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Quinta-feira de leves baixas para o agiicar em Nova York

Mercado assimila novos dados fundamentais da Asia em meio a rolagem de posic3o da primeira para a
segunda tela em Nova York; Safra do Brasil é o préximo alvo do radar no mercado

ANALISE DE MERCADO - O mercado de aclcar teve uma quinta-
feira de baixa volatilidade sobre os pregos e os fundamentos do
aclcar no curto prazo com o vencimento Maio/20 encerrado o
dia em baixa de 0,92% cotado a USS/cents 14,94. No mercado
fisico de aglcar o dia também foi de baixa volatilidade e pouco
volume negociado o que acaba dando relativa sustentagdo aos
recentes niveis de venda préximos a faixa dos R$ 80,00 vistos ao
longo da terceira semana de fevereiro. A expectativa da SAFRAS
& Mercado se direciona claramente em fun¢do do feriado
prolongado que devera deixar o mercado esvaziado nao
somente até a quarta-feira, mas também no decorrer do
restante da semana, com agentes apenas monitorando
alteragdes nos fundamentos da Asia e do clima no Brasil ao
longo deste periodo.

O destaque especial vai claro para o acompanhamento dos
dados fundamentais da Asia onde, ainda ao longo da terceira
semana de fevereiro o mercado se mostrou muito atento a
importantes desdobramentos fundamentais da regido que, de
certa maneira, até proporcionaram um relativo “equilibrio”
entre a oferta e a demanda. Se por um lado temos quebras na
produgdo de agucar da india e da Tailandia, por outro, temos a
China cada vez mais assertiva em fun¢do do aumento da escala
de sua produgdo interna que, invariavelmente, neutralizarda um
importante vetor de demanda do mercado internacional ao
longo de 2020. Logo, o mercado asidtico continua com suas
importantes incégnitas de curto a médio prazo.

No Brasil o cendrio merece atengdo redobrada. Em fungdo de
desdobramentos da crise politica interna [Paulo Guedes x
Bolsonaro] a taxa de cambio tende a se manter altamente
desvalorizada pelo lado do real contra o ddlar, o que tende a
manter o mercado exportador aquecido ao longo do ano
também sob esta dtica. Além do cadmbio o mercado também
deve enfrentar uma safra 2020/21 com volume maior de cana
em fungdo do clima favoravel ao desenvolvimento dos canaviais
desde novembro do ano passado, com chuvas e luminosidade
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intercaladas que favorecem bem o desenvolvimento dos
canaviais que, ainda nesta préxima safra, contaram com uma
taxa de renovagdo acima da média, saindo de 12% para 16%.

Neste sentido, o Brasil terd condi¢cbes de elevar de forma
importante a produgdo de aglcar ao longo de 2020 com
beneficios vindos da taxa de cdmbio desvalorizada, dos pregos
referenciais externos elevados no comparativo de curto prazo e
com disponibilidade de oferta de cana elevada e termos de
volume e de qualidade o suficiente para compensar a redugdo
da disponibilidade de oferta da Asia.

O problema é que exatamente da Asia que vem a questdo da
demanda limitada de médio prazo, através do aumento da
producdo interna da China. J& da Europa temos um cendrio
também de oferta bem elevada por parte da Russia que deve
manter este continente sem pressdao de demanda externa do
cendrio internacional. Logo, teremos um cendrio quase de
“soma zero” onde a redugdo da oferta da Asia sera neutralizada
pelo aumento da oferta do Brasil em meio a demanda fraca da
China e da Unido Europeia que devem comprar menos do
cendrio externo diante também do aumento de sua produgdo
interna.

MERCADO EQUIVALENCIAS - Em Santos, a saca de 50 kg de
aclicar com até 150 Icumsa encerrou a quinta-feira estdvel a RS
78,00 [USS/cents 16,11]. Em Ribeirdo Preto precos firmes
negociados a RS 79,00 [USS/cents 16,32]. Embarcado em big
bags ela é cotada a USS$ 78,00 [USS/cents 16,11]. O aglcar com
maior coloragdo, com 180 Icumsa, fico cotado ao redor de RS
78,00 [USS/cents 16,11]. Produto com 200 Icumsa foi cotado na
faixa de RS 77,00 [USS/cents 15,90]. O aguicar com 300 Icumsa
oscilou ao maximo de RS 76,00 [USS/cents 15,70]. O etanol
hidratado se mostrou 2,74% mais vantajoso que o aglcar bruto
em Nova York equivalendo a USS$/cents 13,78 [PVU] e 6,28%
mais vantajoso que o agucar cristal de Ribeirdo Preto,
equivalendo a RS 50kg 80,77 [USS/cents 16,68].
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REGIAO CENTRO-SUL-em saca de 50 kg -com impostos PVU 20-fev-20
Regido/Estado Comprac Vendedor Atual 1sem 1més 1ano
Parand S RS uss RS RS RS Referencial de Paridade - Exportacdo e Mercado Interno
Maringa 82,00 83,00 18,67 80,00 76,00 70,00 (em ddlares por tonelada)

Sdo Paulo 20/02/2020 Ice Futures* LIFFE***
- Ribeirdo Preto 79,00 81,00 17,99 77,00 73,00 67,00 Margo/20 Maio/20 Dezembro/19 Margo/20
- Ara(_;atuba 78,00 79,00 17,76 76,00 72,00 66,00 Bolsa* 339,51 329,37 419,70 412,40
Minas Gerais Diferencial de Polarizagao 13,75 13,34 17,00 16,70
Triéngulo Mineiro 80,00 81,00 18,21 78,00 74,00 68,00 Prémio/Desagio -0,10 0,41 2,72 2,63
*PVU - Posto Veiculo Usina Preco FOB porto * 353,16 343,12 439,42 431,73
INDICE CEPEA/ESALQ - SAO PAULO - DIARIO Frete usina porto 18,72 18,72 18,72 18,72
(Sugar Cristal com até 150 Icumsa - posto usina - com impostos) 20-fev-20 Elevagéo (fobizag&o) 10,50 10,50 14,00 14,00
Atual Anterior Var% lsemana 1més 1lano Custosacaria dupla exportacdo
Posto Usina RS 80,43 79,93 0,63 76,74 74,76 67,45 VHP BRANCO
Posto Usina USS 18,34 18,30 0,22 17,65 17,85 18,20 PVU (USS/tonelada) 323,95 313,90 406,70 399,02
Média 3 dltimos dias RS 79,83 79,16 0,84 77,04 73,81 68,24  PVU(US$/saca 50kg) 16,20 15,70 20,34 19,95
US ICE - ACUCAR #11 - USS cents/libra peso: 20-fev-20 PVU (R$/saca 50kg)** 71,14 68,93 89,31 87,62
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  Equivalente Interno (1) 84,94 82,31 106,64 104,63
Margo/20 15,40 15,66 15,36 15,61 15,58 -1,15 Preco Cristal (Icumsa 145) - Ribeirdo Preto 79 79
Maio/20 14,94 15,14 14,88 15,12 15,08 -0,92  CustoRefino Cristal (150) para Refinado (45) 1,7 1,7
Julho/20 14,77 14,93 14,74 14,86 14,88 -0,73 Preco Referencial Refinado (b) 80,7 80,7
LIFFE -Sugar #5 - USS/t: 20-fev-20 Variagdo Refinado interno e exportagéo (b/a) 0,24 0,23
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  NY emcents paraR$/50kg
Dezembro/19 419,70 418,90 423,90 422,60 422,00 -0,54 *Preco NY convertido em Dollares por tonelada '* Base cambial - D6lar comercial
Ma I'QO/ZO 412,40 411,80 415,90 415,40 414,40 -0,48 *++| jffe - referénciaincusa 150 *** FOB Porto com base em Santos/SP
Maio/20 405,30 404,60 408,00 407,60 406,90 -0,39 () Acrescentar ICM S (7%, Pis (165%) e Cofins (7,60%
{NDICES Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  REGIAO NORDESTE-*em RS porsaca de 50 kg -com impostos
Ibovespa 114.605 116.552 114.379 116.518 116.518 -1,64 20-fev-20 Compra* Venda * USS$/50kg USS/Cents
Dow Jones 29.164  29.368 28.960 29.296 29.348 0,63 Paraiba 62,00 72,00 14,12 12,81
Standard & Poors 3.372 3.389 3.353 3.380 3.386 0,41 Alagoas 72,00 72,00 16,39 14,87
CAMBIO Fech. Max Min Abert. Var. (%) Pernambuco 73,00 72,00 16,62 15,08
Dolar Comercial 4,3920 4,4000 4,3680 4,3810 0,6100 Rio Grande do Norte 73,00 73,00 16,62 15,08
Euro/USS 1,0801 1,0801 1,0790 1,0790 0,1000 Para/Belém** 90,11 92,11 76,16 25,27
USS/Yuan (China) 7,0225 7,0225 6,9975 6,9975 0,3500 ** Prego com Frete de R$ 9,00 por sacaincluso e imposto de entrada de 2,4%
Equivaléncia de Pregos dos Principais Produtos do Setor quinta-feira, 20 de fevereiro de 2020
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 78,00 0,00 2,28 0,00 227717 0,61 518,48 0,00 1.560,00 0,61 355,19 061 16,11
Aglcar Fisico RP/SP 0,00 79,00 0,00 2,31 0,00 2.306,37 0,61 52513 0,00 1.580,00 0,61 359,74 061 16,32
Etanol Anidro 0,00 72,90 0,00 2,43 0,00 2.430,00 0,61 553,28 0,00 145797 -0,61 331,96 0,61 15,06
Etanol Hidratado 0,00 80,77 0,00 2,58 0,00 2.580,00 0,61 587,43 0,00 161548 0,61 367,82 061 16,68
Etanol Hidratado BM&F 0,00 56,75 0,00 1,81 0,00 1.812,50 0,61 412,68 0,00 1.13491 0,61 258,40 -0,61 11,72
Etanol Anidro CBOT 2,35 34,91 2,35 1,16 2,35 1.163,55 2,95 264,92 2,35 698,12 2,95 158,95 2,95 7,21
Aglcar NY 0,32 72,33 0,32 2,65 0,32 2.653,73 0,93 604,22 0,32 1.446,60 0,93 329,37 0,93 14,94
Aglcar Londres 0,07 92,17 0,07 2,69 0,07 2.690,75 0,55 612,65 0,07 1.843,32 0,55 419,70 20,55 19,04
Aglcar india 0,51 98,26 0,51 2,87 0,51 2.868,58 0,10 653,14 051 1.965,15 0,10 447,44 20,0 20,30
Aglcar Russia 0,01 76,34 0,01 2,23 0,01 2.228,75 0,61 507,46 0,01 1526,83 0,61 347,64 061 15,77
Aglcar China 0,26 179,12 0,26 5,23 0,26 5.229,32 0,36 1.190,65 0,26 3.582,40 0,36 815,66 0,36 37,00

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

Prémios Diarios VHP base Santos | a granel | Pontos sobre Nova York Expectativa de Pregos Para Aglicar Cristal com até 150 Icumsa
Data Setembro Out/Nov/Dez Jan/Fev/Mar Base Ribeirdo Preto | 2020/21
13/09/2019 -2 - - - w7800 )
$ 76,29 f
29/08/2019 -4/-2 - - - - sanfr'r.r?dsn

RS 76,00

15/08/2019 +8+10/+20 +10 -30/-20 R 7333 »
26/07/2019 +8+10/+20 +10 -30/-20 wugo . oo/
15/07/2019 +8+10/+20 +10 -30/-20 | oo
28/06/2019 +8+10/+20 +15/+17 -30/-20 A :

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

28/05/2019 +12 +3 +3

Prémios Cristal 150 Icumsa | Sacaria Dupla Exportagdo | USS/ton 756800

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

03/08/2019 +§g +gg +g§ T e e tano | AWl Weo  knko  Juho  Agto Sewmbro Oubro Novenbro Desembio
03/08/2019 + + + e Eapecativ d PrecosPara Aicar Crstlcom até 150 umsa -5 RerfoPrto

2e/07/2010 58 %0 e
15/07/2019 +58 +60 +65

Proibida sua reproducao e distribuicdo por qualquer meio, exceto mediante prévia autorizacao por escrito. Distribuicao reservada para assinantes.
Editor responsavel: Dylan Della Pasqua. SAFRAS & Mercado é marca pertencente a CMA Consultoria, Métodos, Assessoria e Mercantil S/A.



Informativo Diario

ACUCAR

MERCADO FiSICO DE ETANOL
REGIAO CENTRO-SUL - em litros e com impostos, exceto ICMS - PVU’ 20/02/20

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

S&o Paulo
Anidro Combustivel
Ribeirdo Preto 2,43 2,47 0,5533 2,43 2,41 2,07
Aragatuba 2,41 2,44 0,5487 2,41 2,39 2,05
Paulinia 2,49 2,52 0,5669 2,49 2,47 2,13
Hidratado Combustivel (com img menos o ICMS)
Ribeirdo Preto 2,27 2,28 0,5169 2,24 2,18 1,92
Aracatuba 2,18 2,20 0,4969 2,18 2,18 1,87
Paulinia 2,29 2,31 0,5209 2,27 2,24 1,89
Parana ( com impostos)
Anidro 2,43 2,45 0,5533 2,43 2,41 2,07
Hidratado 2,53 2,55 0,5760 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 Uss 1Sem var. 1 més (R$) 1 ano (R$)
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 Digrio Paulinia - R$/metro cubico |Spread Anidro [2] x Hidratado [1] (%) 7,42%
Hidratado Esalq atual anterior 1Sem Var.(%) 1més (RS) 1ano(RS)

Paulinea/SP 2.204,50 2.202,00 2.172,00 0,11 2.117,50 1831,5
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
Per b 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 1,334 1,334 1,358 1,358 -1,76
Margo/20 1,350 1,350 1,362 1,362 -1,74
Abril /20 1,367 -1,58
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
ICE FUTURES NY - PETROLEO - barril (WTI)
Margo/20 53,84 53,44 54,66 53,70 0,65
Abril /20 54,03 53,68 54,82 53,88 0,53
ICE FUTURES NY- GASOLINA - US$ por galdo
Marco/20 1,6673 1,6544 1,6879 1,6633 0,24
Abril /20 1,7820 1,7718 1,8033 1,7819 0,00
LONDRES ICE - PETROLEO - barril tipo Brent
Abril /20 58,74 58,50 59,56 58,72 0,03
Maio/20 58,51 58,36 59,34 58,58 -0,11

Arbitragem Hidratado X Acticar NY

USS/cents 13,78

14,35
13,85
1335 Hidratado +2,74% acima do Aglicar
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Analise Mercado de Etanol

O mercado fisico de etanol teve uma quinta-feira marcada por
pregos estaveis na maioria das regides produtoras de cana do Centro-
Sul. Ao contrario da regido Nordeste, onde os pregos comegam a se
sustentar em patamares mais altos com a proximidade do fim da
temporada atual na regido, no Centro-Sul as limitagdes de alta sdo mais
claras. Apesar dos ajustes pontuais no curto prazo a expetativa é de
pressdo cada vez maior em um horizonte um pouco maior de analise.
Isto ocorre diante de um inicio de temporada historicamente com mix
de produgdo mais concentrado ao biocombustivel que também eleva a
pressdo por espago de tancagem nas usinas. Apesar disto, para o longo
prazo, no decorrer da safra 2020/21, a tendéncia é de um mix bem
menos concentrado ao etanol e voltado ao aglcar, o que mantém a
curva de pregos futuros com uma leve inclinagdo de alta.

Pelo lado da arbitragem entre o hidratado e o aglcar de Nova
York a quarta-feira foi marcada por pressées de baixa vindas das
cotagdes em alta do agucar em Nova York e do real mais fraco contra o
ddlar. Por sua vez, os ganhos moderados do hidratado no mercado
fisico acabaram neutralizando parte desta pressdo de baixa sobre os
prémios de arbitragem vindas do agucar e do cadmbio.

Neste contexto o hidratado em Ribeirdo Preto se manteve
estavel em RS 2,58 o litro, com usinas tentando vender a RS 2,62 o litro.
O anidro se manteve firme em RS 2,43 o litro com usinas tentando
vender a RS 2,45 e distribuidoras tentando comprar a RS 2,40 o litro. No
Parana hidratado sem alteragdo 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 S0 Paulo firmes a R$ 2,50 o litro,
com usinas tentando elevar os precos para RS 2,53 o litro. Embarques
ao Nordeste também estaveis a RS 2,52 o litro. Hidratado para dentro
do estado inalterado em RS 2,66 o litro com usinas tentando vender a
RS 2,70 0 litro.

Anidro para fora do estado sem referéncia atual, com a Ultima
indicacdo disponivel em R$ 2,00 o litro, enquanto que, para dentro do
estado estavel a RS 2,42 o litro com usinas tentando vender a RS 2,45 o
litro. Em Minas Gerais hidratado estavel em RS 2,58 o litro com usinas
tentando elevar os precos para RS 2,60 e distribuidoras tentando baixar
para RS 2,55 o litro. Anidro no mesmo estado estavel a R$ 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 2,52 o
litro.

No mercado de indicagdo de pregos para o final do més a quinta-
feira foi marcada por pregos estaveis, em linha com o que fora visto no
mercado fisico. Final de fevereiro estdvel em RS 2,64 o litro, final de
margo firme em RS 2,55 o litro. Final de abril sem alteragdo em RS 2,32
o litro. Final de maio firme a RS 2,21 o litro enquanto que final de junho
estével em 2,26 o litro. Final de julho firme em RS 2,27 o litro. Fim de
agosto inalterado em R$ 2,27 o litro. Fim de setembro sem alteracdo
em RS 2,30 o litro.

CONVERTIBILIDADE ECOMPARATIVO

ETANOL E ACUCAR (BASE VHP)

USS$/cents 13,41

10,35

18/11/2019 02/12/2019 16/12/2019 30/12/2019 13/01/2020 27/01/2020 10/02/2020

--- Agucar Nova York ---- -- Hidratado Mercado Fisico

Anidro Hidratado
Preco (Spot) (1) RS/L 2,4300 2,5800
PIS(1) 0,02338 0,02338
Cofins (1) 0,10752 0,10752
ICMS 0,00% 12%
Base (s/imposto) 2,2991 2,1395
Etanol H/A (2) - 2,2201
Conversdo (VHP) (a) 68,70 69,23
PregoAgucar VHP(b) 84,94 84,94
Diferenga (a/b) -19,13% -18,50%
Conversdo (Branco) 68,97 69,51
(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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