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Andlise Mercado de Agl'Jcar: Nova York “suspira” na quinta-feira com ganhos marginais

Além dos fundamentos e da Guerra Comercial, petréleo e cdmbio ainda pressionam aglcar, com quebra na
safra do Brasil plenamente ignorada pelo mercado externo

ANALISE DE MERCADO - O mercado de aglcar teve uma quinta-feira
marcada por ganhos muito “timidos” sobre os contratos futuros da
commodity negociada tanto na bolsa de Londres quanto na de Nova York
onde o atual contrato driver Outubro/19 avangou apenas 0,79% ao
encerrar o dia negociado em USS$/cents 11,43. Os demais ativos com
entregas programadas ao longo de 2020 e 2021 ainda se mostram
distantes do ponto de referéncia de USS/cents 14,00. O contrato que mais
se aproxima é Julho/21 que chega apenas em USS/cents 13,67. Isto
mostra que a leitura de médio a longo prazo do mercado internacional se
mostra ainda “nebulosa”.

A bola da vez recai sobre o petréleo e sobre o cdmbio no curto prazo. As
recentes investidas de baixa do Brent em Londres ainda sdo sentidas no
mercado, mesmo apos sinais de recuperagdes vistas ao longo da quinta-
feira, que ainda se mostram insuficientes para colocar o petréleo nos
patamares anteriores. Porém, destes “patamares anteriores” pouco
sobrou do cenario de formagdo da conjuntura macroeconomia
internacional.

E é exatamente neste ponto que entram as commodities e o aglcar. Isto
porque o petréleo em baixa se mostra apenas como um “sintoma” da
“doenga” mais complexa que é a questdo da Guerra Cambial [ou de quem
a provocou] e seus efeitos gerais de desdobramento. Isto porque ndo
apenas a elevagdo das taxagdes sobre um fluxo maior de importagdes da
China aos Estados Unidos € o fator que esta em jogo.

O que determina o comportamento do mercado no meio desta questdo é,
primeiramente, o risco de desaceleragdo econémica internacional e seus
efeitos diretos sobre a queda na demanda externa e da produgdo
industrial. No meio dela temos a demanda por agucar que ja ha tempos
ndo vinha passando pela natural fixagdo entre origens produtoras e
destinos consumidores.

Além disto, o préprio “clima de aversdo ao risco” implica em menor
volatilidade nestes mercados, menor for¢ca compradora e minimas
chances de algum solavanco positivo nos pregos ocorrerem. A maioria do
fluxo de capital internacional tanto do mercado acionario quanto de
derivativos [entre elas as commodities agricolas e os contratos futuros de
acucar] acaba sendo direcionado para ativos mais seguros, como é o caso
dos titulos da divida dos Estados Unidos.

Indicagdes de Pregos Etanol Hidratado | Mercado Fisico
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No meio deste movimento temos um segundo efeito colateral que é o
délar forte frente &s demais divisas internacionais. O délar forte acaba
naturalmente provocando um movimento negativo nas cotagBes das
commodities em fungdo do ajuste de poder de compra da divisa a qual
elas sdo cotadas.

Mas no meio de toda a problematica dos fundamentos do agucar e dos
efeitos da Guerra Comercial, esta questdo do délar forte no mercado
externo acaba tendo efeitos bem moderados presentando apenas 10% da
pressdo do movimento de queda. Os demais 80% sdo igualmente
divididos pela questdo da india, j4 amplamente comentada neste mesmo
espago, e dos efeitos da Guerra Comercial. Os 10% restantes podemos
encontrar também no fator cambial, sé que em ordem inversa, pela ética
do Brasil.

Isto porque o real fraco frente ao ddlar no Brasil também acaba elevando
a rentabilidade em moeda local das exportagdes brasileiras, pelo lado das
poucas que ainda estdo neste mercado e que ainda ndo migraram para o
etanol. Com isto uma parte das perdas com o referencial externo é
compensada pela desvalorizagdo do cambio.

J& no mercado interno brasileiro os prémios de arbitragem do etanol
hidratado frente ao aglcar de Nova York ja voltaram a oscilar na faixa do
28% com as recentes quedas do aglicar em Bolsa. Ndo fosse o ddlar na
faixa dos RS 4,00, estes niveis de prémios de arbitragem ja estariam acima
de 31% ainda mais com os pregos firmes do etanol no mercado fisico.

MERCADO EQUIVALENCIAS - Em Santos, a saca de 50 kg de aglicar com
até 150 Icumsa encerrou a quinta-feira estével negociada ao redor de RS
59,00 [USS/cents 13,63]. Em Ribeirdo Preto pregos firmes negociados a RS
59,00 [USS/cents 13,63]. Embarcado em big bags ela é cotada a US$ 58,00
[USS/cents 13,40]. O aglicar com maior coloragdo, com 180 Icumsa, ficou
cotado ao redor de RS 58,00 [USS/cents 13,40]. Produto com 200 Icumsa
foi cotado na faixa de RS 57,00 [USS/cents 13,17]. O aglicar com 300
lcumsa oscilou ao maximo de R$ 56,00 [USS/cents 12,94]. O etanol
hidratado se mostrou 28,30% mais vantajoso que o agucar bruto em Nova
York equivalendo a USS$/cents 12,56 [PVU] e 13,03% mais vantajoso que o
agucar cristal de Ribeirdo Preto, equivalendo a RS 50kg 66,69 [USS/cents
15,41].

Curva de Pregos Futuros NY

Contratos Futuros | Bolsa de NY | Agtcar Bruto | US$/cents

13,62 o .,

13,3
12,8
12,3
11,8
11,3
Outubro-19 Maio-20 Outubro-20 Maio-21
—=—Pregos Futuros NY ----#Polinomial (Pregos Futuros NY)

Proibida sua reproducao e distribuicao 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

, ¢ safras
ACUCAR el
MERCADO FiSICO DE ACUCAR N2 2014 09/ agosto / 2019
REGIAO CENTRO-SUL-em saca de 50 kg -com impostos PVU 8-ago-19
Regido/Estado Comprac Vendedor Atual 1sem 1més 1ano
Parand S RS uss RS RS RS Referencial de Paridade - Exportacdo e Mercado Interno
Maringa 62,00 63,00 15,79 61,00 63,00 53,00 (em ddlares por tonelada)

Sdo Paulo 08/08/2019 Ice Futures* LIFFE***
- Ribeirdo Preto 59,00 61,00 15,02 58,00 60,00 50,00 Outubrol9 Margo/20 Agosto/19  Outubro/19
- Ara(_;atuba 58,00 59,00 14,77 57,00 59,00 49,00 Bolsa* 251,99 276,90 310,50 320,00
Minas Gerais Diferencial de Polarizagao 10,21 11,21 12,58 12,96
Triéngulo Mineiro 60,00 61,00 15,28 59,00 61,00 51,00 Prémio/Desagio -0,15 -0,14 2,72 2,63
*PVU - Posto Veiculo Usina Preco FOB porto * 262,05 287,98 325,80 335,59
INDICE CEPEA/ESALQ - SAO PAULO - DIARIO Frete usina porto 20,93 20,93 20,93 20,93
(Sugar Cristal com até 150 Icumsa - posto usina - com impostos) 8-ago-19 Elevagéo (fobizag&o) 10,50 10,50 14,00 14,00
Atual Anterior Var% lsemana 1més 1lano Custosacaria dupla exportacdo
Posto Usina RS 59,65 59,75 -0,17 58,24 59,97 50,10 VHP BRANCO
Posto Usina US$ 15,20 15,03 1,13 15,16 15,76 13,29 PVU (USS/tonelada) 230,61 256,55 290,86 300,66
Média 3 dltimos dias RS 59,61 59,53 0,14 58,41 60,31 50,73  PVU(US$/saca 50kg) 11,53 12,83 14,54 15,03
US ICE - ACUCAR #11 - USS cents/libra peso: 8-ago-19 PVU (R$/saca 50kg)** 45,28 50,37 57,11 59,03
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  Equivalente Interno (1) 54,07 60,15 68,19 70,49
Outubro19 11,43 11,50 11,33 11,37 11,34 0,79 Preco Cristal (Icumsa 145) - Ribeirdo Preto 59 59
Margo/20 12,56 12,62 12,48 12,55 12,48 0,64  Custo Refino Cristal (150) para Refinado (45) 1,7 1,7
Maio/20 12,71 12,76 12,64 12,67 12,64 0,55 Preco Referencial Refinado (b) 60,7 60,7
LIFFE -Sugar #5 - USS/t: 8-ago-19 Variagdo Refinado interno e exportagéo (b/a) 0,11 0,14
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  NY emcents paraR$/50kg
Agosto/19 310,50 308,90 312,20 310,60 307,80 0,87 *Preco NY convertido em Dollares por tonelada '* Base cambial - D6lar comercial
Outubro/19 320,00 318,40 322,20 320,00 318,40 0,5 *++| jffe - referénciaincusa 150 *** FOB Porto com base em Santos/SP
Dezembro/19 332,10 330,90 334,40 333,00 330,90 0,36 (1) Acrescentar ICM S (799, Pis (165% e Cofins (7,60%)
{NDICES Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  REGIAO NORDESTE-*em RS porsaca de 50 kg -com impostos
Ibovespa 104.006 104.282 102.782 102.782 102.782 1,19 8-ago-19 Compra* Venda * USS$/50kg USS/Cents
Dow Jones 26.379  26.384 26.038 26.087 26.007 1,43 Paraiba 62,00 72,00 15,79 14,32
Standard & Poors 2.933 2.933 2.894 2.896  2.884 1,69  Alagoas 72,00 72,00 18,33 16,63
CAMBIO Fech. Max Min Abert. Var. (%) Pernambuco 73,00 72,00 18,59 16,86
Dolar Comercial 3,9270 3,9680 3,9210 3,9630 -1,2500 Rio Grande do Norte 73,00 73,00 18,59 16,86
Euro/USS 1,1205 1,1233 1,1205 1,1233  -0,2400 Para/Belém** 69,63 71,63 58,85 19,53
USS/Yuan (China) 7,0440 7,0592 7,0440 7,0592 -0,2100 ** 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, 8 de agosto 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 59,00 1,72 1,72 1,72 1.722,48 3,02 438,62 1,72 1.180,00 3,02 300,48 3,02 13,63
Aglcar Fisico RP/SP 0,00 59,00 0,00 1,72 0,00 1.722,48 1,27 438,62 0,00 1.180,00 1,27 300,48 1,27 13,63
Etanol Anidro 0,00 61,50 0,00 2,05 0,00 2.050,00 1,27 522,03 0,00 122998 1,27 313,21 127 1421
Etanol Hidratado 0,47 66,69 0,47 2,13 0,47 2.130,00 0,80 542,40 0,47 133371 0,80 339,63 080 15,41
Etanol Hidratado BM&F 0,00 56,75 0,00 1,81 0,00 1.812,50 1,27 461,55 0,00 1.13491 1,27 289,00 1,27 13,11
Etanol Anidro CBOT 2,34 41,76 2,34 1,39 2,34 1.391,94 3,64 354,45 2,34 835,15 3,64 212,67 3,64 9,65
Aglcar NY 0,47 49,48 -0,47 1,82 0,47 181531 079 462,26 0,47 989,56 0,79 251,99 079 11,43
Aglcar Londres 0,39 60,97 0,39 1,78 0,39 1.779,89 0,88 453,24 0,39 1.219,33 0,88 310,50 088 14,08
Aglcar india 0,03 93,80 0,03 2,74 0,03 273838 1,24 697,32 0,03 1.875,96 1,24 477,71 1,24 21,67
Aglcar Russia 1,16 84,83 1,16 2,48 1,16 2.476,58 0,10 630,66 1,16 1.696,61 0,10 432,04 010 19,60
Aglcar China 1,04 149,85 1,04 4,37 1,04 437494 0,22 1.114,07 41,04 2.997,10 0,22 763,20 022 34,62

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 Agosto Setembro Out/Nov/Dez  Jan/Fev/Mar Base Ribeirdo Preto | 2019

26/07/2019 -3/-2 +8+10/+20 +10 -30/-20 "$ 67,00 256600

15/07/2019 +4/+8+10 +8+10/+20 +10 30/-20 wesn & safras
28/06/2019 +3/+8+10 +8+10/+20 +15/+17 -30/-20 s 6500 e G

14/06/2019 +6 +12 +3 +3 RS 64,00 ',:"’

28/05/2019 +6 +12 +3 +3 75 63,00 f}ﬁw

09/05/2019 +3 +15 RS 62,00 S

25/04/2019 -13 -2 s 6100 nssw_\l RS 60,00

12/04/2019 +3 -7 <6000 -
Prémios Cristal 150 Icumsa | Sacaria Dupla Exportagdo | USS/ton 659,00

Entrega Agosto Setembro Out/Nov/Dez 8 5800 RS 28,
26/07/2019 +58 +60 +65 w5700

15/07/2019 +58 +60 +65 Agosto  Setembro  Outubro  Novembro Dezembro laneiro  Fevereio  Margo Abril Maio
28/06/2019 +58 +60 +65 mm— Expectativa de Pregos Para Agtcar Cristal com até 150 lcumsa - Base Ribeir3o Preto

09/05/2019 +61 +62 +63 ~==-®Polinomial (Expectativa de Pregos Para Agiicar 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’ 08/08/19

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

S&o Paulo
Anidro C; ivel
Ribeirdo Preto 2,05 2,09 0,5220 2,030 2,03 1,70
Aragatuba 2,03 2,06 0,5169 2,010 2,01 1,68
Paulinia 2,11 2,14 0,5373 2,090 2,09 1,76
Hidratado Combustivel (com img menos o ICMS)
Ribeirdo Preto 1,87 1,88 0,4773 1,883 1,80 1,52
Aracatuba 1,88 1,90 0,4796 1,857 1,76 1,50
Paulinia 1,93 1,95 0,4908 1,927 1,84 1,58
Parana ( com impostos)
Anidro 2,05 2,07 0,5220 2,030 2,03 1,70
Hidratado 2,10 2,12 0,5348 2,130 2,10 1,73

*PVU - Posto Veiculo Usina

INDICE ESALQ - CENTRO-SUL - SEMANAL

(em litros sem impostos, exceto ICMS - PVU)

entre 29/07 e 02/08

atual Uss 1Sem var. 1 més (R$) 1 ano (R$)
S&o Paulo
Hidratado Combustivel [1] 1,7253  0,4517 1,7157 0,56 1,6403 1,4004
Anidro Combustivel [2] 1,8992  0,4972 1,8712 1,50 1,8454 1,5915
Outros Fins Hidratado 1,7456 0,4570 1,7101 2,08 1,6559 1,4155
Indicador Digrio Paulinia - R$/metro cubico |Spread Anidro [2] x Hidratado [1] (%) 10,08%
Hidratado Esalq atual anterior 1Sem Var.(%) 1més (RS) 1ano(RS)
Paulinea/SP 1.811,50 1.803,00 1.793,50 0,47 1.728,50  1467,00
REGIAO NORDESTE - em litros - (com impostos exceto ICMS com 25% )
COMPRA VENDA COMPRA VENDA Rio Grande
Alagoas RS RS Paraiba RS RS do Norte
Anidro Combustivel 2,23 2,28 Anidro 2,23 2,25 Anidro
Hidratado Combustivel 2,00 2,03  Hidratado 2,25 2,27 2,40
Per b Maranhdo Hidratado
Anidro Combustivel 2,30 2,35  Anidro 2,40 2,45 2,20
Hidratado Combustivel 2,23 2,28 Hidratado 2,23 2,26
Goias Anidro Int. Anidro Ext. Hidratado Int. Hidratado Ext. SP| MG NE
1,93 1,96 2,25 2,10 2,12
CBOT - ETANOL - USS$ cents por galdo 08/08/19
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
Julho/19 1,439 1,419 1,444 1,419 1,40
Agosto/19 1,444 1,438 1,449 1,449 1,40
Setembro/19 1,447 1,459 1,459 1,459 1,40
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
ICE FUTURES NY - PETROLEO - barril (WTI)
Agosto/19 52,75 51,94 52,98 52,33 3,24
Setembro/19 52,68 51,84 52,87 52,24 3,23
ICE FUTURES NY- GASOLINA - US$ por galdo
Julho/19 1,9425
Agosto/19 1,9020
LONDRES ICE - PETROLEO - barril tipo Brent
Julho/19 57,65 56,77 58,01 56,23 2,52
Agosto/19 57,29 56,46 57,68 55,93 2,43
Arbitragem Hidratado X Acticar NY
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Hidratado 28,30% acima do Agticar

USS$/cents 12,56

Us$/cents 9,79
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Analise Mercado de Etanol

O mercado fisico de etanol teve uma quinta-feira de moderado volume
de negociagdo com usinas e distribuidoras atuando no mercado em fungdo
de volumes habituais de venda observados ao longo desta semana. Existe
um recente equilibrio nos fundamentos de curto prazo do mercado. Por
um lado temos uma demanda regular das distribuidoras que, apesar de
ndo ser forte, ainda assim se mostra firme e constante. Na outra ponta
temos a oferta também elevada das usinas que, vendo o mercado mais
atrativo para o etanol, acabam se voltando em grande escala para o
biocombustivel.

Neste contexto as usinas observam o etanol hidratado como sendo um
produto com demanda média estdvel entre 1,80 a 1,90 bilhdo de litros ao
més ao longo deste ano de 2019, que contrasta forte com o nivel de 1,6
bilhdo ao litro visto durante o ano passado. Além disto, os pregos se
encontram firmes para o etanol com tendéncia de crescimento mais a
frente, tanto pela queda na curva de oferta diante da sazonal saturagdo da
safra quanto pelos efeitos das geadas no Centro-Sul do inicio de julho.
Além de tudo isto o hidratado tem pago prémios de arbitragem entre 23%
a 28% a mais que as vendas de agucar com base na bolsa de Nova York.

Neste contexto, durante a quinta-feira, em Ribeirdo Preto, o hidratado
teve um pequeno ajuste de baixa de 0,47% saindo de RS 2,14 para RS 2,13
o litro, com usinas tentando jogar os precos para o nivel de RS 2,15 e
distribuidoras para RS 2,12. Na outra ponta anidro ficou estavel em RS
2,05 o litro. Usinas tentam elevar para a faixa de R$ 2,07 a RS 2,08 mas
sem contra partida das distribuidoras. No Parand pregos ainda firmes em
RS 2,10 o litro, sendo o mesmo nivel observado para o etanol em Goids,
com vendas para fora do estado e com embarques a Minas Gerais e Sdo
Paulo, sendo para o Nordeste um pouco mais elevado, em RS 2,12 o litro.

Em Minas Gerais o hidratado teve alta de 0,48% saindo de RS 2,10 para
RS 2,11 o litro mas com localidades mais distantes chegando ao nivel de RS
2,20 o litro. Na regido do Tridngulo Mineiro hidratado ao nivel de R$ 2,12 o
litro. Em Paulinia indicaco firme para o hidratado a R$ 2,19 o litro, s6 que
para distribuidoras emergentes. J& no Mato Grosso do Sul indicagdo de
baixa de 3,85% para o hidratado que saiu de RS 2,05 para RS 2,00, com
usinas locais tentando ainda negociar a R$ 2,05, mas com distribuidoras
entrando nas negocia¢bes apenas a RS 2,00. Reportes de usinas do Mato
Grosso do Sul tentando vender etanol hidratado CIF Sdo Paulo na faixa de
RS 2,20, mas ainda sem confirmag&o de negdcios.

No mercado de indicagdo de pregos para o final do més a quinta-feira foi
marcada pregos negativamente alterados. Final de agosto em baixa de
0,27% saindo de RS 2,11 para RS 2,10 o litro. Final de setembro estavel a
RS 2,13 o litro. Final de outubro em alta de 0,26% saindo de RS 2,15 para
RS 2,16 o litro. Final de novembro inalterado em RS 2,19 o litro. Final de
dezembro firme em R$ 2,19 o litro. Final de janeiro estédvel em RS 2,26 o
litro. Fim de fevereiro de 2020 em alta de 2,27% saindo de RS 2,22 para RS
2,27 o litro, enquanto que final de margo e final de maio de 2020 também
igualmente firmes na faixa de RS 2,14 o litro.

CONVERTIBILIDADE ECOMPARATIVO

ETANOL E ACUCAR (BASE VHP)

Anidro Hidratado
Preco (Spot) (1) RS/L 2,0500 2,1300
PIS(1) 0,02338 0,02338
Cofins (1) 0,10752 0,10752
ICMS 0,00% 12%
Base (s/imposto) 1,9191 1,7435
Etanol H/A (2) - 1,8092
Conversdo (VHP) (a) 57,34 56,41
PregoAgucar VHP(b) 54,07 54,07
Diferenga (a/b) 6,06% 4,34%
Conversdo (Branco) 57,57 56,64
(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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