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Anadlise Mercado de Agl]car: Acucar reforca cendrio de ganhos em NY na quinta-feira

Outubro/19 reforca sua escalada altista em dire¢do aos USS/cents 13,00, com maximas de curto prazo

projetadas em USS/cents 13,30

ANALISE DE MERCADO - O mercado de aclcar teve uma quinta-
feira marcada por novos e graduais avangos por parte do
contrato Outubro/19 que encerrou o dia sendo negociado a
USS/cents 12,91, com alta de 0,38%. E ja amplamente conhecido
no mercado um antigo borddo que diz que os pregos sobem de
escada e descem de elevador. De fato o vencimento Outubro/19
tem se mostrado muito sélido em sua gradual escalada de alta
rumo ao nivel dos US$/cents 13,00 o qual atualmente é esperado
como novo ponto de equilibrio do curto o médio prazo. Neste
sentido, quanto mais clara a “escalada” dos pregos, maior
“credibilidade” ela tende a ter. E isto que ainda nem comegamos
a falar dos fundamentos.

Este ponto de equilibrio ao redor dos USS/cents 13,00 é
contornado pela maxima de curto prazo projetada em USS/cents
13,30 e pela minima em USS/cents 12,85. E exatamente neste
intervalo que Outubro/19 comegou a oscilar ainda na quarta-feira
passada o qual é reforgado na quinta-feira com o fechamento em
USS/cents 12,91. Atingido o nivel dos USS/cents 13,00
eventualmente poderemos ter alguns movimentos de realizagdes
de lucros que podem dar uma “acomodada” na linha de prego
nesta faixa. Mas a demanda forte do etanol no Centro-Sul do
Brasil e os recentes movimentos de alta observado sobre as
cotagdes do barril de petréleo tipo Brent em Londres, tentem a
manter Outubro/19 com félego para uma nova investida de alta
em direcdo a sua méaxima de curto prazo projetada em USS/cents
13,30.

Como temos dito neste mesmo espago desde o inicio do més de
junho, um limite de alta mais amplo para Outubro/19 vai ainda
mais além, chegando a US$/cents 13,50. Ampara esta leitura o
fortalecimento dos mercados consumidores internos de etanol
no Brasil, india, Estados Unidos e eventualmente China. Por parte
do Brasil temos o natural crescimento na demanda em fungdo
dos menores precos nominais do biocombustivel frente a
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gasolina. Somente em maio deste ano foram consumidos quase 3
bilhdes de litros de etanol, 2 deles de hidratado. Na india o blend
de etanol na gasolina saiu de 4,22% na temporada 2017/18 para
7,2% na 2018/19 o que abre caminho para a meta do governo
local de elevar o blend para o nivel de 10% até 2022.

J4 nos Estados Unidos temos a nova opgdo de E-15 como nova
maxima de mistura opcional na matriz local de combustiveis, 5
pontos porcentuais a mais que o nivel maximo anterior de 10%, o
que tende a dar uma maior concentrada da oferta para o
mercado interno, o que pode trazer algumas implicages para o
oferta brasileira, reforcando ainda mais a demanda. Com base
nestes fatores, sdo amplas as faixas de sustentagdo de que o
contrato driver no decorrer de 2019 migre confortavelmente para
padrdes mais préximos a maxima projetada em USS/cents 13,50
no decorrer deste ano. Isto sem falar nos fundamentos do
préoprio cenario de balango entre a oferta e a demanda
internacional que migra de um superdvit da faixa atual de 4
milhdes de toneladas na temporada 2019/20 para um déficit de 4
milhdes na safra 2021/22.

MERCADO EQUIVALENCIAS - Em Santos, a saca de 50 kg de
agucar com até 150 Icumsa encerrou a quinta-feira em estavel
negociada ao redor de RS 61,00 [USS/cents 14,35]. Em Ribeirdo
Preto pregos e firmes negociados a RS 62,00 [USS/cents 14,59].
Embarcado em big bags ela é cotada a USS 61,00 [USS/cents
14,35].

O agucar com maior coloragdo, com 180 Icumsa, ficou cotado ao
redor de RS 61,00 [USS/cents 14,35]. Produto com 200 Icumsa foi
cotado na faixa de RS 60,00 [USS$/cents 14,12]. O aglicar com 300
Icumsa oscilou ao méximo de RS 59,00 [USS/cents 13,88]. O
etanol hidratado se mostrou 6,27% mais vantajoso que o agucar
bruto em Nova York equivalendo a USS/cents 11,95 [PVU] e
0,99% menos vantajoso que o agucar cristal de Ribeirdo Preto,
equivalendo a RS 50kg 62,62 [USS/cents 14,74].
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Regido/Estado Comprac Vendedor Atual

Parand S RS uss RS RS RS Referencial de Paridade - Exportacdo e Mercado Interno
Maringa 65,00 66,00 16,86 65,00 73,00 60,00 (em dédlares por tonelada)
Sdo Paulo 13/06/2019 Ice Futures* LIFFE***
- Ribeirdo Preto 62,00 64,00 16,08 62,00 70,00 57,00 Julho/19 Outubrol¢Agosto/19  Outubro/19
- Aragatuba 61,00 62,00 15,82 61,00 69,00 56,00 Bolsa* 281,09 284,62 335,70 344,10
Minas Gerais Diferencial de P olarizag&o 11,38 11,53 13,60 13,94
Triéngulo Mineiro 63,00 64,00 16,34 63,00 71,00 58,00 Prémio/Desagio 0,05 0,05 2,72 2,63
*PVU - Posto Veiculo Usina Preco FOB porto * 292,52 296,19 352,02 360,67
iINDICE CEPEA/ESALQ - SAO PAULO - DIARIO Frete usina porto 21,32 21,32 21,32 21,32
(Sugar Cristal com até 150 Icumsa - posto usina - com impostos) 13-jun-19 Elevagéo (fobizago) 12,50 10,50 14,00 14,00
Atual Anterior Var% lsemana 1més 1lano Custosacaria dupla exportagdao
Posto Usina RS 62,42 61,89 0,86 63,41 70,27 58,00 VHP BRANCO
Posto Usina US$ 16,19 16,04 0,94 16,35 17,80 15,60 PVU (US$/tonelada) 258,70 264,37 316,69 325,34
Média 3 dltimos dias RS 62,27 62,50 0,37 63,19 70,54 58,04  PVU(US$/saca 50kg) 12,93 13,22 15,83 16,27
US ICE - ACUCAR #11 - USS cents/libra peso: 13-jun-19 PVU (R$/saca 50kg)** 49,86 50,96 61,04 62,71
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  Equivalente Interno (1) 59,54 60,84 72,89 74,88
Jul h0/19 12,75 12,75 12,60 12,60 12,62 1,03 Prego Cristal (lcumsa 145)-Ribeirdo Preto 62 62
Outubro19 12,91 12,94 12,83 12,83 12,86 0,38 Custo Refino Cristal (150) para Refinado (45) 1,7 1,7
Maio/20 13,71 13,76 13,64 13,65 13,66 0,36 Preco Referencial Refinado (b) 63,7 63,7
LIFFE -Sugar #5 - USS/t: 13-jun-19 Variagdo Refinado interno e exportagio (b/a) -0,13 0,15
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%) NY em cents para R$/50kg
Agosto/19 335,70 334,20 336,50 334,20 333,70 0,59 *Prego NY convertido em Dollares por tonelada '* Base cambial - Délar comercial
Outubro/19 344,10 342,90 344,90 342,90 342,60 0,43 = jffe - referénciaincusa 150 *** FOB Porto com base em Santos/SP
Dezembro/19 354,00 352,70 354,70 353,20 352,30 0,48 (1) 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 98.807 99.364 98.321 98.321 98.321 0,49 13—jun—19 Compra* Venda * US$/50kg USS$/Cents
Dow Jones 26.107 26.147 25.996 26.037 26.005 0,39 Paraiba 62,00 72,00 16,08 14,59
Standard & Poors 2.885 2.895 2.882 2.886 2.880 0,19  Alagoas 72,00 72,00 18,68 16,94
CAMBIO Fech. Max Min Abert. Var. (%) Pernambuco 73,00 72,00 18,94 17,18
Dolar Comercial 3,8550 3,8620 3,8360 3,8510 -0,3800 Rio Grande do Norte 73,00 73,00 18,94 17,18
Euro/USS 1,1272 1,1309 1,1272 1,1309 -0,3200 Pard/Belém** 72,70 74,70 61,45 20,39
USS/Yuan (China) 6,9212 6,9212 6,9161 6,9161 0,0700 ** pregco 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, 13 de junho 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 0,00 61,00 0,00 1,78 0,00 1.780,87 0,39 461,96 0,00 1.220,00 0,39 316,47 0,39 14,35
Agucar Fisico RP/SP 0,00 62,00 0,00 1,81 0,00 1.810,06 0,39 469,54 0,00 1.240,00 0,39 321,66 0,39 14,59
Etanol Anidro -0,50 60,00 0,50 2,00 -0,50 2.000,00 0,11 518,81 -0,50 1.199,98 0,11 311,28 -0,11 14,12
Etanol Hidratado -0,99 62,62 -0,99 2,00 0,99 2.000,00 0,60 518,81 0,99 1.252,31 0,60 324,85 -0,60 14,74
Etanol Hidratado BM&F 0,00 56,75 0,00 1,81 0,00 1.812,50 0,39 470,17 0,00 1.134,91 0,39 294,40 0,39 13,35
Etanol Anidro CBOT 2,84 45,78 2,84 1,53 2,84 1.525,95 3,24 395,84 2,84 915,55 3,24 237,50 3,24 10,77
Aglicar NY 0,00 54,86 0,00 2,01 0,00 2.012,77 0,39 522,12 0,00 1.097,20 0,39 284,62 0,39 12,91
Aglcar Londres 0,21 64,71 0,21 1,89 0,21 1.889,07 0,60 490,03 0,21 1.294,12 0,60 335,70 0,60 15,23
Agucar India -1,12 90,88 -1,12 2,65 -1,12 2.653,18 0,74 688,24 -1,12 1.817,59 0,74 471,49 0,74 21,39
Aglcar Russia 0,51 88,69 0,51 2,59 0,51 2.589,37 0,12 671,69 0,51 1.773,88 0,12 460,15 0,12 20,87
Agucar China 1,06 142,78 1,06 4,17 1,06 4.168,48 1,45 1.081,32 1,06 2.855,66 1,45 740,77 1,45 33,60

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

Diferenciais Exportagao - Agucar 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

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

09/05/2019 -12 -8 +3 +15 14

25/04/2019 10 1 13 2 1 12

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

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

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

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

26/10/2018 -38/-48 -20/-30 -5/-12 +0/+8 6

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

Entrega Junho Julho Agosto Setembro 4 N 3
09/05/2019 +60 +61 +?z54 +63 ) 1 l
25/04/2019 +58 +57 +53/+ -

0550452019 +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’ 13/06/19

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

S&o Paulo
Anidro Combustivel
Ribeirdo Preto 2,00 2,04 0,5188 2,000 2,080 1,98
Aragatuba 1,98 2,01 0,5136 1,980 2,060 1,96
Paulinia 2,06 2,09 0,5344 2,060 2,140 2,04
Hidratado Combustivel (com impostos, menos o ICMS)
Ribeirdo Preto 1,76 1,77 0,4565 1,795 1,742 1,80
Aragatuba 1,72 1,74 0,4474 1,742 1,848 1,79
Paulinia 1,76 1,78 0,4565 1,786 1,822 1,86
Parand ( com impostos)
Anidro 2,00 2,02 0,5188 2,000 2,080 1,98
Hidratado 2,00 2,02 0,5188 2,030 1,990 2,05

*PVU - Posto Veiculo Usina

INDICE ESALQ - CENTRO-SUL - SEMANAL

(em litros sem impostos, exceto ICMS - PVU) entre 03/06 e 07/06

atual Uss$ 1Sem var. 1 més (R$) 1 ano (R$)
Sdo Paulo
Hidratado Combustivel [1] 1,6487 0,4248 1,6228 1,60 1,6109 1,6966
Anidro Combustivel [2] 1,8982  0,4891 1,8522 2,48 1,9416 1,8550
Outros Fins Hidratado 1,6749 0,4316 1,6794 -0,27 1,6829 1,7273
Indicador Diério Paulinia - R$/metro cubico |Spread Anidro [2] x Hidratado [1] (%) 15,13%
Hidratado Esalg atual anterior 1Sem Var.(%) 1 més (RS) 1ano (RS)
Paulinea/SP 1.687,00 1.679,50 1.703,50 0,45 1.705,50 1714,50
COMPRA VENDA COMPRA VENDA Rio Grande
Alagoas RS RS Paraiba RS RS do Norte
Anidro Combustivel 2,23 2,28  Anidro 2,23 2,25 Anidro
Hidratado Combustivel 2,00 2,03 Hidratado 2,25 2,27 2,40
Pernambuco Maranhdo Hidratado
Anidro Combustivel 2,30 2,35  Anidro 2,40 2,45 2,20
Hidratado Combustivel 2,23 2,28 Hidratado 2,23 2,26
Goias Anidro Int. Anidro Ext. Hidratado Int. Hidratado Ext. SP| MG NE
2,05 2,05 2,00 1,95 1,98
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
Junho/19 1,549 1,527 1,556 1,528 2,44
Julho/19 1,554 1,528 1,559 1,528 2,43
Agosto/19 1,555 1,541 1,541 1,541 2,43
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
ICE FUTURES NY - PETROLEO - barril (WT1)
Junho/19 52,28 50,92 53,45 51,07 2,22
Julho/19 52,54 51,18 53,67 51,31 2,27
ICE FUTURES NY- GASOLINA - US$ por galdo
Junho/19 1,8020
Julho/19 1,7249 1,6750 1,7350 1,6861 2,30
LONDRES ICE - PETROLEO - barril tipo Brent
Junho/19 60,54 58,98 61,76 59,19 2,28
Julho/19 59,78 58,28 60,87 58,49 2,20

Arbitragem Hidratado X Acticar NY

14,80

Hidratado 6,27% acima do Agticar
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Andlise Mercado de Etanol

O mercado fisico de etanol teve uma quinta-feira
novamente marcada pela baixa atividade negociadora
entre usinas e distribuidoras. As usinas seguem tentando
puxar os precos para patamares na faixa de RS 2,03 a RS
2,05 sem a contra partida das distribuidoras.

O mercado segue dentro de um relativo equilibrio de
curto prazo. Embora a demanda se mostre muito forte, a
oferta também acompanha este cendrio, o que acaba
deixando os fundamentos do curto prazo muito
equilibrados e reduzindo a volatilidade dos pregos.

Neste cendrio, em Ribeirdo Preto, hidratado em queda de
0,99% saindo de RS 2,02 para RS 2,00 o litro. Anidro teve
baixa de 0,50% saindo de RS 2,01 para RS 2,00 o litro. Em
Aracatuba hidratado estdvel em RS 1,96 o litro. Em
Catanduva indicacdo de hidratado a RS 1,98 o litro. Em
Paulinia indicac3o de estabilidade para o hidratado em RS
2,00 o litro. Em Minas Gerais hidratado firme em RS 2,02
o litro com méximas em RS 2,06 e minimas vistas em RS
1,96 dentro do estado.

No Parané o hidratado oscilando entre RS 2,00 a RS 2,02 o
litro. No Mato Grosso do Sul hidratado em RS 1,92 a RS
1,96 o litro. Em Goias hidratado para dentro do estado
estavel a RS 2,00. Para fora do estado em RS 1,95 o litro.
No mercado de indicacdo de pregos para o final do més a
quinta-feira foi de ajustes mistos, em linha com o nivel de
indecisdo observada no mercado spot.

Final de junho em alta de 0,57% saindo de RS 1,98 para
RS 1,99 o litro. Final de julho em alta de 0,86% saindo de
RS 1,95 para RS 1,96 o litro. Final de agosto em baixa de
1,11% saindo de RS 2,01 para RS 1,99 o litro. Final de
setembro em queda de 1,90% saindo de RS 2,07 para RS
2,03 o litro. Ja final de outubro estavel em RS 2,13 o litro.

CONVERTIBILIDADE E COMPARATIVO
ETANOL EAGUCAR (BASE VHP)

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) 59,54 59,54
Diferenga (a/b) -6,20% -11,47%
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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