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Analise Mercado de Agl]car: Nova York com perdas fortes na sexta-feira

Inversao do mais recente movimento de alta ganha forca mas ainda pode ser neutralizada pelo atraso nas

moncdes na india

ANALISE DE MERCADO - O mercado de aclcar teve uma sexta-feira
marcada por quedas intensas ocorridas somente nos instantes finais
do pregdo sobre as cotacdes de Outubro/19 em Nova York que
encerrou o dia negociado a USS/cents 12,48 em baixa de 1,57%. Os
demais ativos com entregas ao longo de 2020 e 2021 também tiveram
uma sexta-feira de queda, igualmente em proporgdes elevadas com
perdas que se mostraram pouco abaixo do nivel de 1,50%. Neste
sentido, fica interessante observar o mercado de curto prazo em Nova
York através do antigo ditado do mercado de agdes que diz que “os
precos sobem de escada ao passo que, quando caem, descem de
elevador”, em uma metdfora 4 velocidade gradual e escalonada de
subida frente ao rdpido movimento de realizagGes de lucros que leva
a uma intensa velocidade de queda.

Neste ponto, o que pensar sobre os movimentos recentes por parte
de Outubro/19 em Nova York. Por um lado fica facil observar que a
recente investida de alta que conduziu Outubro/19 da faixa de
USS/cents 11,93 até a faixa de USS/cents 12,95, foi efetivamente feito
“através da escada”. Mas e quanto a descida? N&do estaria ela
também sendo feita através de uma “escada” visto o claro tom
gradual de sua investida de baixa, exceto pelos instantes finais do
pregdo da sexta-feira? Porém, este é um movimento que ndo é nada
comum e muito menos natural ao mercado. Logo cria-se a percepgdo
de que algo existe por tras desta movimentagdo das recentes quedas
que nada mais sdo do que um movimento de neutralizagdo da efetiva
investida de baixa que poderia ocorrer sobre Outubro/19 desde o
momento em que ele ndo teve forga para sequer testar a maxima de
curto prazo em US$/cents 13,00.

Neste contexto entdo nos voltamos para a Asia e para o
acompanhamento desta fase inicial de chuvas de mongGes que
ocorrem por |d e que, dependendo da intensidade de alta ou baixa,
tem o “poder” de formar um cendrio de risco climatico que
efetivamente consegue sustentar os pregos em Nova York no curto
prazo. O mais recente boletim de acompanhamento do
Departamento de Meteorologia da india indica que a incidéncia do
ciclone Vayu acabou provocando um atraso na “chegada” das chuvas
de mongdes na india, sendo o maior visto desde o 2007 para esta
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mesma época do ano, com um déficit de chuvas oscilando em 44%
desde o inicio de junho. Com isto as chuvas de mongdo de 2019 tém
sido, até agora, as mais lentas em progresso desde os ultimos 12
anos.

Atualmente, as mongdes atingem apenas cerca de 10 a 15% do pais,
ao passo que dentro da média histérica, cerca de dois tergos da india
ja estariam normalmente sob o efeito das mongdes nesta altura do
ano. O Departamento de Meteorologia da india (IMD) disseram que o
sistema pode levar até uma semana para ganhar for¢a. Quase toda a
india central provavelmente entrard no sistema de moncgdes até o
final de junho, o que significa que ela esta atrasada em quase 15 dias.
Além disso o déficit de mongdes no sul da india até agora é de 38%,
enquanto é de 43% no nordeste e 27% no noroeste da india. A
formagdo do ciclone Vayu, atualmente em movimento para o norte,
no Mar da Ardbia, retirou a umidade do sistema.

Dado este cenario fica claro que as indicagdes iniciais do
AccuWeather, do World Meteorological Organization, Accuweather e
do South Asian Climate Outlook Forum, tendem a se mostrar um
pouco fora do contexto. Porém, fica facil de entender esta diferenca
visto que as estimativas feitas por estes trés departamentos foram
feitas ainda em maio. Neste contexto, frente a nova investida de risco
que o atraso nas mongdes da Asia representam fica claro o motivo
pelo qual Outubro/19 em Nova York tem conseguido se sustentar
acima de USS/cents 12,40.

MERCADO EQUIVALENCIAS - Em Santos, a saca de 50 kg de agtcar
com até 150 Icumsa encerrou a sexta-feira estavel negociada ao redor
de RS 62,00 [USS/cents 14,70]. Em Ribeirdo Preto precos inalterados
negociados a RS 63,00 [USS/cents 14,94]. Embarcado em big bags ela
é cotada a USS 62,00 [USS/cents 14,70]. O aglcar com maior
coloragdo, com 180 Icumsa, ficou cotado ao redor de RS 62,00
[USS/cents 14,70]. Produto com 200 Icumsa foi cotado na faixa de RS
61,00 [USS/cents 14,47]. O agucar com 300 Icumsa oscilou ao maximo
de RS 60,00 [USS/cents 14,23]. O etanol hidratado se mostrou 10,85%
mais vantajoso que o agucar bruto em Nova York equivalendo a
USS/cents 11,98 [PVU] e 1,11% menos vantajoso que o aglcar cristal
de Ribeirdo Preto, equivalendo a RS 50kg 62,30 [USS/cents 14,78].

Curva de Pregos Futuros NY
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MERCADO FiSICO DE ACUCAR N2 1979 24/ junho / 2019
REGIAO CENTRO-SUL-em saca de 50 kg -com impostos PVU 21-jun-19
Regido/Estado Comprac Vendedor Atual 1sem 1més 1ano
Parand S RS uss RS RS RS Referencial de Paridade - Exportacdo e Mercado Interno
Maringa 66,00 67,00 17,25 65,00 73,00 60,00 (em dédlares por tonelada)

Sdo Paulo 21/06/2019 Ice Futures* LIFFE***
- Ribeirdo Preto 63,00 65,00 16,47 62,00 70,00 57,00 Julho/19 Outubrol¢Agosto/19  Outubro/19
- Aragatuba 62,00 63,00 16,21 61,00 69,00 56,00 Bolsa* 269,41 275,14 324,60 330,80
Minas Gerais Diferencial de P olarizag&o 10,91 11,14 13,15 13,40
Triéngulo Mineiro 64,00 65,00 16,73 63,00 71,00 58,00 Prémio/Desagio 0,09 0,09 2,72 2,63
*PVU - Posto Veiculo Usina Preco FOB porto * 280,41 286,37 340,47 346,83
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) 21-jun-19 Elevagéo (fobizago) 12,50 10,50 14,00 14,00
Atual Anterior Var% lsemana 1més 1lano Custosacaria dupla exportagdao
Posto Usina RS 61,93 63,08 -1,82 62,42 70,27 57,31 VHP BRANCO
Posto Usina USS 16,21 16,37 -0,98 16,04 17,80 15,21 PVU (USS/tonelada) 246,42 254,38 304,98 311,34
Média 3 dltimos dias RS 62,73 63,06 0,52 62,24 70,54 57,67  PVU(USS$/saca 50kg) 12,32 12,72 15,25 15,57
US ICE - ACUCAR #11 - USS cents/libra peso: 21-jun-19 PVU (R$/saca 50kg)** 47,13 48,65 58,33 59,54
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  Equivalente Interno (1) 56,27 58,09 69,64 71,10
Jul h0/19 12,22 12,45 12,17 12,40 12,43 -1,68 Prego Cristal (lcumsa 145)-Ribeirdo Preto 63 63
Outubro19 12,48 12,72 12,42 12,67 12,68 -1,57 Custo Refino Cristal (150) para Refinado (45) 1,7 1,7
Maio/20 13,44 13,62 13,39 13,59 13,62 -1,32 Preco Referencial Refinado (b) 64,7 64,7
LIFFE -Sugar #5 - USS/t: 21-jun-19 Variagdo Refinado interno e exportagio (b/a) -0,07 -0,09
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%) NY em cents para R$/50kg
Agosto/19 324,60 322,50 331,00 331,00 331,70 -2,14 *Prego NY convertido em Dollares por tonelada '* Base cambial - Délar comercial
Outubro/19 330,80 329,00 335,70 335,50 336,60 -1,72 = jffe - referénciaincusa 150 *** FOB Porto com base em Santos/SP
Dezembro/19 341,90 340,00 346,80 346,70 347,50 -1,61 () Acrescentar ICM'S (7%, Pis (165%) e Cofins (7,60%
{NDICES Fech. Min Max Abert. Ant. Var.(%)  REGIAO NORDESTE-*em RS por saca de 50 kg - com impostos
Ibovespa 101.916 102.100 100.305 100.305 100.303 1,60 21—jun—19 Compra* Venda * US$/50kg USS$/Cents
Dow Jones 26.719 26.907 26.706 26.749  26.753 0,13 Paraiba 62,00 72,00 16,21 14,70
Standard & Poors 2.955 2.960 2.950 2.953 2.954 0,03  Alagoas 72,00 72,00 18,82 17,08
CAMBIO Fech. Max Min Abert. Var. (%) Pernambuco 73,00 72,00 19,08 17,31
Dolar Comercial 3,8250 3,8470 3,8150 3,8310 -0,6700 Rio Grande do Norte 73,00 73,00 19,08 17,31
Euro/USS 1,1326 1,1326 1,1212 1,1212  1,0100 Pard/Belém** 73,73 75,73 62,31 20,68
USS/Yuan (China) 6,8686 6,8996 6,8686 6,8996 -0,4400 ** pregco com Frete de R$ 9,00 por sacaincluso e imposto de entrada de 2,4%
Equivaléncia de Pregos dos Principais Produtos do Setor sexta-feira, 21de junho de 2019
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 62,00 0,00 1,81 0,00 1.810,06 068 473,22 0,00 1.240,00 0,68 324,18 068 14,70
Aglcar Fisico RP/SP 0,00 63,00 0,00 1,84 0,00 1.839,25 0,68 480,85 0,00 1.260,00 0,68 329,41 0,68 14,94
Etanol Anidro 0,00 60,00 0,00 2,00 0,00 2.000,00 068 522,88 0,00 1.199,98 0,68 313,72 0,68 14,23
Etanol Hidratado 0,00 62,30 0,00 1,99 0,00 1.990,00 0,68 520,26 0,00 1.246,05 0,68 325,76 068 14,78
Etanol Hidratado BM&F 0,00 56,75 0,00 1,81 0,00 1.812,50 0,68 473,86 0,00 113491 0,68 296,71 068 13,46
Etanol Anidro CBOT 1,51 47,09 1,51 1,57 1,51  1.569,58 2,20 410,35 151 941,73 2,20 246,20 2,20 11,17
Aglcar NY 2,70 52,62 2,70 1,93 2,70 1.930,59 2,04 504,73 2,70 1.052,40 2,04 275,14 2,04 12,48
Aglcar Londres 3,09 62,08 3,09 1,81 3,09 1.812,39 2,43 473,83 3,09 1.241,60 2,43 324,60 2,43 14,72
Aglcar india 1,67 89,02 1,67 2,60 1,67 2.598,78 1,00 679,42 1,67 1.780,32 1,00 465,44 1,00 21,11
Aclicar Russia 4,87 92,06 4,87 2,69 4,87 2.687,67 558 702,66 4,87 1.841,22 5,58 481,36 558 21,83
Aglicar China 0,76 141,17 0,76 4,12 0,76  4.121,38 0,08 1.077,48 0,76  2.823,39 0,08 738,14 0,08 33,48

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

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 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’ 21/06/19

COMPRA Venda atual 1sem 1 més 1ano
RS RS Us$ RS RS RS
S&o Paulo
Anidro C ivel
Ribeirdo Preto 2,00 2,04 0,5229 2,000 2,080 1,85
Aragatuba 1,98 2,01 0,5176 1,980 2,060 1,83
Paulinia 2,06 2,09 0,5386 2,060 2,140 1,91
Hidratado Combustivel (com impostos, menos o ICMS)
Ribeirdo Preto 1,75 1,76 0,4578 1,760 1,742 1,67
Aragatuba 1,72 1,74 0,4486 1,725 1,848 1,65
Paulinia 1,77 1,79 0,4624 1,760 1,822 1,72
Parand ( com impostos)
Anidro 2,00 2,02 0,5229 2,000 2,080 1,85
Hidratado 2,05 2,07 0,5359 2,000 1,990 1,90
*PVU - Posto Veiculo Usina
iNDICE ESALQ - CENTRO-SUL - SEMANAL
(em litros sem impostos, exceto ICMS - PVU) entre 17/06 e 21/06
atual Uss$ 1Sem var. 1 més (R$) 1 ano (R$)
Sdo Paulo
Hidratado Combustivel [1] 1,6105 0,4174 1,6175 -0,43 1,6493 1,5621
Anidro Combustivel [2] 1,8386 0,4765 1,859 -1,10 1,9055 1,8019
Outros Fins Hidratado 1,6776 0,4348 1,6256 3,20 1,6485 1,6227
Indicador Diério Paulinia - R$/metro cubico |Spread Anidro [2] x Hidratado [1] (%) 14,16%
Hidratado Esalg atual anterior 1Sem Var.(%) 1 més (RS) 1ano (RS)
Paulinea/SP 1.671,00 1.678,50 1.687,00 -0,45 1.746,50  1624,00
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 2,23 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 2,08 1,95 1,98
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
Junho/19 1,575 1,575 1,598 1,587 -1,06
Julho/19 1,586 1,583 1,604 1,595 -0,75
Agosto/19 1,581 1,590 1,592 1,590 -0,75

OUTROS COMBUSTIVEIS

FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
ICE FUTURES NY - PETROLEO - barril (WTI)
Junho/19 57,65 56,66 57,98 57,26 1,01
Julho/19 57,71 56,71 58,04 57,30 1,01
ICE FUTURES NY- GASOLINA - US$ por galdo
Junho/19 1,8637 1,7744 1,8674 1,7863 4,33
Julho/19 1,8221 1,7493 1,8266 1,7622 3,39
LONDRES ICE - PETROLEO - barril tipo Brent
Junho/19 64,49
Julho/19 65,37 64,00 65,76 64,45 1,42

Arbitragem Hidratado X Acticar NY
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Andlise Mercado de Etanol

O mercado fisico de etanol teve uma sexta-feira marcada pela
presenga do feriado prolongado que acabou deixando a grande
maioria dos agentes compradores e vendedores de fora das
negocia¢des, com as unidades produtoras e distribuidoras mais
voltadas a questdes operacionais do que compra e venda de
etanol. O comportamento de baixa liquidez entre compradores e
vendedores foi um fator visto desde o inicio da segunda semana de
junho que acabou e prolongando também pela terceira semana do
més. Com isto o dia de negociagdo ndo teve nenhuma alteragdo
mais significativa salvo algum ajuste pontual e marginal em
algumas negociagdes.

Os fundamentos do mercado continuam com um cendrio onde o
clima seco e sem chuvas sobre as regidoes produtoras de cana eleva
a velocidade da colheita e a da disponibilidade de oferta no curto
prazo. Isto limita uma investida de alta mais significativa por parte
dos precos, mesmo frente a uma demanda forte na ponta
compradora, onde os sinais sdo cada vez mais positivos para a
manutencdo das vendas de etanol em patamares elevados através
da competitividade do mesmo sobre a gasolina em Sdo Paulo e nos
demais cinco estados do pais onde é mais vantajoso o
abastecimento com o biocombustivel.

Em Ribeirdo Preto, hidratado se manteve firme em RS 1,99 o litro
com vendas ocorrendo nos limites entre RS 1,98 a RS 2,00 o litro.
Anidro ficou estavel em RS 2,00 o litro. Em Aracatuba hidratado
inalterado em RS 1,95 o litro. Em Paulinia hidratado sem mudancas
terminal TCP que ainda oscila em RS 2,01 o litro. Na modalidade
CIF precos também estaveis ainda em RS 2,07 o litro. Em Minas
Gerais hidratado firme em RS 2,02 o litro com maximas 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 R$ 2,00. Para fora
do estado em RS 1,95 o litro. No mercado de indicagdo de precos
para o final do més a sexta-feira foi marcada por precgos
inalterados, refletindo a baixa volatilidade observada no mercado
fisico durante o dia.

Final de junho estavel em R$ 2,00 o litro. Final de julho também
inalterado em RS 1,96 o litro. Final de agosto também firme a RS
2,00 o litro. Final de setembro sem alteracdo em RS 2,04 o litro. Ja
final de outubro estdvel em RS 2,10 o litro.

CONVERTIBILIDADE ECOMPARATIVO

ETANOL EAGUCAR (BASE VHP)

14,80

Hidratado 10,85% acima do Agucar

13,80

USS$/cents 11,98

12,80
11,80

USS$/cents 10,81

10,80

05/04/2019
12/04/2019
19/04/2019

.............. Agticar Nova York

26/04/2019
03/05/2019

10/05/2019
17/05/2019
24/05/2019

31/05/2019

07/06/2019

------------- Hidratado Mercado Fisico

14/06/2019
21/06/2019

Anidro Hidratado
Preco (Spot) (1) RS/L 2,0000 1,9900
PIS (1) 0,02338 0,02338
Cofins (1) 0,10752 0,10752
ICMS 0,00% 12%
Base (s/imposto) 1,8691 1,6203
Etanol H/A (2) - 1,6813
Conversdo (VHP) (a) 55,85 52,43
PregoAgucar VHP(b) 56,27 56,27
Diferenga (a/b) -0,75% -6,83%
Conversdo (Branco) 56,07 52,64
(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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