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Anadlise Mercado de Agl]car: Aclcar avancga na quarta-feira com Brent e cdmbio

Mesmo com reducdo nas chuvas e retomada da atividade de colheita, alta no petréleo e no ddlar sustentam

acucar em Nova York

ANALISE DE MERCADO - O mercado de aclicar teve uma quarta-feira
marcada pela retomada, ainda que moderada, dos avangos das
cotagdes dos contratos futuros em Nova York, seguida de uma queda
[também moderada] em Londres e de uma estabilidade nas
negociagdes da saca de 50 kg de agucar cristal com até 150 Icumsa no
mercado fisico brasileiro. A estabilidade no mercado fisico se mostra
novamente alinhada a formagdo de um cendario de mercado onde
nem mesmo a entrada da safra nova tem permitido uma maior
elevagdo na oferta, pelo menos no curto prazo.

Embora a concentragdo no mix de produgdo ja ndo oscile mais acima
de 90% [como foi o caso das quatro Ultimas quinzenas antes dos
dados da segunda quinzena de margo] ele ainda assim se encontra
muito préximo ao nivel de 80%, mantendo claro tom fortemente
alcooleiro da safra nova 2019/20 que fora antecipada ainda durante a
primeira quinzena de margo. Além disso, os pregos também ndo
reagem de forma mais contundente diante da demanda fraca por
parte das industrias consumidoras que buscam escalonar o maximo
possivel a sua demanda de médio prazo, com o objetivo de pegar
precos menores nas proximas semanas, ja influenciados pelo
andamento avanc¢ado da colheita de cana e da oferta de agucar da
safra nova.

Ja no mercado internacional a quarta-feira foi um dia de positividade
em Nova York com o mais novo contrato driver Julho/19 encerrando o
dia com ganhos de 0,62% cotado a USS/cents 12,98, bem préximo da
méxima de curto prazo e barreira natural e psicoldgica dos US$/cents
13,00. E interessante notar que a linha de preco de Julho/19 tem
mostrado um claro distanciamento positivo da sua média movel
exponencial de 100 dias que atualmente aponta para o valor de
USS/cents 12,80. Mais uma vez lembramos aqui que histérica e
sazonalmente a linha de preco do contrato driver oscila abaixo de sua
média de 100 dias em momentos de entrada de safra do Centro-Sul
do Brasil e acima dela em momentos de final de temporada.

Ganhos Acumulados dos Combustiveis
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Diesel Etanol Hidratado - Ribeirdo Preto

Logo, é possivel que nas proximas semanas, através de pressdes
técnicas e sazonais, possa ocorrer algum ajuste negativo da linha de
preco de Julho/19 em fungdo de sua média de 100 dias. Indo além da
questdo técnica e grafica abordada pela 6tica dos fundamentos,
podemos observar que o Julho/19 acabou encontrando um amparo
de curto prazo para as suas recentes investidas de alta por parte do
cambio e do petréleo. Pelo lado do cdmbio temos um real mais forte
frente ao ddlar que acaba reduzindo a vantagem comparativa em
moeda local das exportadoras brasileiras.

Com isto a disponibilidade de oferta ficou mais reduzida no mercado
externo, formando uma das bases de suporte de curto prazo. Na
outra ponta temos a valorizagdo do Brent em Londres que se solidifica
acima do nivel de USS$ 71,00 com o objetivo de buscar a faixa dos USS$
72,00. Com isto eleva-se a pressdo de alta sobre os pregos internos da
gasolina no Brasil, elevando com ela a base de ganhos para o
hidratado. Este movimento tende a manter elevada a concentracdao
do mix de produgdo a favor do biocombustivel o que, em Uultima
instancia, reduz a oferta de agucar e reforga o fundamento de alta dos
pregos da commodity.

MERCADO EQUIVALENCIAS - Em Santos, a saca de 50 kg de agtcar
com até 150 Icumsa encerrou a quarta-feira estavel negociada ao
redor de RS 67,00 [USS/cents 15,89]. Em Ribeirdo Preto pregos firmes
indicados a RS 66,00 [USS/cents 15,65]. Embarcado em big bags ela é
cotada a USS 65,00 [USS/cents 15,42]. O aglicar com maior coloragdo,
com 180 Icumsa, ficou cotado ao redor de RS 65,00 [USS/cents 15,42].
Produto com 200 Icumsa foi cotado na faixa de RS 64,00 [USS/cents
15,18]. O agucar com 300 Icumsa oscilou ao maximo de RS 63,00
[USS/cents 14,94]. O etanol hidratado se mostrou 26,66% mais
vantajoso que o agucar bruto em Nova York equivalendo a USS/cents
14,33 [PVU] e 11,47% mais vantajoso que o agucar cristal de Ribeirdo
Preto, equivalendo a RS 50kg 73,57 [USS/cents 17,45].

Curva de Pregos Futuros NY
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1sem 1més 1ano

Regido/Estado Comprac Vendedor Atual

Parand S RS uss RS RS RS Referencial de Paridade - Exportacdo e Mercado Interno
Maringa 69,00 70,00 18,04 71,00 70,00 58,00 (em dédlares por tonelada)
Sdo Paulo 10/04/2019 Ice Futures* LIFFE***
- Ribeirdo Preto 66,00 68,00 17,25 68,00 67,00 55,00 Maio/19 Julho/19 Maio/19 Agosto/19
- Aragatuba 65,00 66,00 16,99 67,00 66,00 54,00 Bolsa* 282,41 286,16 326,70 338,40
Minas Gerais Diferencial de P olarizag&o 11,44 11,59 13,23 13,71
Triéngulo Mineiro 67,00 68,00 17,52 69,00 68,00 56,00 Prémio/Desagio 0,23 0,23 2,72 2,63
*PVU - Posto Veiculo Usina Preco FOB porto * 294,08 297,98 342,65 354,74
iINDICE CEPEA/ESALQ - SAO PAULO - DIARIO Frete usina porto 21,49 21,49 21,49 21,49
(Sugar Cristal com até 150 Icumsa - posto usina - com impostos) 10-abr-19 Elevagéo (fobizago) 12,50 10,50 14,00 14,00
Atual Anterior Var% lsemana 1més 1lano Custosacaria dupla exportagdao
Posto Usina RS 66,87 66,79 0,12 68,12 68,00 54,97 VHP BRANCO
Posto Usina USS 17,51 17,33 1,04 17,60 17,70 16,14 PVU (USS/tonelada) 260,09 265,99 307,16 319,25
Média 3 dltimos dias RS 66,62 66,30 0,49 68,61 67,68 54,53  PVU(USS$/saca 50kg) 13,00 13,30 15,36 15,96
US ICE - ACUCAR #11 - USS cents/libra peso: 10-abr-19 PVU (R$/saca 50kg)** 49,74 50,87 58,74 61,06
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  Equivalente Interno (1) 59,39 60,74 70,14 72,90
Maio/19 12,81 12,83 12,70 12,78 12,78 0,23 Prego Cristal (lcumsa 145)-Ribeirdo Preto 66 66
Julho/19 12,98 12,99 12,84 12,90 12,90 0,62 Custo Refino Cristal (150) para Refinado (45) 1,7 1,7
Outubro19 13,27 13,27 13,14 13,20 13,19 0,60 Preco Referencial Refinado (b) 67,7 67,7
LIFFE -Sugar #5 - USS/t: 10-abr-19 Variagdo Refinado interno e exportagio (b/a) -0,03 0,07
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%) NY em cents para R$/50kg
Maio/19 326,70 325,60 329,20 329,20 328,20 -0,45 *Prego NY convertido em Dollares por tonelada '* Base cambial - Délar comercial
Agosto/19 338,40 336,70 339,80 339,80 339,10 -0,2 = jffe - referénciaincusa 150 *** FOB Porto com base em Santos/SP
Outubro/19 346,80 345,10 347,60 346,90 346,80 0 (1) Acrescentar ICM S (7%, Pis (1,65% e Cofins (7,60%
{NDICES Fech. Min Max Abert. Ant. Var.(%)  REGIAO NORDESTE-*em RS por saca de 50 kg - com impostos
Ibovespa 95.910 96.902 95.670 96.292 96.292 -0,39 10-abr-19 Compra* Venda * US$/50kg USS$/Cents
Dow Jones 26.157 26.209 26.101 26.174 26.151 0,03  Paraiba 71,00 72,00 18,56 16,84
Standard & Poors 2.887 2.889 2.879 2.881 2.878 0,32 Alagoas 70,00 72,00 18,30 16,60
CAMBIO Fech. Max Min Abert. Var. (%) Pernambuco 70,00 72,00 18,30 16,60
Dolar Comercial 3,8250 3,8500 3,8160 3,8360 -0,7700 Rio Grande do Norte 72,00 73,00 18,82 17,08
Euro/USS 1,1264 1,1275 1,1264 1,1275 -0,0900 Pard/Belém** 76,80 78,80 64,91 21,54
USS/Yuan (China) 6,7153 6,7153 6,7111 6,7111  0,0600 ** pregco com Frete de R$ 9,00 por sacaincluso e imposto de entrada de 2,4%

Equivaléncia de Pregos dos Principais Produtos do Setor

Produto

Acucar Fisico Santos
Aglcar Fisico RP/SP
Etanol Anidro
Etanol Hidratado
Etanol Hidratado BM&F
Etanol Anidro CBOT
Aglcar NY

Aglcar Londres
Acucar india

Agucar Russia
Aglcar China

Change(%) R$/50kg

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
1,24
-0,16
-1,23
-0,86
-0,29
1,34

67,00
66,00
63,00
73,57
56,75
39,40
54,73
62,48
86,71
106,90
148,35

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
1,24
0,16
1,23
0,86
0,29
1,34

Change(%) R$/L

1,96
1,93
2,10
2,35
1,81
1,31
2,01
1,82
2,53
3,12
4,33

Change(%) R$/M?®

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
1,24
0,16
1,23
0,86
0,29
1,34

Change(%) US$/M3

1.956,03 0,78
1.926,84 0,78
2.100,00 0,78
2.350,00 0,78
1.812,50 0,78
1.313,27 2,04
2.007,94 0,62
1.824,11 0,46
2.531,58 0,09
3.120,76 0,50
4.331,04 2,13

Change(%)
511,38 0,00
503,75 0,00
549,02 0,00
614,38 0,00
473,86 0,00
343,34 1,24
524,95 0,16
476,89 -1,23
661,85 -0,86
815,89 0,29
1.132,30 1,34

R$/Ton

1.340,00
1.320,00
1.259,98
1.471,47
1.134,91

787,94
1.094,57
1.249,63
1.734,29
213791
2.967,02

Change(%)

0,78
0,78
0,78
0,78
0,78
2,04
0,62
0,46
0,09
0,50
2,13

quarta-feira, 10 de abril de 2019
Change(%) cents

Us$/Ton
350,33
345,10
329,41
384,70
296,71
206,00
286,16
326,70
453,41
558,93
775,69

0,78
0,78
0,78
0,78
0,78
2,04
0,62
0,46
0,09
0,50
2,13

15,89
15,65
14,94
17,45
13,46

9,34
12,98
14,82
20,57
25,35
35,18

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

Entrega Abril Maio Junho Julho
05/04/2019 +5 +10/+11 +3 -7
03/01/2019 -15/-25 +0/-8 +5/+10 +10/+20
26/11/2018 -20/-28 +0/-10 +2/+10 +10/+20
26/10/2018 -38/-48 -20/-30 -5/-12 +0/+8
24/09/2018 +5/+15 +20/+25 +25/+35 -
Prémios Cristal 150 Icumsa | Sacaria Dupla Exportagdo | USS/ton

Entrega Abril Maio Junho Julho
05/04/2019 +63 +57 +53/+54 -
03/01/2019 +60/+61 +65/+66 +70/+71 +71/+72
26/11/2018 +55/+62 +60/+63 +63/+65 +65/+68
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MERCADO FiSICO DE ETANOL
REGIAO CENTRO-SUL - em litros e com impostos, exceto ICMS - PVU’ 10/04/19

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

S&o Paulo
Anidro Combustivel
Ribeirdo Preto 2,10 2,14 0,5490 1,990 2,040 1,87
Aragatuba 2,08 2,11 0,5438 1,970 2,020 1,85
Paulinia 2,16 2,19 0,5647 2,050 2,100 1,93
Hidratado Combustivel (com impostos, menos o ICMS)
Ribeirdo Preto 2,07 2,08 0,5407 1,751 2,006 1,65
Aragatuba 1,80 1,82 0,4693 1,786 1,980 1,64
Paulinia 1,82 1,84 0,4762 1,830 2,042 1,71
Parand ( com impostos)
Anidro 2,10 2,12 0,5490 1,990 2,040 1,87
Hidratado 2,25 2,27 0,5882 2,000 2,300 1,88

*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$/metro cubico |Spread Anidro [2] x Hidratado [1] (%) 12,60%
Hidratado Esalg atual anterior 1Sem Var.(%) 1 més (RS) 1ano (RS)
Paulinea/SP 1.976,50 1.974,50 1.683,00 0,10 1924,00 1610,50
COMPRA VENDA COMPRA VENDA Rio Grande
Alagoas RS RS Paraiba RS RS do Norte
Anidro Combustivel 2,18 2,23 Anidro 2,22 2,24 Anidro
Hidratado Combustivel 2,05 2,08 Hidratado 2,15 2,17 2,30
Pernambuco Maranhdo Hidratado
Anidro Combustivel 2,25 2,30  Anidro 2,20 2,25 2,12
Hidratado Combustivel 2,09 2,14 Hidratado 2,05 2,08
Goias Anidro Int. Anidro Ext. Hidratado Int. Hidratado Ext. SP| MG NE
2,20 2,30 2,50 2,40 2,08
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
Maio/19 1,313 1,313 1,331 1,315 0,38
Junho/19 1,327 1,327 1,343 1,332 0,45
Julho/19 1,342 1,341 1,350 1,346 1,05
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
ICE FUTURES NY - PETROLEO - barril (WT1)
Maio/19 64,47 64,05 64,70 64,22 0,76
Junho/19 64,52 64,01 64,71 64,20 0,87
ICE FUTURES NY- GASOLINA - US$ por galdo
Maio/19 2,0584 2,0105 2,0702 1,9990 2,97
Junho/19 2,0204 1,9806 2,0307 1,9699 2,56
LONDRES ICE - PETROLEO - barril tipo Brent
Maio/19 71,64 70,57 71,78 70,61 1,45
Junho/19 71,21 70,13 71,34 70,16 1,49

Arbitragem Hidratado X Acticar NY
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Analise Mercado de Etanol

O mercado fisico de etanol teve uma quarta-feira marcada
pela baixa liquidez de negociagdo entre compradores e
vendedores diante da um quadro de pregos ainda altos e
com oferta reduzida por parte das usinas. Neste ponto
muitas negociagdes estdo sendo ofertadas pelas usinas para
entrega futura, modalidade conhecida como “etanol
virtual” em que a venda é tratada no curto prazo mas as
entregas ocorrem a partir da semana que vem.

Neste ponto, por sua vez, as distribuidoras acabam se
retirando quase que totalmente das negociagdes com o
objetivo de esperar pregos mais atrativos no decorrer das
préximas semanas, quando houver maior disponibilidade
de oferta de etanol da safra nova caso as chuvas ndo
retornem para as regides produtoras de cana do Centro-Sul,
o que efetivamente ndo é esperado nem para a semana
atual, a segunda de abril, nem para a semana que vem, a
terceira semana de abril.

Com o feriado na proxima semana é esperado que as
distribuidoras acabem retornando ao mercado com o
objetivo de formagdo de estoques de curto prazo. Porém,
apos o retorno desta pausa nas negociacdes o mercado de
etanol pode apresentar uma retragdo mais consideravel nos
pregos em fungdo da maior disponibilidade de oferta com o
andamento da moagem e também com a redugdo das
compras das distribuidoras que estardo abastecidas desde
antes do feriado.

Neste contexto, em Ribeirdo Preto pregos ainda estaveis na
faixa de RS 2,35 o litro para o hidratado e a RS 2,10 o litro
para o hidratado. Nas indicagdes de pregos futuros para o
final do periodo tivemos uma relativa estabilidade nos
precos. Indicacdo para final de abril firme a RS 2,03 o litro.
Final de maio estével em RS 1,91 o litro. Final de junho em
baixa de 0,29% ao sair de RS 1,91 para RS 1,90 o litro. Final
de julho e fim de agosto estaveis respectivamente em RS
1,94 e R$ 1,98 o litro.

CONVERTIBILIDADE E COMPARATIVO
ETANOL EAGUCAR (BASE VHP)

Anidro Hidratado
Preco (Spot) (1) RS/L 2,1000 2,3500
PIS (1) 0,02338 0,02338
Cofins (1) 0,10752 0,10752
ICMS 0,00% 12%
Base (s/imposto) 1,9691 1,9371
Etanol H/A (2) - 2,0100
Conversdo (VHP) (a) 58,84 62,68
PregoAgucar VHP(b) 59,39 59,39
Diferenga (a/b) -0,94% 5,53%
Conversdo (Branco) 59,07 62,93
(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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