0,48 522,86 0,00 1.241,98 -0,48 313,71 048 14,23
Etanol Hidratado 0,00 61,99 0,00 1,98 0,00 1.980,00 0,48 500,13 0,00 1.239,79 0,48 313,16 0,48 14,20
Etanol Hidratado BM&F 0,00 56,75 0,00 1,81 0,00 1.812,50 0,48 457,82 000 1.13491 -0,48 286,67 0,48 13,00
Etanol Anidro CBOT 2,38 38,29 2,38 1,28 2,38 127646 2,85 322,42 2,38 765,86 2,85 193,45 2,85 8,77
Aglcar NY 0,61 51,85 0,61 1,90 0,61 1.902,16 1,08 480,46 0,61 1.036,90 1,08 261,91 1,08 11,88
Aglcar Londres 0,48 64,81 0,48 1,89 0,48 1.892,06 0,00 477,91 048 1.296,18 0,00 327,40 0,00 14,85
Aglcar india 0,36 92,54 0,36 2,70 0,36 2.701,58 0,12 682,39 0,36 1.850,75 0,12 467,48 012 21,20
Aclicar Russia 0,85 105,61 0,85 3,08 0,85 3.083,35 037 778,82 085 2.112,28 0,37 533,54 037 24,20
Aglicar China 1,45 150,22 1,45 4,39 1,45  4.385,46 41,92 1.107,72 1,45 3.004,30 1,92 758,85 1,92 34,42

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 - Agticar VHP
Entrega Maio Junho Julho Agosto Base porto de Santos - Pontos sobre NY - Embarque Imediato
25/04/2019 +10 -1 -13 -2

12/04/2019 +5 +7 +3 -7 15

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

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

26/11/2018 -20/-28 +0/-10 +2/+10 +10/+20 5

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

24/09/2018 +5/+15 +5/12 +10/+25 - 0

06/08/2018 -6/-13 +5/+12 +10/+15 ° Maio Junho gosto
Prémios Cristal 150 Icumsa | Sacaria Dupla Exportagdo | USS/ton 5 2
Entrega Maio Junho Julho Agosto

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 -13

26/11/2018 +55/+62 +60/+63 +63/+65 +65/+68
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REGIAO CENTRO-SUL - em litros e com impostos, exceto ICMS - PVU’ 06/05/19

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

S&o Paulo
Anidro Combustivel
Ribeirdo Preto 2,07 2,11 0,5229 2,200 2,050 1,85
Aragatuba 2,05 2,08 0,5178 2,180 2,030 1,83
Paulinia 2,13 2,16 0,5380 2,260 2,110 1,91
Hidratado Combustivel (com impostos, menos o ICMS)
Ribeirdo Preto 1,74 1,75 0,4401 1,830 1,874 1,61
Aragatuba 1,85 1,87 0,4668 1,848 1,795 1,59
Paulinia 1,82 1,84 0,4601 1,822 1,822 1,66
Parand ( com impostos)
Anidro 2,07 2,09 0,5229 2,200 2,050 1,85
Hidratado 1,99 2,01 0,5027 2,100 2,000 1,83

*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 1.685,50 1.694,00 1.791,00 -0,50 1814,50 1538,50
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 1,319 1,300 1,326 1,326 -1,27
Julho/19 1,335 1,321 1,340 1,330 -1,25
Agosto/19 1,346 1,335 1,346 1,335 -0,81
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
ICE FUTURES NY - PETROLEO - barril (WT1)
Junho/19 62,66 60,04 62,95 61,43 1,16
Julho/19 62,75 60,10 63,05 61,54 1,14
ICE FUTURES NY- GASOLINA - US$ por galdo
Junho/19 2,0050 1,9811 2,0237 2,0265 -1,06
Julho/19 1,9702 1,9443 1,9879 1,9921 -1,09
LONDRES ICE - PETROLEO - barril tipo Brent
Junho/19 71,54 68,79 71,79 70,85 0,97
Julho/19 70,67 67,99 70,93 70,03 0,91
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Andlise Mercado de Etanol

O mercado fisico de etanol teve uma segunda-feira de baixa atividade
negociadora nas principais regides produtoras do pais. O inicio da
semana foi marcado pelo tom de cautela entre vendedores e
compradores, principalmente pela iminéncia de atualizacdo de dados
de importantes relatérios de mercado que apontam dados de
produgdo de curto, médio e longo prazo.

Pelo curto prazo nesta segunda semana de maio deveremos ter os
dados quinzenais da Unica que deverdo trazer o reforco das
informagdes atuais que pontam para um forte crescimento na
colheita de cana e na oferta de etanol, em sua grande maioria
hidratado. O clima seco do Centro-Sul do Brasil visto nas duas ultimas
semanas deve acentuar ainda mais esta tendéncia.

O médio prazo deve ficar por conta do relatério da Conab em sua
primeira estimativa da safra 2019/20 no Brasil. Por esta ética também
o mercado deverd observar uma compilagdo de dados vélidos por trés
meses que devem indicar o mesmo padrao observado na temporada
2018/19: forte aumento na produgdo de etanol e concentragdo do
mix a favor do biocombustivel. O Unico detalhe deve ser o indicio de
recuperagdo moderada na safra 2019/20 diante das chuvas que foram
registradas entre o final de fevereiro e o inicio de abril.

No longo prazo temos os dados do USDA que tem validade de seis
meses. Neste ponto teremos apenas as compilagdes de oferta e
demanda de aglcar no mercado internacional. Porém, como sdo
esperados ainda volumes excedentes da commodity no balango entre
a oferta e demanda internacional [com um superdvit externo que
devera cair de 9 para 5 milhGes de toneladas] é provavel que os
pregos do agucar cedam ainda mais em Nova York, elevando com isto
os prémios de arbitragem do hidratado sobre o aguicar de Nova York
dentro da usina, colaborando para a manutengdo do padrdo mais
alcooleiro da temporada 2019/20 do Centro-Sul, reforgando o tom
limitados das recentes maximas de curto prazo.

Neste contexto, dada toda esta expectativa, o anidro e o hidratado
encerraram a segunda-feira estdveis em Ribeirdo Preto indicados
respectivamente na faixa de RS 2,07 a RS 1,98 o litro, sendo o anidro
com pregos apenas nominais, sem negociagdo efetivada. No mercado
de pregos futuros para o fisico a segunda-feira foi de leves ajustes de
baixa. Indicagdo de prego ao final de maio em baixa de 0,86% ao sair
de RS 1,96 para R$ 1,95 o litro. Final de junho estavel em RS 1,94 o
litro, assim como final de julho em RS 1,95 o litro. Final de agosto em
alta de 1,42% ao sair de RS 1,98 para RS 2,00. Final de setembro
estdvel em RS 2,05 o litro.

CONVERTIBILIDADE ECOMPARATIVO

ETANOL EAGUCAR (BASE VHP)

Anidro Hidratado
Preco (Spot) (1) RS/L 2,0700 1,9800
PIS (1) 0,02338 0,02338
Cofins (1) 0,10752 0,10752
ICMS 0,00% 12%
Base (s/imposto) 1,9391 1,6115
Etanol H/A(2) - 1,6722
Conversdo (VHP) (a) 57,94 52,14
PregoAgucar VHP(b) 56,66 56,66
Diferenga (a/b) 2,26% -7,97%
Conversdo (Branco) 58,17 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)
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