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Analise Mercado de Agﬁcar: Acucar derrete em Nova York com saturag3o grafica

ANALISE DE MERCADO - O mercado de aglcar teve uma quinta-feira de
pregos claramente mais baixos observados na bolsa de Nova York onde o
vencimento Mar¢o/19 se distancia cada vez mais da faixa dos USS/cents
12,00, aprofundando o seu mergulho em USS/cents 11,70. Este movimento ja
havia sido antecipado pela SAFRAS & Mercado através de seus relatérios
didrios e servigos de consultoria ainda no inicio de dezembro de 2018. Ainda
naquele momento a SAFRAS & Mercado acenou para a possibilidade elevada
de queda gradual da linha de preco até o ponto de USS/cents 12,00 que,
perdido, geraria ordens automdticas de venda e expectativas auto realizaveis
de baixa que tendem a culminar com uma queda até o nivel de US$/cents
10,81, patamar que encerraria o ciclo de alta até USS/cents 14,24 observado
entre setembro e outubro do ano anterior.

Além dos vetores graficos, técnicos e psicoldgicos, fundamentos ndo faltam
para a investida de baixa vista no decorrer desta primeira semana de janeiro.
Isto porque, o recente canal lateral anterior firmado entre a minima de
USS/cents 12,65 e a méaxima de USS$/cents 12,92, ndo foi rompida nem
mesmo quando a india anunciou a forte elevagdo em seu blend de mistura de
etanol a gasolina no mercado local, medida que na safra corrente tende a
neutralizar 1 milhdo de toneladas de aglcar e mais 3 milhdes na temporada
que vem. Dado este cenario, ficou claro ao mercado que a linha de prego de
Margo/19 estava mais em volta do superavit internacional de 9 milhdes de
toneladas da safra corrente junto a estoques de 53 milhdes de toneladas.

Para completar o campo das novidades fundamentais temos a China que
reportou importagées de 380 mil toneladas em novembro de 2018 [dados
mais recentes disponiveis] que indicou praticamente uma estabilidade frente
os dados do més imediatamente anterior, em outubro, mas com uma alta de
116% frente ao montante observado no mesmo momento do ano anterior,
em 160 mil toneladas. Porém o mercado internacional ndo se impactou com o
crescimento de mais de 100% das importagSes da China em novembro em
termos anuais. Isto porque os dados de novembro de 2017 foram um dos
menores daquele ano, qualificando o crescimento atual apenas como um
carregamento estatistico de um baixo volume importado no periodo de
comparagdo anterior.

Além disto ainda ecoa no mercado os acenos da China em elevar fortemente
a sua produgdo interna nos proximos anos, com fortes volumes de capital
sendo destinados pelo governo para novas plantas de usinas de aglcar no
pais, tanto de cana quanto de beterraba. Logo, a leitura que se faz é que a
China tende a ser um motor cada vez menos potente na demanda
internacional da commodity, caminhando gradualmente para auto suficiéncia
no médio prazo, o que reforga ainda mais o tom de baixa no mercado
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Gasolina === Diesel Etanol Hidratado - Ribeirdo Preto

internacional. Nem mesmo os contratos diretos de importacdo com a india
tém conseguido sustentar o mercado internacional, sendo que houve uma
queda entre a safra internacional atual e a anterior nos volumes firmados,
que sairam de 1,5 milhdo para 1,2 milhdo de toneladas [-20%] reforcando
ainda mais a leitura de maior auto suficiéncia da China.

MERCADO EQUIVALENCIAS - Em Santos, a saca de 50 kg de aglicar com até
150 Icumsa encerrou a quinta-feira estavel negociada ao redor de RS 68,00
[USS/cents 16,43]. Em Ribeirdo Preto precos firmes, indicados a RS 68,00
[USS/cents 16,43]. Embarcado em big bags ela é cotada a USS 67,00
[USS/cents 16,19]. O aglcar com maior coloragdo, com 180 lcumsa, ficou
cotado ao redor de R$ 67,00 [USS$/cents 16,19]. Produto com 200 Icumsa foi
cotado na faixa de RS 66,00 [USS/cents 15,95]. O aglicar com 300 lcumsa
oscilou a0 maximo de RS 65,00 [US$/cents 15,71]. O etanol hidratado se
mostrou 24,76% mais vantajoso que o aglcar bruto em Nova York
equivalendo a US$/cents 12,47 [PVU] e 6,54% menos vantajoso que o aglcar
cristal de Ribeirdo Preto, equivalendo a RS 50kg 63,55 [US$/cents 15,36t].

FOB EXPORTAGAO - O mercado FOB exportacdo trabalha na modalidade de
diferenciais para embarques no decorrer de janeiro deste ano e fevereiro de
2019, momento a partir do qual algumas indicagdes flat j& comecam a
aparecer no mercado. As Ultimas referéncias vistas para embarques mais
longos continuam sendo de flat a -3 pontos abaixo do contrato Maio/19 de
Nova York. Embarque imediato, em janeiro oscilam entre -15 a -25 pontos
abaixo de Mar¢o/19 em NY.

Entregas em fevereiro de 2019 apresentam diferenciais um pouco mais
proximos do referencial externo, oscilando entre flat -8 pontos, também
contra Margo/19. Agendamentos para marco de 2019 com prémios um pouco
mais elevados, entre +5 a +10 pontos sobre Mar¢o/19. Abril com embarques
entre +10 e +20 pontos, sem grandes alteragBes. As ultimas indicagbes de
entregas em maio de 2019 eram de prémios entre +2 a +12 pontos sobre
Maio/19 em Nova York enquanto junho com indicacdes de flat a -3 pontos
sobre Maio/19. Porém, ofertas mais expressivas para estes meses mais
longos se encontram mais escassas no mercado desde inicio de ano. Cristal
150 Icumsa com prémios um pouco mais elevados com perspectivas de
menor oferta na préxima safra. Embarque em janeiro entre +60 a +61 sobre
NY. IndicagBes entre +66 a +65 para embarques em fevereiro de 2019 e de
+70 a +71 para margo assim como +72 para abril. Aglicar com 45 Icumsa com
prémios de +5 a +6 contra Mar¢o/19 para embarque imediato, em janeiro.

Curva de Pregos Futuros NY

Contratos Futuros | Bolsa de NY | Agticar Bruto | US$/cents
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MERCADO FiSICO DE ACUCAR N2 1867 04/ janeiro / 2019
REGIAO CENTRO-SUL-em saca de 50 kg -com impostos PVU 3-jan-19
Regido/Estado Comprac Vendedor Atual 1sem 1més 1ano
Parand S RS uss RS RS RS Referencial de Paridade - Exportacdo e Mercado Interno
Maringa 71,00 72,00 18,91 71,00 71,00 70,00 (em ddlares por tonelada)

Sdo Paulo 03/042019 Ice Futures* LIFFE***
- Ribeirdo Preto 68,00 70,00 18,11 68,00 68,00 67,00 Margo/19 Maio/19 Dezembrois Margo/19
- Ara(_;atuba 67,00 68,00 17,85 67,00 67,00 66,00 Bolsa* 257,72 260,59 324,20 329,00
Minas Gerais Diferencial de Polarizagao 10,44 10,55 13,13 13,32
Triéngulo Mineiro 69,00 70,00 18,38 69,00 69,00 68,00 Prémio/Desagio -2,27 -2,27 2,72 2,63
*PVU - Posto Veiculo Usina Preco FOB porto * 265,89 268,87 340,05 344,96
INDICE CEPEA/ESALQ - SAO PAULO - DIARIO Frete usina porto 21,90 21,90 21,90 21,90
(Sugar Cristal com até 150 Icumsa - posto usina - com impostos) 3-jan-19 Elevagéo (fobizag&o) 12,50 10,50 14,00 14,00
Atual Anterior Var% lsemana 1més 1lano Custosacaria dupla exportacdo
Posto Usina RS 68,50 68,18 0,47 68,21 68,21 67,01 VHP BRANCO
Posto Usina USS 18,24 17,87 2,07 17,50 17,50 20,67 PVU (USS/tonelada) 231,49 236,48 304,15 309,06
Média 3 ultimos dias RS 68,29 68,20 0,14 68,47 68,47 67,07  PVU(USS/saca 50kg) 11,57 11,82 15,21 15,45
US ICE - ACUCAR #11 - USS cents/libra peso: 3-jan-19 PVU (R$/saca 50kg)** 43,45 44,39 57,09 58,01
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  Equivalente Interno (1) 51,88 53,00 68,17 69,27
Margo/19 11,69 11,92 11,69 11,88 11,93 -2,01 Preco Cristal (lcumsa 145) - Ribeirdo Preto 68 68
Maio/19 11,82 12,02 11,82 11,99 12,03 -1,74 Custo Refino Cristal (150) para Refinado (45) 1,7 1,7
Julho/19 11,99 12,15 11,99 12,12 12,17 -1,47 Preco Referencial Refinado (b) 69,7 69,7
LIFFE -Sugar #5 - USS/t: 3-jan-19 Variagdo Refinado interno e exportagéo (b/a) 0,02 0,01
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  NY emcents paraR$/50kg
Dezembro18 324,20 323,60 328,60 328,50 328,80 -1,39 *Preco NY convertido em Dollares por tonelada '* Base cambial - D6lar comercial
Ma I'QO/19 329,00 328,60 332,80 332,00 332,90 -1,17 *++| jffe - referénciaincusa 150 *** FOB Porto com base em Santos/SP
Maio/19 334,00 333,70 337,90 337,30 338,30 -1,27 () 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 90.344 91.596 89.922 91.011 91.012 -0,73 3-jan-19 Compra* Venda * USS$/50kg USS/Cents
Dow Jones 22.800  23.176 22.669 23.176  23.346 2,34 Paraiba 71,00 72,00 18,91 17,16
Standard & Poors 2.469 2.481 2.448 2.492 2.510 -1,64  Alagoas 70,00 72,00 18,65 16,92
CAMBIO Fech. Max Min Abert. Var. (%) Pernambuco 70,00 72,00 18,65 16,92
Dolar Comercial 3,7540 3,8090 3,7390 3,7970 -1,4600 Rio Grande do Norte 72,00 73,00 19,18 17,40
Euro/USS 1,1373 1,1373 1,1358 1,1358  0,1300 Para/Belém** 78,85 80,85 66,64 22,11
USS/Yuan (China) 6,8728 6,8728 6,8627 6,8627 0,1400 ** Prego com Frete de R$ 9,00 por sacaincluso e imposto de entrada de 2,4%
Equivaléncia de Pregos dos Principais Produtos do Setor quinta-feira, 3 de janeiro 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 68,00 0,00 1,99 0,00 198523 1,52 528,83 0,00 1.360,00 1,52 362,28 152 16,43
Aglcar Fisico RP/SP 0,00 68,00 0,00 1,99 0,00 198523 1,52 528,83 0,00 1.360,00 1,52 362,28 152 1643
Etanol Anidro 0,51 58,20 0,51 1,94 0,51 1.940,00 1,00 516,78 0,51 1.163,98 1,00 310,06 1,00 14,06
Etanol Hidratado 0,98 63,55 0,98 2,03 0,98 2.030,00 0,53 540,76 20,98 1.271,10 0,53 338,60 053 15,36
Etanol Hidratado BM&F 0,00 56,75 0,00 1,81 0,00 1.812,50 1,52 482,82 0,00 1.13491 1,52 302,32 1,52 13,71
Etanol Anidro CBOT 3,59 39,42 3,59 1,31 3,59 1.313,90 516 350,00 3,59 788,33 5,16 210,00 5,16 9,53
Aglcar NY 3,48 48,37 3,48 1,77 3,48 1.774,82 2,01 472,78 3,48 967,49 2,01 257,72 2,01 11,69
Aglcar Londres 2,87 60,85 2,87 1,78 2,87 177656 1,40 473,24 2,87 1.217,05 1,40 324,20 1,40 14,71
Aglcar india 0,40 85,05 0,40 2,48 0,40 2.482,89 1,11 661,40 20,40 1.700,93 1,11 453,10 1,11 20,55
Aglcar Russia 0,51 107,40 0,51 3,14 20,51 3.135,38 1,00 83521 0,51 2.147,93 1,00 572,17 1,00 2595
Aglcar China 1,12 129,92 1,12 3,79 1,12 3.792,85 0,38 1.010,35 41,12 2.598,33 0,38 692,15 038 31,40

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 Diferenciais Exportag¢ao - Agticar VHP

B e e Marco Abril g SafrasBase porto de Santos - Pontos sobre NY - Embarque Imediato
03/01/2019 -15/-25 +0/-8 +5/+10 +10/+20 . e

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

26/10/2018 -38/-48 -20/-30 -5/-12 +0/+8 -10 -
24/09/2018 +5/+15 +20/+25 +25/+35 = 20

06/08/2018 -6/-13 +5/+12 +10/+25 -

Prémios Cristal 150 Icumsa | Sacaria Dupla Exportagdo | USS/ton -30

Entrega Janeiro Fevereiro Margo Abril

03/01/2019 +60/+61 +65/+66 +70/+71  +71/+72 0

26/11/2018 +55/+62 +60/+63 +63/+65 +65/+68 50

26/09/2018 +66/+70 +60/+63 +68/+70 +70/+74

-70
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MERCADO FiSICO DE ETANOL N21867 04/ janeiro / 2019
REGIAO CENTRO-SUL - em litros e com impostos, exceto ICMS - PVU’ 03/01/19

COMPRA Venda atual 1sem 1 més 1ano

R R us R R 20:
: : : . : : Andlise Mercado de Etanol

S&o Paulo
Anidro Combustivel
Ribeirdo Preto 1,94 1,98 0,5168 1,940 1,940 2,10 O mercado fisico de etanol teve uma quinta-feira de maior
Aragatuba 1,92 1,95 0,5115 1,920 1,920 2,08 movimentagdo compradora e vendedora onde as distribuidoras
Paulinia 2,00 2,03 0,5328 2,000 2,000 2,16 emergentes e filiadas ao Sindicom retornaram para o mercado em
Hidratado Combustivel (com im menos o ICMS) funcdo da recomposicdo dos estoques de curto prazo escoados
Ribeirdo Preto 1,79 1,80 0,4759 1,795 1,795 1,98 ¢ o p €40 q P
Aracatuba 1,79 1,81 0,4759 1,795 1,795 1,96 durante os dois Ultimos feriados prolongados. Neste contexto houve
Paulinia 1,82 1,84 0,4852 1,830 1,830 2,03 alguma volatilidade de preco a depender do volume de venda em
Parana ( com impostos) envolvida.
Anidro 1,94 1,96 0,5168 1,940 1,940 2,10
Hidratado 2,02 2,04 0,5381 2,040 2,040 2,25

Em Ribeirdo Preto as distribuidoras emergentes, que atuam no

*PVU - Posto Veiculo Usina L
mercado em fungdo de volumes menores de negociagdo, acabaram

INDICE ESALQ - CENTRO-SUL - SEMANAL encontrando hidratado disponivel para venda entre RS 2,06 a RS
(em litros sem impostos, exceto ICMS - PVU) entre 24/12 e 28/12 2,07 o litro. Por sua vez, as distribuidoras maiores, filiadas ao
pen— atual Uss gSem var SRS Timesi{R5)Eianol(R5) Sindicom, ao entrarem no mercado em fun¢do de volumes mais
ao Paulo . . ~ . . .
Hidratado Combustivel [1] 16675 04279 16658 0.10 16229 17726 expressivos de negociagdo, conseguiram pregos maiores, na faixa de
Anidro Combustivel [2] 18295 04694  1,8234 033 1,7700 1,9350 R$2,02aR$ 2,03 o litro.

Outros Fins Hidratado 1,7075 0,4398 1,7075 0,00 1,6420 1,7862

Indicador Didrio Paulinia - R$/metro ctibico [Spread Anidro [2] x Hidratado [1] (%) 9,72% Foi destaque da quinta-feira também a redugdo de 2,73% nos pregos
Hidratado Esalq atual anterior 15em Var(%) 1més(RS) 1ano(RS) da gasolina praticados nas refinarias pela Petrobras. A primeira do
Paulinea/sp 1.732,50 1.734,50  1.729,00 0,12 1730,50  1882,50

REGUAO NORDESTE - em litros - (com Impostos exceto ICMS com 25% ) ano reduziu os ganhos acumulados da gasolina desde o inicio da

COMPRA  VENDA COMPRA VENDA | Rio Grande politica de ajustes didrios da Petrobras para a faixa de +2,03%. A
Alagoas R$ R$  Paraiba RS R$ do Norte titulo de comparagdo, o hidratado acumula alta de 28,93%.
Anidro Combustivel 2,12 2,17 Anidro 2,12 2,14 Anidro
Hidratado Combustivel 1,70 1,72 Hidratado i 185 2,15 Como o barril de petréleo tipo Brent negociado em Londres retornou
Pernamb Maranhdo Hidratado ara a faixa dos USS 55,00 com a entrada em vigor do corte de 1,2
Anidro Combustivel 2,18 2,23 Anidro 2,15 2,20 1,77 P . ; T . L, g L.
Hidratado Combustivel 1,74 1,79 Hidratado 1,77 1,82 mllh.ao de barris ao dl.a até abril, a tendéncia é de <E|ue os proxmﬁ.os
Goids Anidro Int._Anidro Ext. Hidratado Int. Hidratado Ext. SP| MG NE movimentos da gasolina tendam a ser de alta, ainda que muito
1,90 1,95 2,28 1,15 2,18 graduais diante do movimento de fortalecimento do real frente ao
CBOT - ETANOL - USS$ cents por galdo 03/01/19 délar que ja recua abaixo de RS 3,80.
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
Ja”eir‘?/lg 1,280 1,271 1,289 1,273 0,31 Neste contexto as indicagdes de precos futuros para hidratado com
Fevereiro/19 1,303 1,295 1,307 1,299 0.69 base em Ribeirdo Preto na faixa de R$ 2,08 para o final de janeiro,
Margo/19 1,311 1,311 1,311 1,311 -0,07

em RS 2,09 para fins de fevereiro, RS 2,06 para Margo, RS 2,04 para

abril e R 1,93 para final de maio de 2015.

FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)

ICE FUTURES NY - PETROLEO - barril (WTI) De modo geral, a quinta-feira também foi marcada por baixa de
Janeiro/19 46,61 45,35 47,49 46,26 0,15 0,49% para o hidratado em Aragatuba, saindo de RS 2,04 para RS
Fevreiro/19 46,94 45,70 47,81 46,56 0,17 2,05 o litro. Em Paulinia a queda foi de 0,48% com o hidratado saindo
ICE FUTURES NY- GASOLINA - US$ por galdo de RS 2,08 para RS 2,07 o litro, com usinas ainda tentando vender a
Janeiro/19 1,3392 1,3016 1,3676 1,3256 1,02 RS 2,09 o litro, mas sem encontrar compradores. Em Minas Gerais
Fevreiro/19 1,3487 1,3117 1,3761 1,3347 1,04 queda de 0,49% para o hidratado que saiu de RS 2,04 para RS 2,03 o
LONDRES ICE - PETROLEO - barril tipo Brent litro a baixa foi na mesma intensidade, com o hidratado saindo de RS
Janeiro/19 55,35 53,93 56,30 54,91 0,80 2,03 para R$ 2,02 o litro.

Fevreiro/19 55,54 54,19 56,54 55,15 0,70

Arbitragem Hidratado X Acticar NY

CONVERTIBILIDADE ECOMPARATIVO

14,30 ETANOL E ACUCAR (BASE VHP)
13.80 } Anidro Hidratado
g Hidratado 24,76% acima do Aguicar Preco (Spot) (1) R$/L 1,9400 2,0300
e PIS (1) 0,02338 0,02338
1280 US5/cents 12,47 Cofins (1) 0,10752 0,10752
1230 ICMS 0,00% 12%
11,80 Base (s/imposto) 1,8091 1,6555
11,30 US$/cents 10,00 Etanol H/A(2) - 1,7178
10,80 Conversdo (VHP) (a) 54,05 53,57
10,30 PregoAgucar VHP(b) 51,88 51,88
Diferenga (a/b) 4,19% 3,25%
580 e 2 S e 2 S e 2 S e 2 2 Conversdo (Branco) 54,27 53,78
S S S S S S B S B B S § (1) Com Impostos ao produtor
5 2 E 5 2 ] 2 2 B 2 2 g8 (2) Conversdo de etanol hidratado em anidro
(a) Etanol convertido em VHP (R$/50 kg)
-------------- Agucar Nova York ------------- Hidratado Mercado Fisico (b) Preco acucar VHP (PVU)
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