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Analise Mercado de Agl'lcar: Brent dispara em Londres levando agticar em Nova York

Influéncia do petrdleo no movimento de alta da segunda-feira foi forte, embora efémero a terceira semana

de setembro

ANALISE DE MERCADO - O mercado de aglicar teve uma segunda-
feira marcada por ganhos importantes sobre os contratos negociados
tanto em Londres quanto em Nova York, onde o avango das
negociagdes se deu de modo basicamente “artificial” através do forte
crescimento nas cotagBes do petréleo observado tanto em Londres,
para o barril tipo Brent, quanto em Nova York, para o WTI. A visdo
geral da SAFRAS & Mercado é de atengdo quanto a “empolgagdo” do
mercado no curto prazo, visto que os movimentos de alta no agucar
derivam diretamente do forte avango do petréleo, com uma clara
desvinculagdo de seus fundamentos.

Neste sentido deveremos ter uma alta sobre os primeiros contratos
[gradualmente suavizada sobre os ativos mais distantes] em fungdo
do movimento de alta do petréleo ser baseado apenas em um risco
geopolitico, localizado e de curto prazo. Logo, o Unico vetor de
sustentagdo dos ganhos atuais deve ser evanescente e se resumir a
esta terceira semana de setembro, com prolongamento maximo e
pouco provavel para a semana que vem, a quarta e Ultima semana do
més. Por um lado é fato a gravidade do evento que envolveu ataques
de drones a dez refinarias de petréleo da Saudi Aramco, na Arabia
Saudia, e que a interrupgdo responde por 5% da oferta mundial,
altamente concentrada. Mas, por outro, temos dois importantes
contra pesos nesta questdo, que sdo vitais para entender a dindmica
do mercado daqui para a frente.

Inicialmente todas as medidas de retomada no fornecimento foram
imediatamente tomadas pela Saudi Aramco, ndo sendo interesse
direto deles um corte no fornecimento, mesmo que este resulte em
ganhos de quase 12% nos precgos internacionais. Depois disto temos
ainda a questdo de liberagdo de estoques emergenciais por conta dos
Estados Unidos, ja autorizados por Donald Trump, o que ajuda a
colocar um importante ponto de neutralizagdo na questdo da oferta.
Depois disto, é questdo de tempo para a retomada gradual da
produgdo ser um vetor que traga os precos do mercado de volta ao
padrdo visto no fechamento da semana anterior.

Indicagdes de Pregos Etanol Hidratado | Mercado Fisico
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E, com ele, as negociagdes tanto de aglcar quanto de etanol,
principalmente o hidratado. Ainda assim a segunda-feira e
possivelmente a terca-feira devem ser momentos de elevada tensdo e
pressdo de alta sobre os precos em Londres e Nova York para o agucar
e no mercado fisico para o etanol hidratado. J& para o cristal 150
Icumsa algum ruindo de mercado deve ser sentido no curto prazo,
mas ainda limitado a questdes de demanda interna moderada do
mercado fisico brasileiro.

Outro ponto a ser observado é a relativa “calma” e até mesmo
“frieza” do ddlar no mercado brasileiro onde ainda oscila na faixa dos
RS 4,08 em momentos em que o petréleo em Londres beirava a 12%,
ao contrério do que se esperava, com o aumento da aversdo ao risco
no mercado internacional, mas que, no fundo, traduz a ja esperada
expectativa do mercado de retomada rapida @ normalidade na
situagdo do petréleo. Ao fim da terga-feira, o vencimento Margo/20
acabou em alta de 2,68% cotado a USS$S/cents 12,26 enquanto
Outubro/19 com ganhos de 1,83% negociado a USS$/cents 11,09.

MERCADO EQUIVALENCIAS - Em Santos, a saca de 50 kg de actcar
com até 150 Icumsa encerrou a segunda-feira firme negociada ao
redor de RS 61,00 [USS/cents 13,53]. Em Ribeirdo Preto precos firmes
negociados a RS 60,00 [USS$/cents 13,31]. Embarcado em big bags ela
é cotada a USS 59,00 [USS/cents 13,09]. O aglcar com maior
coloragdo, com 180 Icumsa, ficou cotado ao redor de RS 59,00
[USS/cents 13,09].

Produto com 200 Icumsa foi cotado na faixa de RS 58,00 [USS/cents
12,87]. O aglcar com 300 Icumsa oscilou ao maximo de R$ 57,00
[USS/cents 12,65]. O etanol hidratado se mostrou 12,18% mais
vantajoso que o aglcar bruto em Nova York equivalendo a US$/cents
14,25 [PVU] e 12,19% mais vantajoso que o aglcar cristal de Ribeirdo
Preto, equivalendo a RS 50kg 67,31 [USS/cents 14,38].
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Regido/Estado Comprac Vendedor Atual

Parand S RS uss RS RS RS Referencial de Paridade - Exportacdo e Mercado Interno
Maringa 63,00 64,00 15,40 63,00 63,00 65,00 (em ddlares por tonelada)
Sdo Paulo 16/09/2019 Ice Futures* LIFFE***
- Ribeirdo Preto 60,00 62,00 14,67 60,00 60,00 62,00 Outubrol9 Margo/20 Agosto/19  Outubro/19
- Ara(_;atuba 59,00 60,00 14,43 59,00 59,00 61,00 Bolsa* 244,49 270,29 321,20 326,70
Minas Gerais Diferencial de Polarizagao 9,90 10,95 13,01 13,23
Triéngulo Mineiro 61,00 62,00 14,91 61,00 61,00 63,00 Prémio/Desagio -0,05 0,41 2,72 2,63
*PVU - Posto Veiculo Usina Preco FOB porto * 254,35 281,64 336,93 342,56
INDICE CEPEA/ESALQ - SAO PAULO - DIARIO Frete usina porto 20,10 20,10 20,10 20,10
(Sugar Cristal com até 150 Icumsa - posto usina - com impostos) 16-set-19 Elevagéo (fobizag&o) 10,50 10,50 14,00 14,00
Atual Anterior Var% lsemana 1més 1lano Custosacaria dupla exportacdo
Posto Usina RS 60,14 59,99 0,25 60,42 59,87 63,19 VHP BRANCO
Posto Usina USS 14,70 14,66 0,27 14,75 14,97 15,34 PVU (USS/tonelada) 223,75 251,04 302,83 308,46
Média 3 dltimos dias RS 60,17 60,16 0,01 60,10 60,05 61,84  PVU(US$/saca 50kg) 11,19 12,55 15,14 15,42
US ICE - ACUCAR #11 - USS cents/libra peso: 16-set-19 PVU (R$/saca 50kg)** 45,76 51,34 61,93 63,08
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  Equivalente Interno (1) 54,63 61,30 73,95 75,32
Outubro19 11,09 11,34 11,04 11,08 10,89 1,83 Preco Cristal (Icumsa 145) - Ribeirdo Preto 60 60
Margo/20 12,26 12,48 12,10 12,15 11,94 2,68 Custo Refino Cristal (150) para Refinado (45) 1,7 1,7
Maio/20 12,34 12,55 12,19 12,22 12,04 2,49 Preco Referencial Refinado (b) 61,7 61,7
LIFFE -Sugar #5 - USS/t: 16-set-19 Variagdo Refinado interno e exportagéo (b/a) 0,17 0,18
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  NY emcents paraR$/50kg
Agosto/19 321,20 319,80 325,40 321,00 316,90 1,35 *Preco NY convertido em Dollares por tonelada '* Base cambial - D6lar comercial
Outubro/19 326,70 325,10 330,10 325,30 321,40 1,64 *++| jffe - referénciaincusa 150 *** FOB Porto com base em Santos/SP
Dezembro/19 333,00 330,40 336,00 331,20 326,20 2,08 (1) Acrescentar ICMS (7%, Pis (165%) e Cofins (7,60%
{NDICES Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  REGIAO NORDESTE-*em RS porsaca de 50 kg -com impostos
Ibovespa 103.680 104.005 102.782 103.496 103.501 0,17 16-set-19 Compra* Venda * USS$/50kg USS/Cents
Dow Jones 27.077 27173 27.033 27.146 27.220 0,52  Paraiba 62,00 72,00 15,16 13,75
Standard & Poors 2.998 3.002 2.992 2.996  3.007 0,31 Alagoas 72,00 72,00 17,60 15,97
CAMBIO Fech. Max Min Abert. Var. (%) Pernambuco 73,00 72,00 17,85 16,19
Dolar Comercial 4,0900 4,1070 4,0780 4,0920 0,0400 Rio Grande do Norte 73,00 73,00 17,85 16,19
Euro/USS 1,1004 1,1071 1,1004 1,1071 -0,6000 Para/Belém** 70,66 72,66 59,72 19,81
USS/Yuan (China) 7,0659 7,0754 7,0659 7,0754 -0,1300 ** Prego com Frete de R$ 9,00 por sacaincluso e imposto de entrada de 2,4%

Equivaléncia de Pregos dos Principais Produtos do Setor segunda-feira, 16 de setembro 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 0,05 435,42 0,00 1.220,00 0,05 298,29 -0,05 13,53
Agucar Fisico RP/SP 0,00 60,00 0,00 1,75 0,00 1.751,67 0,05 428,28 0,00 1.200,00 0,05 293,40 -0,05 13,31
Etanol Anidro 5,00 63,00 5,00 2,10 5,00 2.100,00 4,95 513,45 5,00 1.259,98 4,95 308,06 4,95 13,97
Etanol Hidratado 3,86 67,31 3,86 2,15 3,86 2.150,00 3,81 525,67 3,86 1.346,24 3,81 329,15 3,81 14,93
Etanol Hidratado BM&F 0,00 56,75 0,00 1,81 0,00 1.812,50 0,05 443,15 0,00 1.13491 0,05 277,48 -0,05 12,59
Etanol Anidro CBOT 2,15 38,62 2,15 1,29 2,15  1.287,41 2,10 314,77 2,15 772,43 2,10 188,86 2,10 8,57
Agticar NY 1,89 50,00 1,89 1,83 1,89 1.834,42 1,84 448,51 1,89 999,98 1,84 244,49 1,84 11,09
Aglcar Londres 2,44 65,69 2,44 1,92 2,44 1917,65 2,49 468,86 2,44 1.313,71 2,49 321,20 2,49 14,57
Agucar India 0,86 96,88 0,86 2,83 0,86 2.828,29 0,91 691,51 0,86 1.937,55 0,91 473,73 0,91 21,49
Aglcar Russia 0,33 82,61 0,33 2,41 0,33 2.411,76 0,28 589,67 0,33 1.652,20 0,28 403,96 0,28 18,32
Agucar China 0,84 160,02 0,84 4,67 0,84 4.671,69 0,79 1.142,22 0,84 3.200,39 0,79 782,49 0,79 35,49

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 Precos Para Agticar Cristal com até 150 Icumsa -
Data Setembro Out/Nov/Dez Jan/Fev/Mar Base Ribeiréo Preto | 2019

13/09/2019 -2 - - - #567,00 #5600

29/08/2019 -4/-2 - - - - & safras
15/08/2019 +8+10/+20 +10 -30/-20 o500 sty L

26/07/2019 +8+10/+20 +10 -30/-20 RS 64,00 /,"'

15/07/2019 +8+10/+20 +10 -30/-20 75 63,00 54200

28/06/2019 +8+10/+20 +15/+17 -30/-20 #$62,00

14/06/2019 +12 +3 +3 as61,00 RS Bz\qg\ R$ 60,00
28/05/2019 +12 +3 +3 756000

Prémios Cristal 150 Icumsa | Sacaria Dupla Exportagdo | USS/ton 659,00

Entrega Setembro Out/Nov/Dez  Out/Nov/Dez 75 58,00 B,
03/08/2019 +50 +60 +65 oo

03/08/2019 +50 +60 +65 " Agosto setembro  Outubro Novembro Dezembro Janeiro  Fevereio  Mao  Abil  Maio
26/07/2019 +58 +60 +65 m— Expectativa de Pregos Para Agicar Cristal com até 150 lcumsa - Base Ribeirdo Preto

15/07/2019 +58 +60 +65 -=--@Polinomial (Expectativa de Precos Para Agticar Cristal com até 150 lcumsa - Base Ribeirdo Preto)
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MERCADO FiSICO DE ETANOL
REGIAO CENTRO-SUL - em litros e com impostos, exceto ICMS - PVU’ 16/09/19

COMPRA Venda atual 1sem 1 més 1ano
RS RS us$ RS R$ RS
S&o Paulo
Anidro Combustivel
Ribeirdo Preto 2,10 2,14 0,5134 2,03 2,04 1,98
Aragatuba 2,08 2,11 0,5086 2,01 2,02 1,96
Paulinia 2,16 2,19 0,5281 2,09 2,10 2,04
Hidratado Combustivel (com img menos o ICMS)
Ribeirdo Preto 1,89 1,90 0,4626 1,85 1,88 1,80
Aracatuba 1,79 1,81 0,4368 1,83 1,87 1,79
Paulinia 1,85 1,87 0,4518 1,87 1,92 1,86
Parana ( com impostos)
Anidro 2,10 2,12 0,5134 2,03 2,04 1,98
Hidratado 2,10 2,12 0,5134 2,10 2,11 2,05
*PVU - Posto Veiculo Usina
INDICE ESALQ - CENTRO-SUL - SEMANAL
(em litros sem impostos, exceto ICMS - PVU) entre 09/09 e 13/09
atual Uss 1Sem var. 1 més (R$) 1 ano (R$)
S&o Paulo
Hidratado Combustivel [1] 1,6941 0,4151 1,7031  -0,53 1,7452 1,6640
Anidro Combustivel [2] 1,8445 0,4519 1,888 -2,30 1,9462 1,8317
Outros Fins Hidratado 1,7363 0,4254 1,7189 1,01 1,7534 1,6648
Indicador Digrio Paulinia - R$/metro cubico |Spread Anidro [2] x Hidratado [1] (%) 8,88%
Hidratado Esalq atual anterior 1Sem Var.(%) 1més (RS) 1ano(RS)
Paulinea/SP 1.783,50 1.751,50 1.779,00 1,83 1.810,00  1730,00
REGIAO NORDESTE - em litros - (com impostos exceto ICMS com 25% )
COMPRA VENDA COMPRA VENDA Rio Grande
Alagoas RS RS Paraiba RS RS do Norte
Anidro Combustivel 2,23 2,28 Anidro 2,23 2,25 Anidro
Hidratado Combustivel 2,00 2,03 Hidratado 2,25 2,27 2,40
Per b Maranhdo Hidratado
Anidro Combustivel 2,30 2,35  Anidro 2,40 2,45 2,20
Hidratado Combustivel 2,23 2,28 Hidratado 2,23 2,26
Goias Anidro Int. Anidro Ext. Hidratado Int. Hidratado Ext. SP| MG NE
1,97 2,00 2,17 2,08 2,10
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
Julho/19 1,371 1,360 1,398 1,360 1,10
Agosto/19 1,391 1,371 1,391 1,376 2,20
Setembro/19 1,405 1,385 1,385 1,385 2,62
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
ICE FUTURES NY - PETROLEO - barril (WTI)
Agosto/19 61,47 58,77 63,38 61,48 12,06
Setembro/19 61,24 58,62 63,89 60,16 11,75
ICE FUTURES NY- GASOLINA - US$ por galdo
Julho/19 1,7232 1,6370 1,7785 1,5531 10,95
Agosto/19 1,7007 1,6300 1,7526 1,5354 10,76
LONDRES ICE - PETROLEO - barril tipo Brent
Julho/19 66,40 63,53 70,32 59,25 12,06
Agosto/19 65,26 62,55 69,16 58,61 11,34
Arbitragem Hidratado X Acticar NY
13,60 Hidratado 14,25% acima do Agticar
13,10 US$/cents 12,18
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Analise Mercado de Etanol

0O mercado fisico de etanol teve um inicio de semana
marcado pela importante noticia de corte no fornecimento
de petréleo por parte da Ardbia Saudita que elevou as
cotagdes do Brent em Londres a ganhos de quase 15%
durante as maximas do dia. Neste sentido, com base na forte
ligagdo do petrdleo, da gasolina e do etanol, o mercado
acabou tendo ganhos importantes para o hidratado e o
anidro que acaram avang¢ando de modo bem intenso ao
longo do dia.

Porém, o detalhe é que o crescimento nos pregos foi
inversamente proporcional ao do volume negociado durante
o dia. De fato houveram reportes de venda de hidratado na
faixa de RS 2,15 o litro, mas de modo bem limitado a
negociagdes pontuais, visando abastecimento imediato. A
SAFRAS & Mercado alerta para a tendéncia de volta a
“normalidade” dos precos do etanol ao longo desta semana
em fungdo dos recuos previstos no petréleo. Com base nisto
os volumes de vendas devem ser claramente limitados até
que a linha de prego retome seu patamar de alta.

Neste contexto, durante a segunda-feira, em Ribeirdo
Preto, o hidratado teve alta de 3,86% saindo de RS 2,07 para
RS 2,15 o litro, novamente com volumes pequenos de
negociacdo. Ja o anidro teve alta de 5,00% saindo de RS 2,00
para RS 2,10 o litro. No Parana hidratado nominal e sem
alteracdo em RS 2,10 o litro. Em Goids, vendas de hidratado
para fora do estado, com embarques a Minas Gerais e Sdo
Paulo a RS 2,08 o litro, sendo para embarques ao Nordeste a
RS 2,10 o litro. Hidratado dentro do estado pedidas a RS 2,28
o litro.

Anidro para fora do estado estdvel em RS 1,95 o litro,
enquanto que, para dentro do estado, firme em RS 1,97 o
litro. Em Minas Gerais hidratado estavel em RS 2,06 o litro
com usinas tentando vender entre RS 2,10 a RS 2,12, e
distribuidoras tentando pressionar a RS 2,02 o litro. Em
Paulinia hidratado firme em RS 2,10 o litro, com
distribuidoras tentando pressionar a RS 2,08 sem sucesso e
com indicagbes de RS 2,12 colocado em S3o Paulo. No Mato
Grosso do Sul hidratado firme em RS 2,06 o litro. Em
Aracatuba hidratado firme em RS 2,03 o litro.

CONVERTIBILIDADE ECOMPARATIVO

ETANOL E ACUCAR (BASE VHP)

Anidro Hidratado
Preco (Spot) (1) RS/L 2,1000 2,1500
PIS(1) 0,02338 0,02338
Cofins (1) 0,10752 0,10752
ICMS 0,00% 12%
Base (s/imposto) 1,9691 1,7611
Etanol H/A(2) - 1,8274
Conversdo (VHP) (a) 58,84 56,98
PregoAgucar VHP(b) 54,63 54,63
Diferenga (a/b) 7,69% 4,30%
Conversdo (Branco) 59,07 57,21
(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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