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Analise Mercado de Agl]car: Acucar retoma perdas em Nova York em quarta-feira volatil

IndicacGes de maiores exportagdes internacionais continuam mantendo aglcar pressionado; Real fraco
frente ao ddlar na faixa de RS 4,05 segue pressionando precos

ANALISE DE MERCADO - O mercado de aglcar teve uma
quarta-feira de baixa observada sobre os contratos futuros de
acucar negociados tanto em Londres quanto em Nova York
seguida de uma estabilidade sobre os pregos de negociagdo
interna vistos no mercado fisico brasileiro. Como temos
alertado ha algum tempo o aglcar cristal 150 Icumsa se
encontra dentro de seu limite de alta observado desde
novembro do ano passado oscilando entre RS 69,00 a RS
70,00 a saca de 50 kg de cristal com até 150 Icumsa. O ponto
central do mercado fisico sdo as demais preferéncias das
usinas na colheita de cana antes de se voltar para este tipo de
acucar, como é o caso do etanol hidratado e do aglcar VHP
para atendimento do mercado externo.

De modo geral o mercado se mostra fortemente retraido ndo
apenas pelas quedas observadas em Nova York, mas também
pela expectativa de atualizagdo dos dados semestrais da
Secretaria de Agricultura dos Estados Unidos. Isto porque em
seu reporte anterior o USDA apontou um superavit entre o
balango entre a oferta e a demanda internacional na faixa de 9
milhdes de toneladas para a safra 2018/19, em meio a
estoques beirando a 53 milhGes de toneladas. Frente a
temporada imediatamente anterior 2017/18 o saldo pareceu
ainda menor, em comparagao com o volume de 20 milhdes de
toneladas de superavit visto até entdo.

Porém, como a demanda tem mostrado sinais de queda em
quase todo o mercado externo, seja pela redugao do consumo
ou seja pela elevagdo da oferta local, a expectativa é que os
dados da safra internacional 2019/20 sejam novamente
menores, mas ainda assim na faixa de 5 milhdes de toneladas,
sendo a velocidade de neutralizacdo da oferta de quase 10
milhdes de toneladas visto entre as temporadas 2017/18 e
2018/19 pouco provavel de ser repetida em tamanha escala e
intensidade por suas temporadas seguidas. Apesar de haver
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uma tendéncia de redugdo na oferta em curso, a demanda
fraca ainda é a chave para a manutengdo do superavit. Isto
sem falar dos estoques beirando a 53 milhdes de toneladas
anteriormente mencionados.

De modo geral o vencimento Julho/19 encerrou a quarta-feira
em baixa de 1,60% cotado USS/cents 11,62. E importante
observar a faixa dos US$/cents 11,50 que tem servido de
importante parametro de referéncia de curto prazo para
Julho/19 que na melhor das hipdteses se aproxima do nivel de
USS/cents 12,00 nos momentos de maior forca compradora
do dia. Pelo lado do cdmbio temos poucas novidades no curto
prazo com o ddlar ainda oscilando ao nivel de RS 4,05 depois
de ter subido até RS 4,10 no inicio desta quarta semana de
maio. Embora eleve o nivel das receitas correntes em reais, os
exportadores acabam sendo desestimulados pelo nivel
minimo ao redor de US$/cents 11,50 visto por parte do preco
referencial internacional, em um padrdo de baixo incentivo
exportador que é reforgado pelo alargamento dos diferenciais
pagos ao VHP no porto de Santos no decorrer da ultima
semana para embarques imediatos.

MERCADO EQUIVALENCIAS - Em Santos, a saca de 50 kg de
aclcar com até 150 Icumsa encerrou a quarta-feira estavel
negociada ao redor de RS 69,00 [USS/cents 15,49]. Em
Ribeirdo Preto precos também firmes negociados a RS 69,00
[USS/cents 15,49]. Embarcado em big bags ela é cotada a US$S
68,00 [USS/cents 15,26].

O aglicar com maior coloragdo, com 180 Icumsa, ficou cotado
ao redor de RS 68,00 [USS/cents 15,26]. Produto com 200
Icumsa foi cotado na faixa de RS 67,00 [USS/cents 15,04]. O
aclcar com 300 Icumsa oscilou ao maximo de RS 66,00
[USS/cents 14,81]. O etanol hidratado se mostrou 16,98%
mais vantajoso que o agucar bruto em Nova York equivalendo
a USS/cents 11,71 [PVU] e 6,98% menos vantajoso que o
acUcar cristal de Ribeirdo Preto, equivalendo a RS 50kg 64,18
[USS/cents 14,40].

Curva de Pregos Futuros NY

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

—=—Pregos Futuros NY ----ePolinomial (Pregos Futuros NY)
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MERCADO FiSICO DE ACUCAR N2 1959 23/ maio / 2019
REGIAO CENTRO-SUL-em saca de 50 kg -com impostos PVU 22-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 72,00 73,00 17,81 74,00 72,00 56,00 (em dédlares por tonelada)

Sdo Paulo 22/05/2019 Ice Futures* LIFFE***
- Ribeirdo Preto 69,00 71,00 17,07 71,00 69,00 53,00 Julho/19 Outubrol¢Agosto/19  Outubro/19
- Aragatuba 68,00 69,00 16,82 70,00 68,00 52,00 Bolsa* 256,18 265,44 322,80 327,60
Minas Gerais Diferencial de P olarizag&o 10,38 10,75 13,07 13,27
Triéngulo Mineiro 70,00 71,00 17,32 72,00 70,00 54,00 Prémio/Desagio -0,54 -0,54 2,72 2,63
*PVU - Posto Veiculo Usina Preco FOB porto * 266,01 275,64 338,59 343,50
iINDICE CEPEA/ESALQ - SAO PAULO - DIARIO Frete usina porto 20,34 20,34 20,34 20,34
(Sugar Cristal com até 150 Icumsa - posto usina - com impostos) 22-mai-19 Elevagéo (fobizago) 12,50 10,50 14,00 14,00
Atual Anterior Var% lsemana 1més 1lano Custosacaria dupla exportagdao
Posto Usina RS 68,37 69,97 -2,29 70,63 69,79 52,85 VHP BRANCO
Posto Usina USS 16,91 17,27 -2,08 17,98 17,76 14,52 PVU (USS/tonelada) 233,17 244,81 304,26 309,16
Média 3 dltimos dias RS 69,37 69,77 0,57 70,67 69,33 53,16  PVU(US$/saca 50kg) 11,66 12,24 15,21 15,46
US ICE - ACUCAR #11 - USS cents/libra peso: 22-mai-19 PVU (R$/saca 50kg)** 47,12 49,48 61,49 62,48
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  Equivalente Interno (1) 56,27 59,07 73,42 74,60
Jul h0/19 11,62 11,95 11,58 11,87 11,81 -1,60 Prego Cristal (lcumsa 145)-Ribeirdo Preto 69 69
Outubro19 12,04 12,33 12,03 12,24 12,17 -1,06 Custo Refino Cristal (150) para Refinado (45) 1,7 1,7
Maio/20 13,06 13,28 13,04 13,15 13,15 -0,68 Preco Referencial Refinado (b) 70,7 70,7
LIFFE -Sugar #5 - USS/t: 22-mai-19 Variagdo Refinado interno e exportagio (b/a) -0,04 -0,05
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%) NY em cents para R$/50kg
Agosto/19 322,80 322,10 329,50 327,00 326,30 -1,07 *Prego NY convertido em Dollares por tonelada '* Base cambial - Délar comercial
Outubro/19 327,60 326,70 334,00 331,70 331,00 -1,02 = jffe - referénciaincusa 150 *** FOB Porto com base em Santos/SP
Dezembro/19 338,20 337,00 343,20 341,70 340,80 -0,76 () Acrescentar ICM'S (7%, Pis (165%) e Cofins (7,60%
{NDICES Fech. Min Max Abert. Ant. Var.(%)  REGIAO NORDESTE-*em RS por saca de 50 kg - com impostos
Ibovespa 94.360 95.212 93.883 94.485 94.485 -0,13 22-mai-19 Compra* Venda * US$/50kg USS$/Cents
Dow Jones 25.777 25.878 25.755 25.818 25.877 0,39  Paraiba 62,00 72,00 15,34 13,92
Standard & Poors 2.859 2.865 2.851 2.856 2.864 0,17  Alagoas 72,00 72,00 17,81 16,16
CAMBIO Fech. Max Min Abert. Var. (%) Pernambuco 73,00 72,00 18,06 16,38
Dolar Comercial 4,0420 4,0530 4,0090 4,0410 -0,1700 Rio Grande do Norte 73,00 73,00 18,06 16,38
Euro/USS 1,1154 1,1156 1,1154 1,1156 -0,0100 Pard/Belém** 79,87 81,87 67,51 22,40
USS/Yuan (China) 6,9054 6,9054 6,9007 6,9007 0,0600 ** pregco com Frete de R$ 9,00 por sacaincluso e imposto de entrada de 2,4%
Equivaléncia de Pregos dos Principais Produtos do Setor quarta-feira, 22 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 0,00 69,00 0,00 2,01 0,00 2.014,42 0,17 498,37 0,00 1.380,00 0,17 341,42 017 15,49
Aglcar Fisico RP/SP 0,00 69,00 0,00 2,01 0,00 2.014,42 0,17 49837 0,00 1.380,00 0,17 341,42 017 15,49
Etanol Anidro 0,48 63,00 0,48 2,10 0,48 2.100,00 0,65 519,54 048 1.259,98 0,65 311,72 0,65 14,14
Etanol Hidratado 3,30 64,18 3,30 2,05 3,30 2.050,00 3,13 507,17 3,30 1.283,62 3,13 317,57 3,13 14,40
Etanol Hidratado BM&F 0,00 56,75 0,00 1,81 0,00 1.812,50 0,17 448,42 0,00 1.134,91 0,17 280,78 0,17 12,74
Etanol Anidro CBOT 1,12 38,63 1,12 1,29 1,12 1.287,71 0,95 318,58 1,12 772,61 0,95 191,15 0,95 8,67
Aglcar NY 1,78 51,77 1,78 1,90 1,78 1.899,53 1,61 469,95 1,78 1.035,47 1,61 256,18 161 11,62
Aglcar Londres 1,24 65,24 1,24 1,90 1,24 1.904,59 1,07 471,20 41,24 1.304,76 1,07 322,80 1,07 14,64
Aglcar india 0,03 95,53 0,03 2,79 0,03 2.788,83 0,20 689,96 0,03 191051 0,20 472,67 020 21,44
Aclicar Russia 0,66 102,44 0,66 2,99 0,66 2.990,81 049 739,93 0,66 2.048,88 0,49 506,90 0,49 22,99
Aglicar China 2,36 148,53 2,36 4,34 2,36 4.336,26 2,19 1.072,80 2,36 2.970,60 2,19 734,93 2,19 33,34

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’ 22/05/19

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

S&o Paulo
Anidro Combustivel
Ribeirdo Preto 2,10 2,14 0,5195 2,090 2,200 1,92
Aragatuba 2,08 2,11 0,5146 2,070 2,180 1,90
Paulinia 2,16 2,19 0,5344 2,150 2,260 1,98
Hidratado Combustivel (com impostos, menos o ICMS)
Ribeirdo Preto 1,80 1,81 0,4463 1,848 2,244 1,79
Aragatuba 1,76 1,78 0,4354 1,866 2,112 1,77
Paulinia 1,87 1,89 0,4616 1,866 1,822 1,84
Parand ( com impostos)
Anidro 2,10 2,12 0,5195 2,090 2,200 1,92
Hidratado 2,02 2,04 0,4998 2,100 2,250 2,03

*PVU - Posto Veiculo Usina

INDICE ESALQ - CENTRO-SUL - SEMANAL

(em litros sem impostos, exceto ICMS - PVU) entre 13/05 e 17/05

atual Uss$ 1Sem var. 1 més (R$) 1 ano (R$)
Sdo Paulo
Hidratado Combustivel [1] 1,6820 0,4187 1,6109 4,41 1,9846 1,6210
Anidro Combustivel [2] 1,9460 0,4844 1,9416 0,23 2,1038 1,7421
Outros Fins Hidratado 1,6999 0,4232 1,6829 1,01 2,0348 1,6502
Indicador Diério Paulinia - R$/metro cubico |Spread Anidro [2] x Hidratado [1] (%) 15,70%
Hidratado Esalg atual anterior 1Sem Var.(%) 1 més (RS) 1ano (RS)
Paulinea/SP 1.725,00 1.746,50 1.780,00  -1,23 2067,50 1709,00
REGIAO NORDESTE - em litros - (com impostos exceto ICMS com 25% )
COMPRA VENDA COMPRA VENDA Rio Grande
Alagoas RS RS Paraiba RS RS do Norte
Anidro Combustivel 2,23 2,28  Anidro 2,23 2,25 Anidro
Hidratado Combustivel 2,00 2,03 Hidratado 2,25 2,27 2,40
Pernambuco Maranhdo Hidratado
Anidro Combustivel 2,30 2,35  Anidro 2,40 2,45 2,20
Hidratado Combustivel 2,23 2,28 Hidratado 2,23 2,26
Goias Anidro Int. Anidro Ext. Hidratado Int. Hidratado Ext. SP| MG NE
2,05 2,05 2,18 2,08 2,10
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
Junho/19 1,367 1,362 1,404 1,392 -1,79
Julho/19 1,375 1,371 1,411 1,399 -1,78
Agosto/19 1,384 1,384 1,416 1,416 -1,98
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
ICE FUTURES NY - PETROLEO - barril (WT1)
Junho/19 61,31 61,03 63,00 62,95 -2,88
Julho/19 61,37 61,10 63,08 63,04 -2,91
ICE FUTURES NY- GASOLINA - US$ por galdo
Junho/19 1,9878 1,9640 2,0214 2,0193 -1,55
Julho/19 1,9634 1,9450 1,9999 1,9973 -1,69
LONDRES ICE - PETROLEO - barril tipo Brent
Junho/19 69,81 69,46 71,07 71,31 -2,10
Julho/19 68,94 68,63 70,23 70,51 -2,22

Arbitragem Hidratado X Acticar NY
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Andlise Mercado de Etanol

O mercado fisico de etanol teve uma quarta-feira de pregos mais
baixos para o hidratado junto a um moderado ajuste de alta para
o anidro na maioria das regiGes produtoras do Centro-Sul do
Brasil. A maior pressdo de baixa aos pregos do hidratado ocorre
por conta da demanda baixa das distribuidoras que buscar entrar
o minimo possivel mercado no aguardo de pregos mais atrativos a
frente.

Neste ponto as compras que ocorrem sdo registradas somente em
fungdo de volumes pontuais de abastecimento ou recomposicdes
de estoques de curto prazo. Neste sentido, a prdpria posicdo
estratégica das distribuidoras em escalonar a sua demanda na
busca de pregos mais baratos a frente acaba provocando parte do
movimento de baixa. O restante da pressdo negativa ocorre por
parte das usinas.

Neste sentido temos a natural e sazonal elevagdo na
disponibilidade de oferta por conta da evolugdo da safra de cana
no Centro-Sul, onde o mix tem se mostrado majoritariamente
voltado ao hidratado. Além disto os niveis de prémios pagos ao
hidratado entre 18% a 20% na arbitragem frente as cotagdes do
acucar de Nova York também estimulam as usinas a elevar a sua
oferta de etanol no fisico. Por fim temos uma maior necessidade
vendedora das usinas por conta da proximidade da semana de
pagamentos, o que acaba elevando a disponibilidade de oferta de
curto prazo e, com isto, a pressdo de baixa sobre os pregos.

Neste contexto, o hidratado, com base em Ribeirdo Preto teve
uma baixa de 3,30% na quarta-feira ao sair de R$ 2,12 para RS
2,05 o litro. Nesta mesma localidade o anidro teve alta de 0,48%
ao sair de RS 2,09 para RS 2,10 o litro. Em Aragatuba indicagdo de
hidratado na faixa de RS 2,00 o litro. Em Paulinia, na base,
indicacdo de RS 2,20 o litro, mas a R$ 2,21 na modalidade CIF
Guarulhos. No Parana indicagdo de hidratado a R$ 2,02, enquanto
que no Mato Grosso do Sul reportes a RS 2,00.

No mercado de indicagdo de pregos para o final do més tivemos
uma quarta-feira de alta de 0,28% para final de junho que saiu de
RS 1,97 para RS 1,98 o litro. Final de julho estédvel em RS 1,98 o
litro. Final de agosto também estavel em RS 2,00 o litro enquanto
que final de setembro em baixa de 2,17% saindo de RS 2,07 para
RS 2,02 o litro.

CONVERTIBILIDADE ECOMPARATIVO

ETANOL EAGUCAR (BASE VHP)

Anidro Hidratado
Preco (Spot) (1) RS/L 2,1000 2,0500
PIS (1) 0,02338 0,02338
Cofins (1) 0,10752 0,10752
ICMS 0,00% 12%
Base (s/imposto) 1,9691 1,6731
Etanol H/A (2) - 1,7361
Conversdo (VHP) (a) 58,84 54,14
PregoAgucar VHP(b) 56,27 56,27
Diferenga (a/b) 4,56% -3,79%
Conversdo (Branco) 59,07 54,35
(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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