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Analise Mercado de Agl'lcar: Quarta-feira de precos novamente mais altos em Nova York

Mercado se volta novamente para a Asia e para eventuais secas nas regides produtoras em paises de oferta
menor; Acordo comercial entre Estados Unidos e China também ajuda nos ganhos observados

ANALISE DE MERCADO - O mercado de aglicar teve uma quarta-
feira de precos novamente mais altos sobre Mar¢o/20 em Nova
York que encerrou o dia negociado a USS/cents 14,52, em alta de
1,39%. Os demais ativos com entregas previstas ao longo de 2020 e
2021 também se aprofundam sobre o “territério” dos USS$/cents
14,00, embora os ativos com vencimento ao longo de 2021, se
mostrem mais timidos sobre eventuais aproximagdes em dire¢do a
faixa dos USS$/cents 15,00, que, por ora, é vista como pouco
provavel pela SAFRAS & Mercado.

O mercado, olhando mais no curto prazo, tem focado em questdes
climaticas da Asia para projetar eventuais saldos de balanco entre a
oferta e a demanda da safra atual 2019/20 de agucar ao final do
periodo. A bola da vez tem sido a Tailandia com uma previsdo de
quebra de 1 milhdo de toneladas de acordo com os dados do USDA
em fungdo de uma seca na safra passada. Indo um pouco além da
questdo que esta é uma “noticia velha” observamos no mesmo
relatério que a Tailandia vai sim ter uma safra 1,04 milhdo de
toneladas menor que a anterior, 2018/19 mas o fato é que as
exportagdes crescerdo 1,20 milhdo de toneladas no mesmo
periodo, com esta diferenga entre o que se produz menos e o que
se exporta mais saindo dos estoques.

Ainda com o foco na Asia, é importante desconstruir argumentos
também relativos a seca na india [também apontada como um dos
fatores da recente alta]. Isto porque mesmo com indicagbes que as
mongdes no ano passado viera 20% abaixo da média histérica dos
ultimos dez anos, o fato é que ainda assim elas foram
excessivamente volumosas. Prova disto sdo as mensuracbes dos
reservatérios de agua para irrigagio dos canaviais da india que se
mostram 10% acima da média histdrica na regido, o que ja provoca
preocupagdes entre traders baseados no pais de que a safra local
realmente venha a se posicionar mais uma vez na faixa dos 30
milhGes de toneladas, e ndo abaixo disto, conforme apontam a
maioria das estimativas sobre o pais.

Voltando ao aglicar em Nova York a SAFRAS & Mercado alerta que,
por conta destes fatores da Asia [e de vérios outros] os pregos nio
devem ter sustentagdo o suficiente para se aproximar dos
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USS/cents 15,00. Um dos pontos, ainda estreitando o foco sobre
Margo/20, é a rolagem de posi¢do da primeira para a segunda tela
a medida que a data de vencimento deste ativo se aproxima.
Margo/20 deve ser considerado o contrato driver em Nova York ao
maximo somente até a metade do més que vem. Atualmente ja é
possivel ver um volume de negociagdo bem equilibrada entre os
dois primeiros vencimentos com Marg¢o/20 tendo 399 mil posi¢bes
em aberto e Maio/20 cerca de 241 mil posi¢Ges.

Entre o inicio desta semana e a atual quarta-feira Margo/20 teve
um aumento de 2 mil posi¢des em aberto, o que obviamente sdo
agentes especuladores apostando em ganhos até a faixa dos
USS/cents 14,75, limite final desta atual tendéncia de alta em
solavanco vista sobre este ativo. E importante lembrar que a teoria
de analise grafica prevé que movimentos em alta em solavanco sdo
seguidos por baixas em solavanco, o que é muito importante estar
atento e merece total destaque e alerta pela SAFRAS & Mercado.
Além disso, os niveis de avango de preco estimados pela SAFRAS &
Mercado estdo sendo gradualmente observados, passando da fase
inicial em USS/cents 14,00, para USS/cents 14,22, USS/cents 14,31,
agora US$/cents 14,50 e mais a frente, USS$/cents 14,75.

MERCADO EQUIVALENCIAS - Em Santos, a saca de 50 kg de acticar
com até 150 lcumsa encerrou a quarta-feira estdvel a RS 72,00
[USS$/cents 15,62]. Em Ribeirdo Preto precos em alta de 1,39% a RS
73,00 [USS/cents 15,84]. Embarcado em big bags ela é cotada a
USS 72,00 [USS/cents 15,62]. O aglicar com maior coloragdo, com
180 Icumsa, fico cotado ao redor de RS 72,00 [USS$/cents 15,62].
Produto com 200 Icumsa foi cotado na faixa de RS 71,00
[USS/cents 15,41].

O aglcar com 300 Icumsa oscilou ao maximo de RS 70,00
[USS/cents 15,19]. O etanol hidratado se mostrou 8,15% mais
vantajoso que o aglcar bruto em Nova York equivalendo a
USS/cents 14,00 [PVU] e 7,22% mais vantajoso que o agucar cristal
de Ribeirdo Preto, equivalendo a R$ 50kg 78,27 [USS/cents 16,98].
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Regido/Estado Comprac Vendedor Atual

Parand S RS uss RS RS RS Referencial de Paridade - Exportacdo e Mercado Interno

Maringa 76,00 77,00 18,18 76,00 73,00 71,00 (em ddlares por tonelada)

Sdo Paulo 15/02/2020 Ice Futures* LIFFE***

- Ribeirdo Preto 73,00 75,00 17,46 73,00 70,00 68,00 Margo/20 Maio/20 Dezembro/19 Margo/20

- Ara(_;atuba 72,00 73,00 17,22 72,00 69,00 67,00 Bolsa* 320,11 319,23 393,40 393,00

Minas Gerais Diferencial de Polarizagao 12,96 12,93 15,93 15,92

Triéngulo Mineiro 74,00 75,00 17,70 74,00 71,00 69,00 Prémio/Desagio -0,10 0,41 2,72 2,63

*PVU - Posto Veiculo Usina Preco FOB porto * 332,98 332,57 412,05 411,55

INDICE CEPEA/ESALQ - SAO PAULO - DIARIO Frete usina porto 19,66 19,66 19,66 19,66

(Sugar Cristal com até 150 Icumsa - posto usina - com impostos) 15-jan-20 Elevagéo (fobizag&o) 10,50 10,50 14,00 14,00
Atual Anterior Var% lsemana 1més 1lano Custosacaria dupla exportacdo

Posto Usina RS 73,44 73,02 0,58 73,86 70,63 68,86 VHP BRANCO

Posto Usina USS 17,58 17,68 -0,57 18,19 17,39 18,46 PVU (USS/tonelada) 302,82 302,41 378,39 377,89

Média 3 dltimos dias RS 73,04 72,62 0,58 73,70 70,24 68,70  PVU (USS$/saca 50kg) 15,14 15,12 18,92 18,89

US ICE - ACUCAR #11 - USS cents/libra peso: 15-jan-20 PVU (R$/saca 50kg)** 63,30 63,22 79,10 79,00
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  Equivalente Interno (1) 75,59 75,48 94,45 94,33

Margo/20 14,52 14,57 14,22 14,28 14,32 1,39 Preco Cristal (lcumsa 145) - Ribeirdo Preto 73 73

Maio/20 14,48 14,53 14,21 14,24 14,31 1,18  CustoRefino Cristal (150) para Refinado (45) 1,7 1,7

Julho/20 14,45 14,49 14,20 14,26 14,30 1,04 Preco Referencial Refinado (b) 74,7 74,7

LIFFE -Sugar #5 - USS/t: 15-jan-20 Variagdo Refinado interno e exportagéo (b/a) 0,21 0,21
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  NY emcents paraR$/50kg

Dezembro/19 393,40 386,50 394,20 388,70 389,80 0,92 *Preco NY convertido em Dollares por tonelada '* Base cambial - D6lar comercial

Ma I'QO/ZO 393,00 385,30 393,70 387,60 388,50 1,15 *++| jffe - referénciaincusa 150 *** FOB Porto com base em Santos/SP

Maio/20 391,70 385,10 392,00 386,70 388,40 0,84 (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 116.545 117.632 116.188 117.632 117.632 -0,92 15-jan-20 Compra* Venda * USS$/50kg USS/Cents

Dow Jones 29.029  29.128 28.897 28.902 28.940 0,31 Paraiba 62,00 72,00 14,83 13,45

Standard & Poors 3.291 3.299 3.287 3.282  3.283 0,24 Alagoas 72,00 72,00 17,22 15,62

CAMBIO Fech. Max Min Abert. Var. (%) Pernambuco 73,00 72,00 17,46 15,84

Dolar Comercial 4,1810 4,1850 4,1400 4,1450 1,1800 Rio Grande do Norte 73,00 73,00 17,46 15,84

Euro/USS 1,1151 1,1151 1,1120 1,1120 0,2700 Para/Belém** 83,97 85,97 70,97 23,55

USS/Yuan (China) 6,8899 6,8899 6,8837 6,8837 0,0900 ** Prego com Frete de R$ 9,00 por sacaincluso e imposto de entrada de 2,4%

Equivaléncia de Pregos dos Principais Produtos do Setor quarta-feira, 15 de janeiro de 2020

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 72,00 0,00 2,10 0,00 2.102,01 1,17 502,75 0,00 1.440,00 1,17 344,42 -1,17 15,62
Agucar Fisico RP/SP 1,39 73,00 1,39 2,13 1,39 2.131,20 0,20 509,73 1,39 1.460,00 0,20 349,20 0,20 15,84
Etanol Anidro 0,00 73,20 0,00 2,44 0,00 2.440,00 -1,17 583,59 0,00 1.463,97 -1,17 350,15 -1,17 15,88
Etanol Hidratado 0,00 78,27 0,00 2,50 0,00 2.500,00 1,17 597,94 0,00 1.565,39 1,17 374,41 -1,17 16,98
Etanol Hidratado BM&F 0,00 56,75 0,00 1,81 0,00 1.812,50 -1,17 433,51 0,00 1.13491 -1,17 271,44 -1,17 12,31
Etanol Anidro CBOT 22,32 36,91 2,32 1,23 2,32 1.230,42 3,47 294,29 22,32 738,24 3,47 176,57 3,47 8,01
Agticar NY 2,60 66,92 2,60 2,46 2,60 2.455,22 1,40 587,23 2,60 1.338,39 1,40 320,11 1,40 14,52
Aglcar Londres 2,12 82,24 2,12 2,40 2,12 2.400,97 0,92 574,26 2,12 1.644,81 0,92 393,40 0,92 17,84
Agucar India 1,20 97,52 1,20 2,85 1,20 2.847,10 0,01 680,96 1,20 1.950,44 0,01 466,50 0,01 21,16
Aglcar Russia 0,41 75,98 0,41 2,22 0,41 2.218,25 0,76 530,56 0,41 1.519,64 0,76 363,46 0,76 16,49
Agucar China 0,79 172,76 0,79 5,04 0,79 5.043,78 0,39 1.206,36 0,79 3.455,29 0,39 826,43 0,39 37,49

Agucar Fisico com base Ribeiréo Preto. Etanol Anidro e Hidratado com Base em Ribeiréo Preto. Agticar NY, base contrato driver NY . Aglicar Londres base contrato driver em Londres. Agicar 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 Aglicar Cristal com até 150 Icumsa -
Data Setembro Out/Nov/Dez Jan/Fev/Mar Base Ribeirdo Preto | 2019/20

13/09/2019 -2 - - - %5 7050 757000

29/08/2019 -4/-2 - - - s 7000 o S‘?Ira,,sn
15/08/2019 +8+10/+20 +10 -30/-20 wsooso oo SRR

26/07/2019 +8+10/+20 +10 -30/-20 weooo g N . 5

15/07/2019 +8+10/+20 +10 -30/-20 e B OB s 75 68,50
28/06/2019 +8+10/+20 +15/+17 -30/-20 75 68,00

14/06/2019 +12 +3 +3 T $BE B B - e RS6700
28/05/2019 +12 +3 +3 wserc0 e
Prémios Cristal 150 Icumsa | Sacaria Dupla Exportagdo | USS/ton o

Entrega Setembro Out/Nov/Dez Out/Nov/Dez ’

03/08/2019 +50 +60 +65 R— Janeiro Fevereio Varso Ao vaio
03/08/2019 +50 +60 +65 e Expectativ de Pregos Paa AgicarCrisal com até 150 fcumsa - BaseRiberao Preto

26/07/2019 +58 +60 +65 ~==--®Polinomial (Expectativa de Precos Para Agticar Cristal com até 150 lcumsa - Base Ribeir3o Preto)
15/07/2019 +58 +60 +65
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REGIAO CENTRO-SUL - em litros e com impostos, exceto ICMS - PVU’ 15/01/20

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

S&o Paulo
Anidro Combustivel
Ribeirdo Preto 2,44 2,48 0,5836 2,35 2,35 1,94
Aragatuba 2,42 2,45 0,5788 2,33 2,33 1,92
Paulinia 2,50 2,53 0,5979 2,41 2,41 2,00
Hidratado Combustivel (com img menos o ICMS)
Ribeirdo Preto 2,20 2,21 0,5262 2,20 2,14 1,76
Aracatuba 2,18 2,20 0,5220 2,15 2,13 1,74
Paulinia 2,24 2,26 0,5346 2,23 2,18 1,81
Parana ( com impostos)
Anidro 2,44 2,46 0,5836 2,35 2,35 1,94
Hidratado 2,48 2,50 0,5932 2,48 2,45 2,00

*PVU - Posto Veiculo Usina

INDICE ESALQ - CENTRO-SUL - SEMANAL

(em litros sem impostos, exceto ICMS - PVU) entre 06/10 e 10/01

atual Uss 1Sem var. 1 més (R$) 1 ano (R$)
S&o Paulo
Hidratado Combustivel [1] 2,0679  0,5081 2,0159 2,58 1,9933 1,6354
Anidro Combustivel [2] 2,2563 0,5544 2,2024 2,45 2,1887 1,8156
Outros Fins Hidratado 2,1093 0,5183 2,0152 4,67 2,0152 1,6595
Indicador Digrio Paulinia - R$/metro cubico |Spread Anidro [2] x Hidratado [1] (%) 9,11%
Hidratado Esalq atual anterior 1Sem Var.(%) 1més (RS) 1ano(RS)
Paulinea/SP 2.124,00 2.134,00 2.136,50 -0,47 2.050,50 1673

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 2,35 2,40 Anidro 2,40 2,42 Anidro
Hidratado Combustivel 2,13 2,16 Hidratado 2,15 2,17 2,35
Per b Maranhdo Hidratado
Anidro Combustivel 2,40 2,45  Anidro 2,35 2,40 2,13
Hidratado Combustivel 2,13 2,18 Hidratado 2,16 2,19
Goias Anidro Int. Anidro Ext. Hidratado Int. Hidratado Ext. SP| MG NE
2,40 2,00 2,65 2,50 2,52
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
Dezembro/19 1,333 1,323 1,353 1,346 -1,62
Janeiro/20 1,359 1,350 1,381 1,369 -1,16
Fevereiro/20 1,381 1,406 1,406 1,406 -1,14
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
ICE FUTURES NY - PETROLEO - barril (WTI)
Janeiro/20 58,03 57,36 58,36 58,20 -0,34
Fevereiro/20 58,06 57,42 58,41 58,23 -0,34
ICE FUTURES NY- GASOLINA - US$ por galdo
Dezembro/19 1,6438 1,6262 1,6617 1,6544 -0,64
Janeiro/20 1,6558 1,6364 1,6701 1,6642 -0,50
LONDRES ICE - PETROLEO - barril tipo Brent
Margo/20 63,48 62,80 63,84 63,71 -0,36
Abril /20 62,85 62,25 63,22 63,10 -0,39

Arbitragem Hidratado X Acgticar NY

14,35

Hidratado 8,15% acima do Agucar
13,85
13,35 US$/cents 14,00
12,85
12,35
11,85
11,35
1088 USS$/cents 12,94
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Analise Mercado de Etanol

Dando continuidade ao que estd sendo observado desde o
inicio desta terceira semana de janeiro, as indicagdes de pregos do
etanol sobre o mercado fisico seguem firmes dentro de um padrdo
de baixa volatilidade e de negociagdes pontuais sobre a quase
totalidade das regides negociadoras do biocombustivel no Centro-
Sul. O cendrio de vendas se mantém em um contexto de reduzida
presenca compradora por parte das distribuidoras. Isto ocorre ainda
diante da forte atuacdo de recomposigdo de estoques mais curtos da
semana anterior. O mercado encarou de forma relativamente
tranquila os dados de moagem do Centro-Sul. Estes trouxeram
basicamente as informagGes de que a produgdo de hidratado se
encontra muito residual em 84 milhdes de litros, assim como a de
anidro, em 52 milhdes de litros. Por sua vez a demanda de hidratado
veio relativamente fraca para os padrdes do ano, em 1,87 bilhdo de
litros, contra uma média de 1,96 bilhdo da safra.

Pela dtica da arbitragem do hidratado frente ao agucar de Nova
York o cendrio segue de pressdo negativa sobre os prémios do etanol
hidratado em fungdo dos ganhos observados no aglcar e da
desvalorizagdo do real contra o ddlar, tudo em um contexto de
precgos ainda firmes ao hidratado na regido de Ribeirdo Preto.

Neste contexto o hidratado se manteve firme em RS 2,50 o litro,
com usinas tentando vender a RS 2,53 mas sem sucesso. O anidro
também se manteve estédvel em RS 2,44 o litro com usinas tentando
vender a RS 2,45 e distribuidoras tentando comprar a RS 2,43 o litro.
No Parana hidratado em alta de 1,22% saindo de RS 2,45 para 2,48 o
litro com usinas tendendo vender a RS 2,52. Em Goids, vendas de
hidratado para fora do estado, com embarques a Minas Gerais e Sdo
Paulo estdveis a RS 2,50 o litro, com usinas tentando elevar os
precos para RS 2,57 o litro. Embarques ao Nordeste firmes em RS
2,52 o litro. Hidratado para dentro do estado estdvel em RS 2,65 o
litro com usinas tentando vender a RS 2,70 o litro.

Anidro para fora do estado ainda sem referéncia atual, com a
Ultima indicag3o disponivel em RS 2,00 o litro, enquanto que, para
dentro do estado firme em RS 2,40 o litro com usinas tentando
vender a RS 2,45 o litro. Em Minas Gerais hidratado firme em RS 2,50
o litro com usinas tentando elevar os precos para RS 2,52 e
distribuidoras tentando baixar para RS 2,48 o litro. No Mato Grosso
do Sul hidratado estavel a RS 2,45 o litro com usinas tentando elevar
a RS 2,48 o litro nas dltimas indica¢des conhecidas.

No mercado de indicagdo de pregos para o final do més a
quarta-feira foi de pregos pouco alterados e com leves ajustes. Final
de janeiro pregos estaveis em queda de 0,56% saindo de RS 2,55
para RS 2,56 o litro. Final de fevereiro em alta de 0,28% saindo de RS
2,54 para RS 2,55 o litro, final de marco sem alteracdo em RS 2,41 o
litro. Final de abril firme a RS 2,19 o litro. Final de maio também
estavel a RS 2,14 o litro.

CONVERTIBILIDADE ECOMPARATIVO

ETANOL E ACUCAR (BASE VHP)

11/10/2019 25/10/2019 08/11/2019 22/11/2019 06/12/2019

-------------- Agucar Nova York ------------- Hidratado Mercado Fisico

20/12/2019 03/01/2020

Anidro Hidratado
Preco (Spot) (1) RS/L 2,4400 2,5000
PIS(1) 0,02338 0,02338
Cofins (1) 0,10752 0,10752
ICMS 0,00% 12%
Base (s/imposto) 2,3091 2,0691
Etanol H/A(2) - 2,1470
Conversdo (VHP) (a) 68,99 66,95
PregoAgucar VHP(b) 75,59 75,59
Diferenga (a/b) -8,72% -11,43%
Conversdo (Branco) 69,27 67,22
(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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