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Analise Mercado de Agl'lcar: Inicio de semana com amplia¢3o de baixas em Nova York

Nem mesmo risco climatico com possibilidade de novas geadas nas regides produtoras de cana do Centro-
Sul do Brasil teve forga para sustentar os pregos externos

ANALISE DE MERCADO - O mercado de aglicar teve uma segunda-feira
marcada por novas perdas sobre o atual contrato driver Outubro/19 que
encerrou o dia cotado a US$/cents 11,82 em baixa de 1,66%. Os demais ativos
com entregas previstas ao longo de 2020 e 2021 também seguiram nesta
mesma linha, com perdas ao redor de 1,20 a 1,30% que acabaram se
recuando a quase 1,0% para os vencimentos mais longos, reforgando o tom
de queda mais ampla e desenvolvimento de tendéncia de baixa mais
profunda sobre o mercado internacional de agticar como um todo. Colaborou
também para a queda na segunda-feira a elevagdo das tensdes comerciais
entre Estados Unidos e China apds Donald Trump acusar a China de
manipulagdo cambial frente a uma desvalorizagdo do Yuan para os menores
niveis em 11 anos frente ao ddlar.

Basicamente o inicio da primeira semana de agosto foi marcado pela quase
que total auséncia de novos vetores concretos na formagdo dos precos do
aclicar no mercado interno e externo. O que temos sdo indica¢des de
formagdo de alguns vetores realmente importantes mas que ainda
demandam tempo para a sua efetiva confirmagdo e real influéncia nos
precos. Mas, é claro, devemos estar atentos a eles antes mesmo de sua
precificagdo no mercado. O primeiro ponto, ja alertado ainda na sexta-feira
anterior pela SAFRAS & Mercado através de seu aplicativo SAFRAS Connect e
de seus servigos de consultoria através de contatos diretamente ao cliente,
foi a queda brusca de temperatura nas regides produtoras de cana do Centro-
Sul durante o ultimo final de semana.

As minimas oscilaram entre 5 a 10 graus entre a manh3 do sabado e desta
segunda-feira em regides produtoras de cana do norte do Parana e do sul de
S3o Paulo, passando também pela parte sul e leste do Mato Grosso do Sul.
Com isto, temos as real possibilidade de formagdo de geadas nestas regiGes
de modo muito semelhante ao que fora registrado na primeira semana de
julho que acabou culminando com a quebra de 2 milhGes de toneladas de
cana através da redugdo na produtividade em 5 toneladas por hectare em
pouco mais de 400 mil hectares entre o norte do Parand e o sul de S3o Paulo.
Caso se confirme, os numeros iniciais de 2 milhdes de toneladas de quebra no
Centro-Sul devem crescer facil e rapidamente.

E ndo apenas pela incidéncia de um segundo final de semana de geadas, mas
também pelos naturais efeitos de maior contabilizagdo dos dados dos
estragos do primeiro evento de entrada da massa de ar polar nas regides
produtoras de cana. Logo, além disto tudo, que também deve ter impactos
sobre a produtividade da préxima temporada 2020/21 na regido, ha também
a possibilidade de repetigdo dos efeitos das geadas da primeira semana de
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julho exatamente no momento de transi¢do entre julho e agosto. O segundo
ponto de destaque recai sobre a liberagdo de importagdes de etanol dos
Estados Unidos. Esta medida acaba por deixar em estado de alerta maximo o
setor produtivo brasileiro, visto o forte potencial exportador dos Estado
Unidos tanto em termos de volume quanto em competitividade de pregos.

As indicagbes do ministério da agricultura sdo de que o anuncio desta medida
pode sair até o final de agosto, mas que também depende do ministério da
economia, no qual o titular da pasta tem um viés conhecidamente liberal e ja
estaria inclinado a aprovar tal medida. Nas palavras da prépria ministra da
agricultura, hd indicagdes [claramente vagas] de algumas medidas de
compensagdo, como a liberagdo, por parte dos Estados Unidos, das
importagdes de aglcar do Brasil. Em tese a balanga tende a parecer
equilibrada, com a questdo da liberagdo do aglcar mas, analisando com mais
cuidado, é fécil observar que a tendéncia é do setor produtivo brasileiro ser
em grande escala mais prejudicado com estas medidas, em fungdo do maior
mix de concentragdo da safra atual para a o etanol e do forte nivel de
vantagem que os prémios de arbitragem do etanol no mercado fisico
apresentam contra o agucar de Nova York.

Atualmente as vendas com etanol no mercado interno remuneram as usinas
em torno de 25% a 30% mais que as vendas de aglcar com base no prego de
Nova York. Além disto, a demanda interna forte por etanol acaba dando uma
sustentagdo de médio prazo a este cendrio, sendo que o mesmo ndo se
encontra no aglicar que sequer consegue se distanciar muito da faixa dos
USS/cents 12,00 em Nova York para o atual contrato driver e se manter acima
dos USS$/cents 14,00 na mesma bolsa para os ativos mais distantes, ao longo
de 2020 e 2021.

MERCADO EQUIVALENCIAS - Em Santos, a saca de 50 kg de aglicar com até
150 Icumsa encerrou a segunda-feira estdvel negociada ao redor de R$ 59,00
[USS/cents 13,53]. Em Ribeirdo Preto pregos estaveis negociados a R$ 58,00
[USS/cents 13,30]. Embarcado em big bags ela é cotada a USS$S 57,00
[USS/cents 13,07]. O aglicar com maior coloragdo, com 180 Icumsa, ficou
cotado ao redor de RS 57,00 [USS/cents 13,07]. Produto com 200 Icumsa foi
cotado na faixa de RS 56,00 [US$/cents 12,84]. O aglicar com 300 Icumsa
oscilou a0 méaximo de RS 55,00 [USS/cents 12,61]. O etanol hidratado se
mostrou 21,77% mais vantajoso que o aglcar bruto em Nova York
equivalendo a USS$/cents 12,40 [PVU] e 14,44% mais vantajoso que o aglcar
cristal de Ribeirdo Preto, equivalendo a RS 50kg 66,37 [USS/cents 15,22].
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Regido/Estado Comprac Vendedor Atual

Parand S RS uss RS RS RS Referencial de Paridade - Exportacdo e Mercado Interno
Maringa 61,00 62,00 15,42 60,00 64,00 54,00 (em ddlares por tonelada)
Sdo Paulo 05/08/2019 Ice Futures* LIFFE***
- Ribeirdo Preto 58,00 60,00 14,66 57,00 61,00 51,00 Outubrol9 Margo/20 Agosto/19  Outubro/19
- Ara(_;atuba 57,00 58,00 14,41 56,00 60,00 50,00 Bolsa* 260,59 283,51 317,80 327,70
Minas Gerais Diferencial de Polarizagao 10,55 11,48 12,87 13,27
Triéngulo Mineiro 59,00 60,00 14,91 58,00 62,00 52,00 Prémio/Desagio -0,15 -0,14 2,72 2,63
*PVU - Posto Veiculo Usina Preco FOB porto * 270,99 294,86 333,39 343,60
INDICE CEPEA/ESALQ - SAO PAULO - DIARIO Frete usina porto 20,78 20,78 20,78 20,78
(Sugar Cristal com até 150 Icumsa - posto usina - com impostos) 5-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 59,40 58,51 1,52 58,35 61,29 54,23 VHP BRANCO
Posto Usina USS 15,00 15,07 -0,46 15,49 15,91 14,54 PVU (USS/tonelada) 239,71 263,58 298,61 308,82
Média 3 ultimos dias RS 58,72 58,47 0,42 57,97 61,27 53,89  PVU(USS$/saca 50kg) 11,99 13,18 14,93 15,44
US ICE - ACUCAR #11 - USS cents/libra peso: 5-ago-19 PVU (R$/saca 50kg)** 47,42 52,14 59,07 61,09
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  Equivalente Interno (1) 56,62 62,25 70,53 72,94
Outubro19 11,82 12,04 11,69 11,97 12,02 -1,66 Preco Cristal (lcumsa 145) - Ribeirdo Preto 58 58
Margo/20 12,86 13,07 12,75 13,00 13,03 -1,30  CustoRefino Cristal (150) para Refinado (45) 1,7 1,7
Maio/20 13,00 13,20 12,91 13,14 13,17 -1,29 Preco Referencial Refinado (b) 59,7 59,7
LIFFE -Sugar #5 - USS/t: 5-ago-19 Variagdo Refinado interno e exportagéo (b/a) 0,15 0,18
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  NY emcents paraR$/50kg
Agosto/19 317,80 317,20 324,10 323,10 323,70 -1,82 *Preco NY convertido em Dollares por tonelada '* Base cambial - D6lar comercial
Outubro/19 327,70 326,70 332,70 332,00 332,20 -1,35 *++| jffe - referénciaincusa 150 *** FOB Porto com base em Santos/SP
Dezembro/19 339,30 338,10 343,10 342,50 343,10 -1,1 (1) Acrescentar ICM S (7%, Pis (1,65% e Cofins (7,60%
{NDICES Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  REGIAO NORDESTE-*em RS porsaca de 50 kg -com impostos
Ibovespa 100.098 102.658 99.630 102.658 102.674 -2,50 5-ago-19 Compra* Venda * USS$/50kg USS/Cents
Dow Jones 25718  26.259 25.523 26.259 26.485 2,90 Paraiba 62,00 72,00 15,67 14,22
Standard & Poors 2.845 2.881 2.822 2.898  2.932 2,98  Alagoas 72,00 72,00 18,20 16,51
CAMBIO Fech. Max Min Abert. Var. (%) Pernambuco 73,00 72,00 18,45 16,74
Dolar Comercial 3,9560 3,9680 3,9140 3,9270 11,6100 Rio Grande do Norte 73,00 73,00 18,45 16,74
Euro/USS 1,1195 1,1195 1,1110 1,1110 0,7600 Para/Belém** 68,61 70,61 57,99 19,24
USS/Yuan (China) 7,0458 7,0458 6,9387 6,9387 1,5400 ** 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, 5 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 0,00 1,72 0,00 1.722,48 -1,59 435,41 0,00 1.180,00 -1,59 298,28 -1,59 13,53
Agucar Fisico RP/SP 0,00 58,00 0,00 1,69 0,00 1.693,28 -1,59 428,03 0,00 1.160,00 -1,59 293,23 -1,59 13,30
Etanol Anidro 0,00 60,90 0,00 2,03 0,00 2.030,00 -1,59 513,14 0,00 1.217,98 -1,59 307,88 -1,59 13,97
Etanol Hidratado 0,93 66,37 0,93 2,12 0,93 2.120,00 2,51 535,89 0,93 1.327,45 2,51 335,55 2,51 15,22
Etanol Hidratado BM&F 0,00 56,75 0,00 1,81 0,00 1.812,50 -1,59 458,16 0,00 1.13491 -1,59 286,88 -1,59 13,01
Etanol Anidro CBOT -2,07 41,57 2,07 1,39 2,07 138556 3,63 350,24 -2,07 831,32 3,63 210,14 -3,63 9,53
Agticar NY 0,07 51,54 0,07 1,89 0,07 1.891,12 -1,66 478,04 -0,07 1.030,89 -1,66 260,59 -1,66 11,82
Aglcar Londres 0,23 62,86 0,23 1,84 0,23 1.835,19 -1,82 463,90 0,23 1.257,22 -1,82 317,80 -1,82 14,42
Agucar India 0,03 93,40 0,03 2,73 0,03 2.726,83 -1,62 689,29 -0,03 1.868,04 -1,62 472,20 -1,62 21,42
Aglcar Russia 1,71 87,77 1,71 2,56 1,71 2.562,48 0,09 647,75 1,71 1.755,45 0,09 443,74 0,09 20,13
Agucar China 0,07 149,69 0,07 4,37 0,07 4.370,06 -1,52  1.104,67 0,07 2.993,75 -1,52 756,76 -1,52 34,33

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
) ' # safras
15/07/2019 +4/+8+10 +8+10/+20 +10 -30/-20 75 66,00 —f SO SR
28/06/2019 +3/+8+10 +8+10/+20 +15/+17 -30/-20 1 6500 sty L
14/06/2019 +6 +12 +3 +3 RS 64,00 /,"'
28/05/2019 +6 +12 +3 +3 75 63,00 54200
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 756000
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 Janeiro  Fevereio  Mao  Abil  Maio
28/06/2019 +58 +60 +65 m— Expectativa de Pregos Para Agicar Cristal com até 150 lcumsa - Base Ribeirdo Preto
09/05/2019 +61 +62 +63 -=--@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’ 05/08/19

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

S&o Paulo
Anidro C; ivel
Ribeirdo Preto 2,03 2,07 0,5131 2,050 1,99 1,68
Aragatuba 2,01 2,04 0,5081 2,030 1,97 1,66
Paulinia 2,09 2,12 0,5283 2,110 2,05 1,74
Hidratado Combustivel (com img menos o ICMS)
Ribeirdo Preto 1,87 1,88 0,4716 1,874 1,77 1,51
Aracatuba 1,86 1,88 0,4694 1,848 1,74 1,50
Paulinia 1,93 1,95 0,4872 1,936 1,82 1,57
Parana ( com impostos)
Anidro 2,03 2,05 0,5131 2,050 1,99 1,68
Hidratado 2,10 2,12 0,5308 2,120 2,00 1,72

*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$/metro cubico |Spread Anidro [2] x Hidratado [1] (%) 10,08%
Hidratado Esalq atual anterior 1Sem Var.(%) 1més (RS) 1ano(RS)
Paulinea/SP 1.792,50 1.790,50 1.792,00 0,11 1.704,00  1452,00
REGIAO NORDESTE - em litros - (com impostos exceto ICMS com 25% )
COMPRA VENDA COMPRA VENDA Rio Grande
Alagoas RS RS Paraiba RS RS do Norte
Anidro Combustivel 2,23 2,28 Anidro 2,23 2,25 Anidro
Hidratado Combustivel 2,00 2,03 Hidratado 2,25 2,27 2,40
Per b Maranhdo Hidratado
Anidro Combustivel 2,30 2,35  Anidro 2,40 2,45 2,20
Hidratado Combustivel 2,23 2,28 Hidratado 2,23 2,26
Goias Anidro Int. Anidro Ext. Hidratado Int. Hidratado Ext. SP| MG NE
1,93 1,96 2,25 2,10 2,15
CBOT - ETANOL - USS$ cents por galdo 05/08/19
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
Julho/19 1,445 0,00
Agosto/19 1,448 1,432 1,454 1,437 -0,48
Setembro/19 1,454 1,446 1,456 1,450 -0,47

OUTROS COMBUSTIVEIS

FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
ICE FUTURES NY - PETROLEO - barril (WTI)
Agosto/19 54,95 54,22 55,61 55,33 -1,27
Setembro/19 54,86 54,22 55,51 55,35 -1,45
ICE FUTURES NY- GASOLINA - USS$ por galio
Julho/19 1,9425
Agosto/19 1,9020
LONDRES ICE - PETROLEO - barril tipo Brent
Julho/19 59,54 59,21 61,01 61,32 -2,90
Agosto/19 59,14 58,79 60,50 60,80 -2,73

Arbitragem Hidratado X Acgticar NY
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Analise Mercado de Etanol

Demanda fraca por parte das distribuidoras ainda é o foco
central da formagdo de precos do curto prazo no mercado
interno brasileiro onde o inicio de semana também é
caracterizado pela baixa inclinagdo aos negdcios observados
tanto pelo lado comprador quanto vendedor, o que também
ajuda a desaquecer o mercado, pelo menos na segunda-feira.

A questdo do risco de geada observado no final da ultima
semana acabou ndo se concretizando. Unidades produtoras do
norte do Parana, sul de Sdo Paulo e do Mato Grosso do sul ndo
reportaram incidéncia de geadas sobre os seus canaviais. Ainda
na sexta-feira anterior a SAFRAS & Mercado havia alertado
sobre o risco de formagdo de geadas nestas regides com a
queda brusca de temperaturas prevista para o final de semana.
Até com base em parte desta expectativa frustrada de novas
geadas é que o mercado acabou ndo sustentando os pregos da
semana passada e acabou recuando no inicio desta segunda
semana de agosto.

Neste contexto, durante a segunda-feira, em Ribeirdo
Preto, o hidratado teve queda de 0,93% saindo de RS 2,13 para
RS 2,12 o litro, com usinas tentando jogar os precos para o nivel
de RS 2,15 sem sucesso. Na outra ponta anidro também se
manteve estavel em RS 2,03 o litro. Em Aragatuba o hidratado
também ficou estdvel em RS 2,11 o litro. Em Paulinia hidratado
firme em RS 2,19 o litro, CIF, para oferta regional. Em Minas
Gerais hidratado estdvel em RS 2,10 o litro, mas podendo chegar
aR$ 2,20.

No Parana em baixa de 1,41% saindo de RS 2,13 para RS
2,10 o litro com pedidas de usinas chegando até o nivel de RS
2,19 o litro. No Mato Grosso do Sul hidratado estdvel em RS
2,08 o litro. Em Goias hidratado para dentro do estado sem
alteragdo em RS 2,25 o litro. Para fora do estado, para
embarques a Minas Gerais e a S3o0 Paulo, precos estdveis RS
2,10 o litro. Embarques ao Nordeste ainda estdveis em RS 2,15 o
litro.

No mercado de indicagdo de precos para o final do més a
segunda-feira foi marcada pregos estaveis. Final de agosto em
inalterado em R$ 2,14 o litro. Final de setembro firme em RS
2,14 o litro. Final de outubro sem mudangas em RS 2,16 o litro.
Final de novembro inalterado em RS 2,19 o litro. Final de
dezembro também firme em R$ 2,20 o litro. Final de janeiro
estdvel em RS 2,26 o litro. Fim de fevereiro de 2020 em alta de
1,21% saindo de RS 2,24 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 E COMPARATIVO
ETANOL E ACUCAR (BASE VHP)

Anidro Hidratado
Preco (Spot) (1) RS/L 2,0300 2,1200
PIS(1) 0,02338 0,02338
Cofins (1) 0,10752 0,10752
ICMS 0,00% 12%
Base (s/imposto) 1,8991 1,7347
Etanol H/A (2) - 1,8000
Conversdo (VHP) (a) 56,74 56,13
PregoAgucar VHP(b) 56,62 56,62
Diferenga (a/b) 0,23% -0,86%
Conversdo (Branco) 56,97 56,35
(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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