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Andlise Mercado de Agl'lcar: Nova York ainda com queda moderada no radar com fundamentos amplos

Sexta-feira foi de baixa volatilidade sobre Outubro/19 que n3o consegue se aproximar de USS/cents 13,00;

fundamentos ainda pesam no curto prazo

ANALISE DE MERCADO - O mercado de aglicar teve uma sexta-
feira de pregos pouco alterados sobre o produto fisico negociado
no mercado interno brasileiro onde a recente marca de RS 61,00
para saca de 50 kg para agucar cristal com até 150 Icumsa na
média do interior de Sdo Paulo tem se mostrado claramente
“solida” no curto prazo, principalmente no decorrer da ultima
semana de junho. Este fato [de consolidacdo do nivel de RS
61,00] é claramente um “meio termo” frente a real tendéncia do
preco deste tipo de aglcar de se consolidar a RS 60,00 logo na
primeira semana de julho.

Além disto é extremamente vital e importante observar que o
preco deste tipo de aglicar vem de um patamar entre RS 65,00 a
RS 63,00 observado ao longo das trés primeiras semanas de
junho, com isto ocorrendo mesmo em um contexto de clara
redugdo na fabricagdo de agucar no decorrer deste mesmo més.
A producdo de etanol hidratado é claramente colocada em
primeira opgcdo entre as usinas, 0 que nem mesmo assim serve
para “sustentar” o prego do cristal com até 150 Icumsa o qual
deve cair novamente até a faixa de RS 58,00 a RS 57,00 quando o
momento de dapice da colheita quinzenal da safra 2019/20 no
Centro-Sul ocorrer na virada e julho para agosto.

Fica claro ao mercado que, se 0 mix de produgdo ndo estivesse
tdo forte para o etanol os pregos do cristal 150 Icumsa ja estariam
na faixa de RS 55,00 a saca com direcionamento claro ao nivel de
RS 50,00, objetivamente pressionados de forma negativa por uma
demanda fraca das industrias processadoras que somente
aparecem com forga no mercado entre outubro e novembro. J&
em Nova York o vencimento Outubro/19 encerrou a sexta-feira
em baixa de 1,25% cotado a US$/cents 12,62. Os demais ativos
com entregas mais distantes também tiveram suas perdas
durante o dia, mas em escala bem menor até chegar ao patamar
de neutralidade sobre as entregas ao longo de 2020 a 2021, o que
reflete que o conforto atual na oferta ndo deve se prolongar
sobre os proximos dois anos.

Indicagdes de Pregos Etanol Hidratado | Mercado Fisico

R$/litro | com impostos | Entrega ao Final do Més | Base Ribeirzo Preto

2,20

Isto também se mostra em linha com a leitura que a SAFRAS &
Mercado tem sobre os niveis do balango entre a oferta e a
demanda internacional da commodity. Desde o final de abril
temos a indicagdo de que a safra internacional 2018/19 atual
deve ter um superavit de 9 milhGes de toneladas, o qual deve se
reduzir a 5 milhdes na proxima temporada 2019/20 que comega
agora em outubro. A safra internacional posterior, 2020/21 ja
deve trabalhar mais dentro de um nivel de neutralidade entre a
oferta e a demanda do periodo, com uma projecdo de déficit
sendo vista somente ao longo da safra 2021/22, ja na ordem de 4
a 5 milhdes de toneladas.

Esta “demora” no “escoamento” do excedente produtivo tende a
manter os precos controlados claramente em fungdo dos
elevados estoques internacionais que da faixa atual de 51
milhGes de toneladas projetados para o inicio da safra
internacional 2019/20 [vindo de um patamar de 52 milhdes de
toneladas da safra anterior] tendem a cair a 47 milhGes de
toneladas o final da prépria safra 2020/19, chegando ao “vale” 40
a 43 milhGes de toneladas nas proximas duas safras. Estes sdo os
vetores que limitam a oscilagdo do contrato driver em Nova York
a oscilar em patamares muito acima dos US$/cents 13,00.

MERCADO EQUIVALENCIAS - Em Santos, a saca de 50 kg de
acucar com até 150 Icumsa encerrou a sexta-feira estavel
negociada ao redor de RS 61,00 [USS/cents 14,41]. Em Ribeirdo
Preto precos firmes negociados a RS 61,00 [USS/cents 14,41].
Embarcado em big bags ela é cotada a USS 60,00 [USS/cents
14,17]. O agucar com maior coloragdo, com 180 lcumsa, ficou
cotado ao redor de RS 60,00 [USS/cents 14,17]. Produto com 200
Icumsa foi cotado na faixa de RS 59,00 [USS/cents 13,93]. O
aclcar com 300 Icumsa oscilou ao maximo de RS 58,00
[USS/cents 13,70]. O etanol hidratado se mostrou 9,52% mais
vantajoso que o agucar bruto em Nova York equivalendo a
USS/cents 12,00 [PVU] e 2,65% mais vantajoso que o agucar
cristal de Ribeirdo Preto, equivalendo a RS 50kg 62,62 [USS/cents
14,79].
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Regido/Estado Comprac Vendedor Atual

Parand S RS uss RS RS RS Referencial de Paridade - Exportacdo e Mercado Interno
Maringa 64,00 65,00 16,66 66,00 73,00 62,00 (em ddlares por tonelada)
Sdo Paulo 28/06/2019 Ice Futures* LIFFE***
- Ribeirdo Preto 61,00 63,00 15,88 63,00 70,00 59,00 Julho/19 Outubrol¢Agosto/19  Outubro/19
- Ara(_;atuba 60,00 61,00 15,62 62,00 69,00 58,00 Bolsa* 271,61 278,22 328,40 333,50
Minas Gerais Diferencial de Polarizagao 11,00 11,27 13,30 13,51
Triéngulo Mineiro 62,00 63,00 16,14 64,00 71,00 60,00 Prémio/Desagio 0,09 0,09 2,72 2,63
*PVU - Posto Veiculo Usina Preco FOB porto * 282,70 289,58 344,42 349,64
INDICE CEPEA/ESALQ - SAO PAULO - DIARIO Frete usina porto 21,40 21,40 21,40 21,40
(Sugar Cristal com até 150 Icumsa - posto usina - com impostos) 28-jun-19 Elevagéo (fobizag&o) 12,50 10,50 14,00 14,00
Atual Anterior Var% lsemana 1més 1lano Custosacaria dupla exportacdo
Posto Usina RS 61,45 61,48 -0,05 61,93 70,27 58,26 VHP BRANCO
Posto Usina USS 16,02 16,05 -0,19 16,21 17,80 15,09 PVU (USS/tonelada) 248,80 257,68 309,02 314,24
Média 3 ultimos dias RS 61,38 61,43 0,07 62,73 70,54 58,46  PVU (USS$/saca 50kg) 12,44 12,88 15,45 15,71
US ICE - ACUCAR #11 - USS cents/libra peso: 28-jun-19 PVU (R$/saca 50kg)** 47,78 49,49 59,35 60,35
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  Equivalente Interno (1) 57,05 59,09 70,86 72,06
Julho/19 12,32 12,61 12,45 12,57 12,53 -1,67  PregoCristal (Icumsa 145)-Ribeirdo Preto 61 61
Outubro19 12,62 12,84 12,57 12,78 12,78 -1,25'  Custo Refino Cristal (150) para Refinado (45) 1,7 1,7
Maio/20 13,55 13,72 13,50 13,64 13,64 -0,65 Preco Referencial Refinado (b) 62,7 62,7
LIFFE -Sugar #5 - USS/t: 28-jun-19 Variagdo Refinado interno e exportagéo (b/a) 0,12 0,13
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  NY emcents paraR$/50kg
Agosto/19 328,40 327,50 332,60 329,10 328,70 -0,09 *Preco NY convertido em Dollares por tonelada '* Base cambial - D6lar comercial
Outubro/19 333,50 332,60 338,00 335,40 334,80 -0,38 *++| jffe - referénciaincusa 150 *** FOB Porto com base em Santos/SP
Dezembro/19 341,10 340,20 345,70 342,90 342,70 -0,46 () Acrescentar ICMS (7%, Pis (165%) e Cofins (7,60%
{NDICES Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  REGIAO NORDESTE-*em RS porsaca de 50 kg -com impostos
Ibovespa 100.967 101.563 100.726 100.726 100.724 0,24 28-jun-19 Compra* Venda * USS$/50kg USS/Cents
Dow Jones 26.600  26.638 26.522 26.606 26.527 0,28  Paraiba 62,00 72,00 16,14 14,64
Standard & Poors 2.933 2.939 2.931 2933  2.925 0,28  Alagoas 72,00 72,00 18,75 17,01
CAMBIO Fech. Max Min Abert. Var. (%) Pernambuco 73,00 72,00 19,01 17,24
Dolar Comercial 3,8410 3,8450 3,8150 3,8250 0,1800 Rio Grande do Norte 73,00 73,00 19,01 17,24
Euro/USS 1,1373 1,1373 1,1369 1,1369  0,0300 Para/Belém** 71,68 73,68 60,58 20,10
USS/Yuan (China) 6,8650 6,8762 6,8650 6,8762 -0,1600 ** Prego com Frete de R$ 9,00 por sacaincluso e imposto de entrada de 2,4%

Equivaléncia de Pregos dos Principais Produtos do Setor sexta-feira, 28 de junho de 2019

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

Agucar Fisico Santos 0,00 61,00 0,00 1,78 0,00 1.780,87 0,18 463,65 0,00 1.220,00 0,18 317,63 0,18 14,41
Agucar Fisico RP/SP 0,00 61,00 0,00 1,78 0,00 1.780,87 0,18 463,65 0,00 1.220,00 0,18 317,63 0,18 14,41
Etanol Anidro 0,00 60,00 0,00 2,00 0,00 2.000,00 0,18 520,70 0,00 1.199,98 0,18 312,41 -0,18 14,17
Etanol Hidratado 0,00 62,62 0,00 2,00 0,00 2.000,00 0,18 520,70 0,00 1.252,31 0,18 326,04 0,18 14,79
Etanol Hidratado BM&F 0,00 56,75 0,00 1,81 0,00 1.812,50 0,18 471,88 0,00 1.13491 0,18 295,47 0,18 13,40
Etanol Anidro CBOT -3,10 45,15 -3,10 1,50 3,10 1.504,90 3,28 391,80 -3,10 902,92 3,28 235,07 -3,28 10,66
Aglcar NY -1,07 53,43 -1,07 1,96 -1,07  1.960,42 -1,25 510,39 -1,07  1.068,66 -1,25 278,22 -1,25 12,62
Aglcar Londres 0,09 63,07 0,09 1,84 0,09 1.841,28 0,09 479,37 0,09 1.261,38 0,09 328,40 -0,09 14,90
Agucar India 0,38 89,71 0,38 2,62 0,38 2.619,02 0,56 681,86 0,38 1.794,18 0,56 467,11 0,56 21,19
AcUcar Russia 0,13 92,19 0,13 2,69 0,13 2.691,55 0,31 700,74 0,13 1.843,87 0,31 480,05 031 21,77
Agucar China 1,09 140,69 1,09 4,11 1,09 4.107,30 0,91 1.069,33 1,09 2.813,75 0,91 732,56 0,91 33,23

Agucar Fisico com base Ribeirdo Preto. Etanol Anidro e Hidratado com Base em Ribeirdo Preto. Acticar NY, base contrato driver NY. Agticar Londres base contrato driver em Londres. Agtcar Rissia,com base no mercado fisico de Moscow.
Acucar China, com base no primeiro contrato bolsa de Zhengzhou. Agtcar India, com base no mercado spotde Nova Delhi

Diferenciais Exportagao - Aguicar VHP

Prémios Diarios VHP base Santos | a granel | Pontos sobre Nova York
Base porto de Santos - Pontos sobre NY - Embarque Imediato

Entrega Junho Julho Agosto Setembro Outubro

14/06/2019 +2 +3 +6 +12 +3

28/05/2019 +1/43 +2 +6 +12 +3 14

09/05/2019 -12 -8 +3 +15 12 12

25/04/2019 +10 -1 -13 -2

12/04/2019 +5 +7 +3 7 10

05/04/2019 +5 +10/+11 +3 -7 8

03/01/2019 -15/-25 +0/-8 +5/+10 +10/+20 6

26/11/2018 -20/-28 +0/-10 +2/+10 +10/+20 6

Prémios Cristal 150 Icumsa | Sacaria Dupla Exportagao | USS/ton

Entrega Junho Julho Agosto Setembro 4 ) 3
09/05/2019 +60 +61 +e/;2 +63 ) 1 l
25/04/2019 +58 +57 +53/454 - -

05/04/2019 +63 +57 +53/454 - o — N

03/01/2019 +60/+61 +65/+66 +70/+71 +71/+72 Junho Julho Agosto Setembro Outubro
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MERCADO FiSICO DE ETANOL
REGIAO CENTRO-SUL - em litros e com impostos, exceto ICMS - PVU’ 28/06/19

COMPRA Venda atual 1sem 1 més 1ano
RS RS us$ RS R$ RS
S&o Paulo
Anidro C; ivel
Ribeirdo Preto 2,00 2,04 0,5207 2,000 2,080 1,85
Aragatuba 1,98 2,01 0,5155 1,980 2,060 1,83
Paulinia 2,06 2,09 0,5363 2,060 2,140 1,91
Hidratado Combustivel (com img menos o ICMS)
Ribeirdo Preto 1,76 1,77 0,4582 1,751 1,742 1,65
Aracatuba 1,72 1,74 0,4468 1,716 1,848 1,64
Paulinia 1,81 1,83 0,4720 1,769 1,822 1,71
Parana ( com impostos)
Anidro 2,00 2,02 0,5207 2,000 2,080 1,85
Hidratado 1,98 2,00 0,5155 2,050 1,990 1,88
*PVU - Posto Veiculo Usina
INDICE ESALQ - CENTRO-SUL - SEMANAL
(em litros sem impostos, exceto ICMS - PVU) entre 24/06 e 28/06
atual Uss 1Sem var. 1 més (R$) 1 ano (R$)
S&o Paulo
Hidratado Combustivel [1] 1,6040 0,4179 1,6105 -0,40 1,6228 1,5070
Anidro Combustivel [2] 1,8277 0,4762 1,8386 -0,59 1,8522 1,7484
Outros Fins Hidratado 1,6490 0,4296 1,6776 -1,70 1,6794 1,5180
Indicador Digrio Paulinia - R$/metro cubico |Spread Anidro [2] x Hidratado [1] (%) 13,95%
Hidratado Esalq atual anterior 1Sem Var.(%) 1més (RS) 1ano(RS)
Paulinea/SP 1.680,50 1.679,00 1.671,00 0,09 1.668,50  1556,50
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
Per b 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
1,95 1,98 2,05 2,01 2,05
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
Junho/19 1,505 -3,58
Julho/19 1,527 1,518 1,596 1,577 -3,35
Agosto/19 1,532 1,521 1,592 1,578 -3,16

OUTROS COMBUSTIVEIS

FECH. MiIN MAX ANT. VAR. (%)
ICE FUTURES NY - PETROLEO - barril (WTI)
Junho/19 58,01 57,75 59,80 59,22 -2,38
Julho/19 58,04 57,80 59,84 59,28 -2,43
ICE FUTURES NY- GASOLINA - US$ por galdo
Junho/19 1,9425 1,9191 1,9526 1,9466 -0,21
Julho/19 1,8890 1,8754 1,9217 1,9149 -1,35
LONDRES ICE - PETROLEO - barril tipo Brent
Junho/19 64,49
Julho/19 66,55 66,08 66,84 66,55 0,00

Arbitragem Hidratado X Acticar NY
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Analise Mercado de Etanol

O mercado fisico de etanol teve uma sexta-feira marcada mais uma
vez pela baixa atividade negociadora entre usinas e distribuidoras, de
forma muito semelhante ao que fora observado ao longo da quarta
semana de junho. Ainda se mostra forte no mercado uma tendéncia por
parte das distribuidoras em reduzir ao maximo possivel as suas compras
diante da possibilidade de pregos mais baixos a frente, com o
andamento da moagem de cana e a consequente ampliagdo da
disponibilidade de oferta de hidratado no curto prazo. O andamento da
safra tem se mostrado acelerado desde o inicio de junho.

Basicamente o volume de cana processada cresce levando com ele a
disponibilidade de oferta de hidratado em fung¢do do clima seco, que
possibilita a atividade intensiva das colhedoras de cana nas plantagdes. A
expectativa da SAFRAS & Mercado é que a primeira semana de julho seja
um periodo marcado por clima aberto e sem precipitagdes sobre as
regides produtoras de cana, o que reforgarda na manutengdo de um
cenario de forte disponibilidade de oferta de etanol no curto prazo e
maior postura vendedora das usinas em fun¢do da semana de
pagamentos, o que levard a pregos mais baixos no curto prazo.

Em Ribeirdo Preto hidratado estédvel a RS 2,00 para negocia¢des
envolvendo volumes mais significativos. Distribuidoras emergentes
atuando no mercado em fungdo de volumes menores encontrando
pregos mais altos, na faixa entre RS 2,03 a RS 2,05 o litro. Anidro ainda
firme na faixa de RS 2,00 nesta mesma localidade com algumas usinas
tentando elevar para R$ 2,03 o litro. Em Aragatuba hidratado estével em
R$ 1,95, com usinas tentando elevar os pregos para a faixa de RS 1,98
sem sucesso.

Em Paulinia indica¢do hidratado estavel em RS 2,06 o litro. Na
modalidade CIF via transporte rodovidrio hidratado na faixa de R$ 2,19 a
RS 2,20 nesta mesma localidade. Em Minas Gerais hidratado com alta de
2,00% saindo de RS 1,98 para RS 2,00 o litro. No Parand indicagdo de
hidratado em alta de 1,02% saindo de R$ 1,96 para RS 1,98 o litro,
enquanto que no Mato Grosso do Sul este mesmo biocombustivel oscila
na faixa de 1,93 o litro. Em Goias vendas para dentro do estado a RS 2,05
para o hidratado e a R$ 1,95 para o anidro. Para fora do estado o
hidratado oscila a R$ 2,01 para embarques em Minas Gerais e S0 Paulo
e a RS 2,05 para o Nordeste do pais. Anidro para fora do estado sem
indicagdo em fungdo do mercado desaquecido nesta modalidade.

No mercado de indicagdo de pregos para o final do més a sexta-feira
foi marcada por breves ajustes, em sua predominancia, de alta. Final de
junho firme em RS 2,00 o litro. Final de julho em alta de 1,27% saindo de
R$ 1,98 para RS 2,01 o litro. Final de agosto em alta de 0,56% saindo de
RS 2,02 para RS 2,03 o litro. Final de setembro em alta de 0,82% saindo
de RS 2,06 para RS 2,08 o litro. Ja final de outubro com ganhos de1,07%
saindo de RS 2,10 para RS 2,12 o litro. Final de novembro estavel a RS
2,19 o litro, assim como final de dezembro a RS 2,20 o litro. Indica¢Bes
de janeiro e fevereiro de 2020 também estaveis a RS 2,18 o litro,
enquanto que final de marco de 2020 também estdvel na faixa de RS
2,14 o litro.

CONVERTIBILIDADE ECOMPARATIVO

ETANOL E ACUCAR (BASE VHP)
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Hidratado 9,52% acima do Aglicar
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20/06/2019

Hidratado Mercado Fisico

27/06/2019

Anidro Hidratado
Preco (Spot) (1) RS/L 2,0000 2,0000
PIS(1) 0,02338 0,02338
Cofins (1) 0,10752 0,10752
ICMS 0,00% 12%
Base (s/imposto) 1,8691 1,6291
Etanol H/A (2) - 1,6904
Conversdo (VHP) (a) 55,85 52,71
PregoAgucar VHP(b) 57,05 57,05
Diferenga (a/b) -2,11% -7,61%
Conversdo (Branco) 56,07 52,92
(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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