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Anadlise Mercado de Agl]car: Terga-feira de importantes ganhos para o agticar em Nova York

O destaque do diaveio porconta dos dados de produgdo da India sinalizando novas quedas em termos de

volume de producdo no curto e médio prazo

ANALISE DE MERCADO - O mercado de agucar teve uma terca-
feira de pregos estdveis para as negociagdes observadas no
mercado fisico brasileiro, para o cristal 150 Icumsa o qual ainda
encontra um mercado pouco demandado mas com elevada
restricdo na disponibilidade de oferta, o que impede que os pregos
caiam no curto prazo. Ja no cendrio internacional a terga-feira foi
de importantes ajustes de alta nas cotagdes tanto do aglcar bruto
de Nova York quanto do branco em Londres. O mercado retoma do
feriado prolongado com importantes informagdes sobre os
fundamentos da Asiaparaassimilar.

Primeiramente, ainda na segunda-feira, foram conhecidos os dados
de produgdo de janeiro da China e a atualizagdo da expectativa da
oferta de aglcar por parte da india Sugar Mills Association ao fim
da temporada internacional atual 2019/20. Neste contexto, em
Nova York, o vencimento Maio/20, atual contrato driver, encerrou
o dia em alta de 2,19% cotado a USS/cents 14,87 enquanto
Marco/20 teve ganhos de 1,46% negociado a USS/cents 15,28
ainda com 164 mil posi¢gdes em aberto contra 439 mil de Maio/20.

Depois disto, ainda na terca-feira, o destaque segue para a india
com os dados quinzenais de producdo do pais referentes a primeira
metade de fevereiro. As informagdes mais atualizadas apontam a
fabricagdo de 2,88 milhGes de toneladas na primeira metade do
més elevando a oferta total da temporada, até o momento, para o
nivel de 16,98 milhdes de toneladas. Sobre os dados quinzenais, na
margem temos baixa de 10% e no ano queda de 15% com os
volumes acumulados se mostrando 22% abaixo do que fora visto
no mesmo momento do ano anterior. Logo, temos a clara
indicagdo de uma disponibilidade de oferta menor por parte da
india no curto prazo somente pelos dados quinzenais que, em tese,
se mostram em linha com a indica¢gio da indian Sugar Mills
Association.

Porém, um forte contrapeso no mercado é a questido da maior
producdo de aglcar observada tanto no Brasil quanto na China ao
longo da temporada. Logo, de um lado temos sinais de redugdo na
oferta da india e Tailandia e, de outro, temos crescimento nas
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produgdes da China e do Brasil. A China, mesmo ndo sendo um
exportador, ao produzir mais acaba saindo da ponta compradora
do mercadointernacional, reforgando cada vez mais a sua falta de
participagdo na ponta de demanda do mercado internacional,
mantendo um certo “limite” nos precos. Depois disto temos o
préprio Brasil que, com as recentes incursGes de alta do agucar
durante o primeiro trimestre de 2020, acabou elevando e muito o
seu volume de fixagGes para o longo do ano e, com isto, terd que
elevar muito o mix de produ¢do para o aglcar ao longo da
temporada.

De volta ao mercado asiatico, dado o nivel de desenvolvimento da
safra da india (com base dos nados estatisticos locais) é possivel
realmente um volume de produgdo abaixo dos 30 milhdes de
toneladas, o que, até o momento, ndo era cogitado pela SAFRAS &
Mercado. Porém, dada o contexto politico, econdmico e técnico da
estrutura dos canaviais da regido, ainda fica um ponto de duvida
sobre o nivel efetivo da quebra de safra visto que os produtores
sdo a cada ano, incentivados a manter os seus canaviais com bases
em niveis elevados e profundos de subsidios. Além disso, como
existe uma condigdo favoravel ao desenvolvimento dos canaviais
com base nos reservatorios de dgua elevados em termos histéricos,
também é pouco provdvel uma quebra nasafra de cana do pais.

MERCADO EQUIVALENCIAS - Em Santos, a saca de 50 kg de aglicar
com até 150 Icumsa encerrou a terca-feira estivel a RS 78,00
[USS$/cents 16,23]. Em Ribeirdo Preto precos firmes negociados a
RS 78,00 [USS/cents 16,23]. Embarcado em bigbags ela é cotada a
USS 77,00 [USS/cents 16,02]. O aglicar com maior colora¢do, com
180 lcumsa, fico cotado ao redor de RS 77,00 [USS/cents 16,02].
Produto com 200 Icumsa foi cotado na faixa de RS 76,00
[USS/cents 15,81]. O agucar com 300 Icumsa oscilou ao maximo de
RS 75,00 [USS/cents 15,61]. O etanol hidratado se mostrou 3,24%
mais vantajoso que o agucar bruto em Nova York equivalendo a
USS/cents 13,77 [PVU] e 5,46% mais vantajoso que o agucar cristal
de Ribeirdo Preto, equivalendo a RS 50kg 80,15 [USS/cents 16,68).
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MERCADO FiSICO DE ACUCAR
REGIAO CENTRO-SUL-em saca de 50 kg -com impostos PVU

Regido/Estado

CompracVendedor Atual
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Parand RS RS uss RS RS RS Referencial de Paridade - Exportacdo e Mercado Interno
Maringa 81,00 82,00 18,58 80,00 76,00 71,00 (em délares por tonelada)
Sdo Paulo 18/02/2020 Ice Futures* LIFFE***
- Ribeirdo Preto 78,00 80,00 17,89 77,00 73,00 68,00 Margo/20 Maio/20 Dezembro/19 Margo/20
- Aracatuba 77,00 78,00 17,66 76,00 72,00 67,00 Bolsa* 336,87 327,83 416,80 410,00
Minas Gerais Diferencial de Polarizagéo 13,64 13,28 16,88 16,61
Triangulo Mineiro 79,00 80,00 18,12 78,00 74,00 69,00  Prémio/Desdagio 0,10 0,41 2,72 2,63
*PVU - Posto Veiculo Usina Preco FOB porto * 350,41 341,51 436,40 429,24
INDICE CEPEA/ESALQ - SAO PAULO - DIARIO Frete usina porto 18,85 18,85 18,85 18,85
(Sugar Cristal com até 150 Icumsa - posto usina - com impostos) 18-fev-20 ElevagAo (fobizago) 10,50 10,50 14,00 14,00
Atual Anterior Var% lsemana 1més 1lano Custosacaria dupla exportagdo
Posto Usina RS 79,13 78,43 0,89 77,06 73,48 68,85 VHP BRANCO
Posto Usina USS 18,16 18,13 0,17 17,81 17,66 18,44 PVU (US$/tonelada) 321,06 312,16 403,55 396,38
Média 3 ultimos dias RS 78,63 77,91 0,93 77,19 73,23 68,87  PVU(USS$/saca 50kg) 16,05 15,61 20,18 19,82
US ICE - ACUCAR #11 - USS cents/libra peso: 18-fev-20 PVU (R$/saca 50kg)** 69,99 68,05 87,97 86,41
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  Equivalente Interno (1) 83,57 81,25 105,04 103,18
Margo/ZO 15,28 15,33 15,05 15,06 15,06 1,46 Preco Cristal (lcumsa 145)-Ribeirdo Preto 78 78
Maio/20 14,87 14,90 14,56 14,64 14,55 2,19 Custo Refino Cristal (150) para Refinado (45) 1,7 1,7
Julho/20 14,71 14,73 14,47 14,48 14,45 1,79 Prego Referencial Refinado (b) 79,7 79,7
LIFFE -Sugar #5 - USS/t: 18-fev-20 Variacdo Refinado interno e exportacgio (b/a) 0,24 0,23
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%) NY em cents para R$/50kg
Dezembro/19 416,80 410,70 417,90 411,00 409,50 1,78 *Preco NY convertido em Dollares por tonelada '* Base cambial - Dolar comercial
Ma r(;o/20 410,00 406,00 411,20 406,00 404,80 1,28 **+| jffe - referénciaincusa 150 *** FOB Porto com base em Santos/SP
Maio/20 402,80 399,30 403,80 400,50 398,50 1,07 (1) Acrescentar ICM S (799, 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 114.712 115.309 113.532 115.309 115.309 -0,51 18-fev-20 Compra* Venda * USS$/50kg USS/Cents
Dow Jones 29.256  29.330 29.117 29.283 29.398  -0,48 Paraiba 62,00 72,00 14,22 12,90
Standard & Poors 3.371 3.375 3.356 3.369  3.380 -0,28  Alagoas 72,00 72,00 16,51 14,98
CAMBIO Fech. Max Min Abert. Var. (%) Pernambuco 73,00 72,00 16,74 15,19
Dolar Comercial 4,3600 4,3620 4,3380 4,3470  0,6600 Rio Grande do Norte 73,00 73,00 16,74 15,19
Euro/USS 1,0821 1,0828 1,0821 1,0828 -0,0600 Para/Belém** 89,09 91,09 75,29 24,98
USS$/Yuan (China) 6,9949 6,9949 6,9806 6,9806 0,2000 ** Prego com Frete de R$ 9,00 por sacaincluso e imposto de entrada de 2,4%
Equivaléncia de Pregos dos Principais Produtos do Setor terga-feira, 18 de fevereiro de 2020
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 78,00 0,00 2,28 0,00 2277,17 0,67 522,29 0,00 1.560,00 0,67 357,80 067 16,23
Aglcar Fisico RP/SP 0,00 78,00 0,00 2,28 0,00 2277,17 0,67 522,29 0,00 1.560,00 0,67 357,80 0,67 16,23
Etanol Anidro 0,00 72,90 0,00 2,43 0,00 2.430,00 0,67 557,34 0,00 1.457,97 0,67 334,40 0,67 1517
Etanol Hidratado 0,39 80,15 0,39 2,56 0,39 2.560,00 0,28 587,16 039 1.602,96 0,28 367,65 028 16,68
Etanol Hidratado BM&F 0,00 56,75 0,00 1,81 0,00 1.812,50 0,67 415,71 0,00 1.134,91 0,67 260,30 0,67 11,81
Etanol Anidro CBOT 0,45 35,97 0,45 1,20 0,45 1.199,00 1,11 275,00 0,45 719,39 1,11 165,00 1,11 7,48
Aglcar NY 2,88 71,47 2,88 2,62 2,88 2.622,06 2,20 601,39 2,88 1.429,33 2,20 327,83 2,20 14,87
Aglcar Londres 2,46 90,86 2,46 2,65 2,46 2.652,68 1,78 608,41 2,46 1.817,25 1,78 416,80 1,78 18,91
Aglcar india 0,97 96,15 0,97 2,81 0,97 2.807,01 1,63 643,81 0,97 1.922,97 1,63 441,05 1,63 20,01
Aglcar Russia 0,03 75,90 0,03 2,22 0,03 2.215,87 0,64 508,23 0,03 1.518,00 0,64 348,17 064 15,79
Aglcar China 1,58 178,08 1,58 5,20 1,58 5.198,96 0,91 1.192,42 1,58 3.561,60 0,91 816,38 091 37,05

Acucar Fisico com base Ribeirdo Preto. Etanol Anidro e Hidratado com Base em Ribeirdo Preto. Agticar NY, base contrato driver NY.

Agticar China, com base no primeiro contrato bolsa de Zhengzhou. Agtcar India, com base no mercado spot de Nova Delhi

Prémios Diarios VHP base Santos | a granel | Pontos sobre Nova York

Data Setembro Out/Nov/Dez Jan/Fev/Mar

13/09/2019 2 - - - Rs 7800 -

29/08/2019 -4/-2 - - - ) GS‘E‘I{'&%
15/08/2019 +8+10/+20 +10 -30/-20 A 730"

26/07/2019 +8+10/+20 +10 -30/-20 wrm s 7300 o
15/07/2019 +8+10/+20 +10 -30/-20 oo
28/06/2019 +8+10/+20 +15/+17 -30/-20 7200

14/06/2019 +12 +3 +3 w7000

28/05/2019 +12 +3 +3

Prémios Cristal 150 Icumsa | Sacaria Dupla Exportagdo | USS/ton 568,00

Entrega Setembro Out/Nov/Dez Out/Nov/Dez

03/08/2019 +50 +60 +65 O T mets Fewsio Mago | Al i mha  Who  Agoto Sewmbr Oubro Novembro Dezembro
03/08/2019 +50 +60 +65 mm xpecativa de Pregos Para AgicarCrital com até 150 cumsa - Base ibeirio reto

26/07/2019 +58 +60 +65 - ~epclinamisl(xpectatva de Pras Para Aicr Cistal com aé 150 cumsa- Base Ribeirko Preto)
15/07/2019 +58 +60 +65

Acucar Londres base contrato driver em Londres. Aglicar Rissia,com base no mercado fisico de Moscow.

Expectativa de Pregos Para Agucar Cristal com até 150 Icumsa

Base Ribeirdo Preto | 2020/21
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MERCADO FiSICO DE ETANOL
REGIAO CENTRO-SUL - em litros e com impostos, exceto ICMS - PVU’ 18/02/20

COMPRA Venda atual 1sem 1 més 1ano
RS RS us$ RS R$ RS

Sdo Paulo
Anidro Combustivel
Ribeirdo Preto 2,43 2,47 0,5573 2,43 2,44 2,05
Aragatuba 2,41 2,44 0,5528 2,41 2,42 2,03
Paulinia 2,49 2,52 0,5711 2,49 2,50 2,11
Hidratado C: ivel (com impostos, menos o ICMS)
Ribeirdo Preto 2,25 2,26 0,5167 2,24 2,20 1,89
Aragatuba 2,18 2,20 0,5006 2,18 2,18 1,87
Paulinia 2,27 2,29 0,5207 2,27 2,24 1,89
Parand ( com impostos)
Anidro 2,43 2,45 0,5573 2,43 2,44 2,05
Hidratado 2,53 2,55 0,5803 2,53 2,48 2,15

*PVU - Posto Veiculo Usina

iNDICE ESALQ - CENTRO-SUL - SEMANAL

(em litros sem impostos, exceto ICMS - PVU) entre 10/02 e 14/02

atual Us$ 1Sem var. 1 més (R$) 1 ano (RS)
S&o Paulo
Hidratado Combustivel [1] 2,1203  0,4898 2,1075 0,61 2,0454 1,5800
Anidro Combustivel [2] 2,2777 0,5262 2,2537 1,06 2,2563 1,6976
Outros Fins Hidratado 2,1441 0,5022 2,1441 0,00 2,1093 1,5829
Indicador Didrio Paulinia - R$/metro cibico |Spread Anidro [2] x Hidratado [1] (%) 7,42%
Hidratado Esalq atual anterior 1Sem Var.(%) 1més (RS) 1ano (RS$)
Paulinea/SP 2.201,00 2.202,00 2.169,50 -0,05 2.128,50 1807,5
REGIAO NORDESTE - em litros - (com impostos exceto ICMS com 25% )
COMPRA _ VENDA COMPRA  VENDA [ Rio Grande
Alagoas RS RS Paraiba RS RS do Norte
Anidro Combustivel 2,50 2,55  Anidro 2,55 2,57 Anidro
Hidratado Combustivel 2,35 2,38 Hidratado 2,48 2,50 2,50
Pernambuco Maranhdo Hidratado
Anidro Combustivel 2,51 2,56  Anidro 2,55 2,60 2,35
Hidratado Combustivel 2,46 2,51 Hidratado 2,35 2,38
Goias Anidro Int. Anidro Ext. Hidratado Int. Hidratado Ext. SP| MG NE
2,42 2,00 2,66 2,50 2,52
FECH. MIN MAX ANT. VAR. (%)
Fevereiro/20 1,363 1,362 1,370 1,364 0,36
Margo/20 1,381 1,377 1,386 1,383 0,21
Abril /20 1,396 0,21
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
ICE FUTURES NY - PETROLEO - barril (WTI)
Margo/20 52,03 50,88 52,41 52,10 -0,03
Abril /20 52,27 51,15 52,65 52,40 -0,09
ICE FUTURES NY- GASOLINA - US$ por galdo
Margo/20 1,6084 1,5725 1,6192 1,5833 1,58
Abril /20 1,7383 1,7085 1,7468 1,7273 0,63
LONDRES ICE - PETROLEO - barril tipo Brent
Abril /20 57,42 56,16 57,58 57,49 -0,12
Maio/20 57,44 56,28 57,59 57,50 -0,10
Arbitragem Hidratado X Agticar NY
USS$/cents 13,77
14,35
13,85

1335 Hidratado +3,24% acima do Aglcar

12,85

1235 US$/cents 13,34
11,85
11,35
10,85
10,35
14/11/2019 28/11/2019 12/12/2019 26/12/2019 09/01/2020 23/01/2020 06/02/2020
-------------- Agucar Nova York ------------- Hidratado Mercado Fisico
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Analise Mercado de Etanol

O mercado fisico de etanol teve uma terca-feira de breves
ajustes de alta negociados em poucas regides produtoras de cana do
Centro-Sul do pais. Eventuais negociagdes de curto prazo envolvendo
volumes pontuais deram o tom do dia e fundamentaram os ganhos
marginais nas poucas pragas em que elas ocorreram. De forma geral
o mercado jd se mostra atento ao inicio antecipado da moagem da
proxima safra que, além de um mix altamente concentrado ao etanol
nas primeiras semanas, também deve resultar em pressdo por
escoamento dos estoques ainda armazenados. Logo, mesmo frente a
eventuais ajustes de alta, o mercado ainda se mostra na expectativa
de pregos mais baixos a frente, ainda que de forma gradual.

Pelo lado da arbitragem entre o hidratado e o agucar de Nova
York a terca-feira foi marcada por ajustes muito pontuais nos pregos
do hidratado no mercado fisico se que mostraram insuficientes para
neutralizar a pressdo de baixa exercida pela alta do agicar em Nova
York e pela desvalorizagdo do real contra o ddlar ao longo do dia.

Neste contexto o hidratado em Ribeirdo Preto apresentou alta
de 0,39% saindo de RS 2,55 para RS 2,56 olitro, com usinas tentando
vendera RS 2,60 o litro. O anidro se manteve firme em RS 2,430 litro
com usinas tentando vender a RS 2,45 e distribuidoras tentando
comprara RS 2,40 o litro. No Parand hidratado sem alteragio em RS
2,53 o litro com usinas tentando vender a RS 2,58. Em Goias, vendas
de hidratado para fora do estado, com embarques a Minas Gerais e
S30 Paulo firmes a RS 2,50 o litro, com usinas tentando elevar os
precos para RS 2,53 o litro. Embarques ao Nordeste também estéaveis
aR$ 2,52 o litro. Hidratado para dentro do estado inalterados em RS
2,66 o litro com usinas tentando vender a RS 2,70 o litro.

Anidro para fora do estado sem referéncia atual, coma ultima
indicacdo disponivel em RS 2,00 o litro, enquanto que, para dentro
do estado estdvel a RS 2,42 o litro com usinas tentando vender a RS
2,45 o litro. Em Minas Gerais hidratado estavel a RS 2,55 o litro com
usinas tentando elevar os precos para RS 2,60 e distribuidoras
tentando baixarpara RS 2,53 o litro. Anidro no mesmo estado estavel
a RS 2,42 com usinas tentando vender a RS 2,45 o litro. No Mato
Grosso do Sul hidratado firme a RS 2,50 o litro com usinas tentando
elevar a RS 2,53 o litro.

No mercado de indicacdo de pregos para o final do més a terga-
feira foi de leves ajustes de alta, contrastando com o que fora
observado no mercado fisico durante o dia. Final de fevereiro emalta
de 0,59% saindo de RS 2,61 para RS 2,63 o litro, final de margo com
ganhos de 1,52% saindo de RS$ 2,52 para RS 2,56 o litro. Final de abril
em alta de 0,68% saindo de RS 2,31 para RS 2,33 o litro. Final de
maio firme a RS 2,21 o litro enquanto que final de junho sem
alteracdo em RS 2,21 o litro. Final de julho inalterado em RS 2,21 o
litro. Fim de agosto estdvela RS 2,21 o litro. Fim de setembro firme a
RS 2,22 o litro.

CONVERTIBILIDADE ECOMPARATIVO

ETANOL EAGUCAR (BASE VHP)

Anidro Hidratado
Preco (Spot) (1) RS/L 2,4300 2,5600
PIS(1) 0,02338 0,02338
Cofins (1) 0,10752 0,10752
ICMS 0,00% 12%
Base (s/imposto) 2,2991 2,1219
Etanol H/A(2) - 2,2018
Conversdo (VHP) (a) 68,70 68,66
PrecoAgucar VHP(b) 83,57 83,57
Diferenga (a/b) -17,80% -17,84%
Conversdo (Branco) 68,97 68,93
(1) Com Impostos ao produtor
(2) Conversdo de etanol hidratado em anidro
(a) Etanol convertido em VHP (R$/50 kg)
(b) Preco agucar VHP (PVU)
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