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Andlise Mercado de Agl]car: Aclcar recua em Nova York com antecipacgdo de safra

O inicio da quarta semana de marco é marcado por novas quedas sobre Maio/19 com antecipacio da safra

2019/20 no CS-BR

ANALISE DE MERCADO - O mercado de aglcar teve uma segunda-
feira de precos moderadamente mais baixos sobre os contratos
futuros de aglcar negociados tanto na bolsa de Londres quanto
na de Nova York em meio a ajuste positivos, igualmente
moderados, observados sobre os pregos de negociagdo do
produto fisico no mercado interno brasileiro. Apesar da
aceleracdo do processo de antecipacdo da safra 2019/20 no
Centro-Sul, os pregos da saca de 50 Kg de agucar com até 150
Icumsa apresentam um breve movimento de alta no curto prazo.

Esta alta, mais uma vez, tende a ser limitada pelo limite de
maxima de curto prazo em RS 69,00 visto que a partir de abril e
maio a oferta de produto da safra 2019/20 tende a chegar no
mercado fisico com mais forga. Porém, este é um cenario
esperado pela SAFRAS & Mercado somente apds a segunda
quinzena de abril ou no maximo até a primeira de maio. Dois sdo
os vetores chave que tém limitado a oferta de agucar novo no
mercado mesmo com a antecipagdo da moagem ocorrida em
vdrias unidades produtoras ainda na primeira quinze a de margo.

O primeiro deles é o mix elevado de cana para o etanol,
principalmente o hidratado. Este fator tem se observado desde o
inicio do movimento de antecipagdo em margo. Ele ocorre
porque a demanda por hidratado se encontra forte nas bombas
exatamente em um momento em que os estoques de passagem,
disponiveis para a comercializagdo, ndo tém capacidade de
atender sequer um més de consumo de hidratado, que
atualmente oscila entre 1,80 a 1,85 bilhdo de litros em todo o
pais, ao passo que os estoques disponiveis se encontravam 1,74
bilhdo de litros ainda no fim de fevereiro.

O segundo fator sdo os prémios que o biocombustivel aufere as
usinas frente a venda de aglcar com base na tela de Nova York.
Atualmente o biocombustivel remunera pouco mais de 15%
acima que o agucar para as unidades produtoras. Ainda na sexta-
feira anterior, enquanto a tela de Maio/19 em Nova York
remunerava pra as usinas um valor de USS/cents 10,92, j& com
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descontos, as vendas de hidratado no mercado fisico
remuneravam USS/cents 12,57, também ji& com descontos de
impostos. Em outras palavras foi possivel observar que o
hidratado, ainda na sexta-feira anterior remunerou 15,11% mais
que o agucar.

Ja em Nova York apesar da queda observada na segunda-feira, a
tela Maio/19 se encontra em uma tendéncia de alta no médio
prazo, a qual tende a ndo ser sustentada apds a passagem de
abril para maio deste ano, quando o apice da safra 2019/20 no
Centro-Sul chegar ao mercado. Porém, até |34, este ativo deve
encontrar um suporte de curto prazo para ganhos moderados
com base nos avangos do barril de petréleo tipo Brent em
Londres.

Isto porque o petréleo mais caro eleva o prego da gasolina
comercializada nos postos, abrindo uma margem maior para
ajustes de alta no etanol. Com estes, elevam-se também os ja
referidos prémios do etanol frete ao agucar de Nova York. O
resultado final deste movimento é um maior mix a favor do
biocombustivel de modo a reduzir a oferta do aglcar apenas no
curto prazo, lembrando que do médio a longo temos a pressdo de
baixa de entrada de uma safra nova amplamente recuperada com
as chuvas do final do primeiro trimestre.

MERCADO EQUIVALENCIAS - Em Santos, a saca de 50 kg de
acucar com até 150 Icumsa encerrou a segunda-feira alta de
1,49% negociada ao redor de RS 68,00 [USS/cents 15,99]. Em
Ribeirdo Preto precos com ganhos de 1,49% indicados a RS 68,00
[USS/cents 15,99]. Embarcado em big bags ela é cotada a USS
67,00 [USS/cents 15,76]. O aglcar com maior coloragdo, com 180
Icumsa, ficou cotado ao redor de RS 67,00 [USS/cents 15,76].

Produto com 200 Icumsa foi cotado na faixa de RS 66,00
[USS/cents 15,52]. O aglcar com 300 Icumsa oscilou ao maximo
de RS 65,00 [USS/cents 15,29]. O etanol hidratado se mostrou
13,42% mais vantajoso que o acgUcar bruto em Nova York
equivalendo a USS/cents 12,27 [PVU] e 5,62% menos vantajoso
que o aglcar cristal de Ribeirdo Preto, equivalendo a RS 50kg
64,18 [USS/cents 15,10].

Curva de Pregos Futuros NY

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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1sem 1més 1ano

Regido/Estado Comprac Vendedor Atual

Parand S RS uss RS RS S Referencial de Paridade - Exportacdo e Mercado Interno
Maringa 71,00 72,00 18,41 72,00 70,00 52,00 (em dédlares por tonelada)
Sdo Paulo 25/03/2019 Ice Futures* LIFFE***
- Ribeirdo Preto 68,00 70,00 17,63 69,00 67,00 49,00 Maio/19 Julho/19 Maio/19 Agosto/19
- Aragatuba 67,00 68,00 17,37 68,00 66,00 48,00 Bolsa* 275,14 278,88 332,50 341,20
Minas Gerais Diferencial de Polarizag&o 11,14 11,29 13,47 13,82
Triéngulo Mineiro 69,00 70,00 17,89 70,00 68,00 50,00 Prémio/Desagio -1,13 -1,13 2,72 2,63
*PVU - Posto Veiculo Usina Preco FOB porto * 285,15 289,05 348,69 357,65
INDICE CEPEA/ESALQ - SAO PAULO - DIARIO Frete usina porto 21,31 21,31 21,31 21,31
(Sugar Cristal com até 150 Icumsa - posto usina - com impostos) 25-mar-19 Elevagéo (fobizago) 12,50 10,50 14,00 14,00
Atual Anterior Var% lsemana 1més 1lano Custosacaria dupla exportagdao
Posto Usina RS 67,31 67,90 -0,87 69,10 66,91 52,30 VHP BRANCO
Posto Usina US$ 17,44 17,39 0,29 18,24 17,90 15,83 PVU (US$/tonelada) 251,34 257,23 313,38 322,34
Média 3 ultimos dias RS 67,52 67,62 0,15 68,91 67,11 51,79  PVU(US$/saca 50kg) 12,57 12,86 15,67 16,12
US ICE - ACUCAR #11 - USS cents/libra peso: 25-mar-19 PVU (R$/saca 50kg)** 48,47 49,61 60,43 62,16
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  Equivalente Interno (1) 57,87 59,23 72,16 74,22
Maio/19 12,48 12,61 12,33 12,59 12,57 -0,71 Prego Cristal (lcumsa 145)-Ribeirdo Preto 68 68
Julho/19 12,65 12,77 12,50 12,75 12,74 -0,70 Custo Refino Cristal (150) para Refinado (45) 1,7 1,7
Outubro19 13,00 13,10 12,85 13,08 13,07 -0,53 Preco Referencial Refinado (b) 69,7 69,7
LIFFE -Sugar #5 - USS/t: 25-mar-19 Variagdo Refinado interno e exportagio (b/a) -0,03 -0,06
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%) NY em cents para R$/50kg
Maio/19 332,50 331,20 336,50 336,20 335,40 -0,86 *Prego NY convertido em Dollares por tonelada '* Base cambial - Délar comercial
Agosto/19 341,20 340,20 344,90 344,30 344,10 -0,84 = jffe - referénciaincusa 150 *** FOB Porto com base em Santos/SP
Outubro/19 347,20 346,90 351,20 350,90 350,40 -0,91 () 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 93.657 94.384 93.103 93.735 93.735 -0,08 25-mar-19 Compra* Venda * US$/50kg USS$/Cents
Dow Jones 25.517 25.603 25.372 25.491 25.502 0,06 Paraiba 71,00 72,00 18,41 16,70
Standard & Poors 2.799 2.810 2.785 2.796 2.801 0,06 Alagoas 70,00 72,00 18,15 16,46
CAMBIO Fech. Max Min Abert. Var. (%) Pernambuco 70,00 72,00 18,15 16,46
Dolar Comercial 3,8570 3,9380 3,8560 3,9360 -1,1700 Rio Grande do Norte 72,00 73,00 18,67 16,93
Euro/USS 1,1321 1,1321 1,1281 1,1281 0,3500 Pard/Belém** 78,85 80,85 66,64 22,11
USS/Yuan (China) 6,7079 6,7162 6,7079 6,7162 -0,1200 ** 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, 25 de margo de 2019

Produto Change(%) R$/50kg Change(%) R$/L Change(%) R$/M?® Change(%) US$/M3 Change(%) R$/Ton Change(%) US$/Ton Change(%) cents

Acucar Fisico Santos 1,49 68,00 1,49 1,99 1,49 1.985,23 2,70 514,71 1,49 1.360,00 2,70 352,61 2,70 15,99
Agucar Fisico RP/SP 1,49 68,00 1,49 1,99 1,49 1.985,23 2,70 514,71 1,49 1.360,00 2,70 352,61 2,70 15,99
Etanol Anidro 1,53 59,70 1,53 1,99 1,53 1.990,00 2,74 515,95 1,53 1.193,98 2,74 309,56 2,74 14,04
Etanol Hidratado 3,30 64,18 3,30 2,05 3,30 2.050,00 2,15 531,50 3,30 1.283,62 2,15 332,80 22,15 15,10
Etanol Hidratado BM&F 0,00 56,75 0,00 1,81 0,00 1.812,50 1,19 469,92 0,00 1.134,91 1,19 294,25 1,19 13,35
Etanol Anidro CBOT 0,63 41,87 0,63 1,40 0,63 1.395,61 1,83 361,84 0,63 837,35 1,83 217,10 1,83 9,85
Aglicar NY -1,89 53,06 -1,89 1,95 -1,89 1.946,74 0,72 504,73 -1,89 1.061,21 0,72 275,14 0,72 12,48
Aglcar Londres -2,03 64,12 -2,03 1,87 2,03 1.872,03 0,86 485,36 -2,03  1.282,45 0,86 332,50 -0,86 15,08
Agucar India 0,33 87,32 0,33 2,55 0,33 2.549,21 0,86 660,93 -0,33 1.746,36 0,86 452,78 0,86 20,54
Aglcar Russia 0,29 110,02 0,29 3,21 0,29 3.211,84 0,89 832,73 -0,29 2.200,30 0,89 570,47 0,89 25,88
Agucar China -1,41 145,24 -1,41 4,24 -1,41  4.240,31 0,23 1.099,38 -1,41  2.904,87 0,23 753,14 -0,23 34,16

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 Exportag¢ao - Agucar VHP

B Janeiro Fevereiro Marco Abril g safr(aASBase porto de Santos - Pontos sobre NY - Embarque Imediato
03/01/2019 -15/-25 +0/-8 +5/+10 +10/+20 . e

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

26/10/2018 -38/-48 -20/-30 -5/-12 +0/+8 -10 -
24/09/2018 +5/+15 +20/+25 +25/+35 - 20

06/08/2018 -6/-13 +5/+12 +10/+25 -

Prémios Cristal 150 Icumsa | Sacaria Dupla Exportagdo | USS/ton -30

Entrega Janeiro Fevereiro Margo Abril

03/01/2019 +60/+61 +65/+66 +70/+71  +71/+72 0

26/11/2018 +55/+62 +60/+63 +63/+65 +65/+68 50

26/09/2018 +66/+70 +60/+63 +68/+70 +70/+74

-70
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MERCADO FiSICO DE ETANOL
REGIAO CENTRO-SUL - em litros e com impostos, exceto ICMS - PVU’ 25/03/19

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

S&o Paulo
Anidro Combustivel
Ribeirdo Preto 1,99 2,03 0,5159 2,020 2,020 2,00
Aragatuba 1,97 2,00 0,5108 2,000 2,000 1,98
Paulinia 2,05 2,08 0,5315 2,080 2,080 2,06
Hidratado Combustivel (com impostos, menos o ICMS)
Ribeirdo Preto 1,80 1,81 0,4677 1,962 2,024 1,95
Aragatuba 1,79 1,81 0,4632 1,927 1,980 1,94
Paulinia 1,83 1,85 0,4746 2,024 2,024 2,01
Parand ( com impostos)
Anidro 1,99 2,01 0,5159 2,020 2,020 2,00
Hidratado 2,05 2,07 0,5315 2,300 2,250 2,22

*PVU - Posto Veiculo Usina

INDICE ESALQ - CENTRO-SUL - SEMANAL

(em litros sem impostos, exceto ICMS - PVU) entre 18/03 e 22/03

atual Uss$ 1Sem var. 1 més (R$) 1 ano (R$)
Sdo Paulo
Hidratado Combustivel [1] 1,7686 0,4649 1,8532 -4,57 1,7998 1,8617
Anidro Combustivel [2] 1,8591  0,4887  1,8861 1,43 1,8782 1,9231
Outros Fins Hidratado 1,7966 0,4723 1,8736 -4,11 1,7781 1,8040
Indicador Diério Paulinia - R$/metro cubico |Spread Anidro [2] x Hidratado [1] (%) 5,12%
Hidratado Esalg atual anterior 1Sem Var.(%) 1 més (RS) 1ano (RS)
Paulinea/SP 1.734,50 1.792,50 1.865,00 -3,24 1945,00 1891,50
REGIAO NORDESTE - em litros - (com impostos exceto ICMS com 25% )
COMPRA VENDA COMPRA VENDA Rio Grande
Alagoas RS RS Paraiba RS RS do Norte
Anidro Combustivel 2,18 2,23 Anidro 2,22 2,24 Anidro
Hidratado Combustivel 2,05 2,08 Hidratado 2,15 2,17 2,30
Pernambuco Maranhdo Hidratado
Anidro Combustivel 2,25 2,30  Anidro 2,20 2,25 2,12
Hidratado Combustivel 2,09 2,14 Hidratado 2,05 2,08
Goias Anidro Int. Anidro Ext. Hidratado Int. Hidratado Ext. SP| MG NE
2,10 2,08 2,08 2,00 2,03
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
Margo/19 1,414 1,405 1,434 1,430 -0,35
Maio/19 1,422 1,417 1,438 1,427 -0,42
Julho/19 1,423 1,419 1,439 1,439 -0,07
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
ICE FUTURES NY - PETROLEO - barril (WT1)
Abril/19 58,99 58,17 59,35 58,98 -0,08
Maio/19 59,22 58,45 59,58 59,24 -0,11
ICE FUTURES NY- GASOLINA - US$ por galdo
Abril/19 1,9351 1,9020 1,9451 1,9259 0,47
Maio/19 1,8882 1,8664 1,9010 1,8901 -0,10
LONDRES ICE - PETROLEO - barril tipo Brent
Abril/19 66,86 66,05 67,27 66,75 0,16
Maio/19 66,58 65,79 66,99 66,49 0,13

Arbitragem Hidratado X Acticar NY

Hidratado 13,42% acima do Agticar

USS/cents 12,27

11,80
11,30
10,80

10,30

USS$/cents 10,82

@ o o @ @ @ o o @ o @
] 2 2 2 o o 2 ] 2 2 2
g g g g 3 3 g g g g g
2 g 8 8 g g g g g g 8
8 g g S I s I3 g s 9 9
3 3 3 B N = B @ = & =
=] e e 2 g g 2 =4 e =3 £
3 = 5 = 3 & & 3 & 5 5
a =] ~ = oS = ~ o = = ~N
-------------- Agucar Nova York =------------- Hidratado Mercado Fisico

¢ safras

mercado

‘N21919 26/ margo / 2019

Analise Mercado de Etanol

O mercado fisico de etanol iniciou a quarta semana de
marg¢o marcado por novos recuos nos pregos internos do
anidro e do hidratado. Apesar dos fundamentos do setor
apontarem volumes muito baixos de estoques de passagem
para o final da entressafra, a situagdo ndo se mostra tdo
“estressante” quanto a disponibilidade de oferta do
produto. Isto porque muitas usinas ja iniciaram ainda no
comego da primeira quinzena de mar¢o o processo de
antecipacdo da safra 2019/20 no Centro-Sul.

Com isto a oferta voltou novamente a crescer no curto prazo
resultado em toda a pressdo negativa sobre os pregos do
etanol desde o retorno do feriado prolongado de carnaval.
Além disto, temos ainda as distribuidoras que, observando
este “derretimento” dos pregos, acabam por entrar no
mercado de forma cada vez mais gradual, deixando para
aproveitar ao maximo a tendéncia de baixa nas negociagdes.
Este movimento, por sua vez, reforca ainda mais as quedas
observadas no mercado em um contexto de crescimento
forte na oferta junto a uma baixa acentuada na demanda de
curto prazo.

Em Ribeirdo Preto o hidratado teve baixa de 3,30% ao sair
de RS 2,12 para RS 2,05 o litro. O anidro teve alta de 1,53%
ao sair de RS 1,99 para RS 1,96 litro. Em Aragatuba o
hidratado foi negociado ao redor de RS 2,03 o litro
enquanto que em Paulinia as vendas oscilam ao redor de RS
2,08 o litro. Em Pirassununga e Catanduva hidratado ao
redor de RS 2,12 o litro enquanto em Minas Gerais e no
Parand as vendas oscilam ao redor de RS 2,05 o litro. No
Mato Grosso do Sul hidratado negociado na faixa de RS 2,09
o litro.

No mercado de pregos futuros breves alteragbes para as
entregas agendadas ao final de cada més. Final de margo em
baixa de 4,89% ao sair de RS 2,18 para RS 2,07 o litro. Final
de abril em alta de 0,52% ao sair de RS 1,96 para RS 1,95 o
litro. Final de maio em baixa de 0,44% saindo de RS 1,91
para RS 1,90 o litro. Final de junho e julho estédveis
respectivamente em RS 1,91 e RS 1,92 o litro.

CONVERTIBILIDADE ECOMPARATIVO

ETANOL EAGUCAR (BASE VHP)

Anidro Hidratado
Preco (Spot) (1) RS/L 1,9900 2,0500
PIS (1) 0,02338 0,02338
Cofins (1) 0,10752 0,10752
ICMS 0,00% 12%
Base (s/imposto) 1,8591 1,6731
Etanol H/A (2) - 1,7361
Conversdo (VHP) (a) 55,55 54,14
PregoAgucar VHP(b) 57,87 57,87
Diferenga (a/b) -4,02% -6,46%
Conversdo (Branco) 55,77 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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