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Anadlise Mercado de Agl]ca F. Ac¢lcar com novas perdas na sexta-feira

Fundamentos ditam o tom do curto ao médio prazo junto com pressdes de baixa no petréleo; Superdvit

internacional mais alto com boom produtivo na Asia

ANALISE DE MERCADO - O mercado de aglcar teve uma sexta-
feira marcada por pregos mais baixos sobre os contratos futuros da
commodity negociados em Nova York. Ndo somente o contrato
driver teve seu dia de vendas mas também todos os demais ativos
da curva futura de pregos prolongada até 2022. De fato o atual
contrato driver Outubro/20 acabou encerrando o dia em baixa de
2,08% negociado a US/cents 12,67 com uma clara limitagdo de
curto prazo junto ao nivel dos US/cents 13,00. Neste contexto é
reforcada a leitura de que a pressdo vendedora junto a este
patamar de maxima de curto prazo sequer permitird uma investida
da linha de preco em direcdo a US/cents 13,50, patamar mais
distante de maximas projetado até o momento.

Pela ética dos fundamentos ha claramente um “abismo” entre os
dois pontos de US/cents 13,00 a US/cents 13,50, embora ha pouco
mais de uma semana sequer apostassemos em movimentos acima
de US/cents 12,40. O detalhe é que os fundamentos ainda
mostram um cenario de sobre oferta em meio a pressdes negativas
de demanda relativas as medidas de afastamento social da crise do
Covid-19. Dentro desta perspectiva parece-nos muito prematuro
apontar ou, mais provavelmente, “apostar” em niveis de
recuperagdo na demanda internacional de agucar ao ponto de uma
inversdo no saldo do balango entre a oferta e a demanda
internacional da commodity.

Se antes mesmo das chuvas de moncdo da Asia este saldo
projetado havia saltado de um déficit de 5 para um superavit de 10
milhGes de toneladas, apds versdo 2020 desta temporada de
chuvas, o cendrio deve ser ainda mais acentuado pelo lado da
recuperagio da oferta. E importante lembrar que as elevadas
chuvas da Asia vio garantir um confortéavel nivel de abastecimento
dos reservatdrios de dgua da india para o restante da préxima safra
que comega em outubro deste ano. Com isto os canaviais passardo
longe de um cenario de nova quebra produtiva em fungdo de risco
climatico. O mesmo é aplicado para a Tailandia visto que as
monc&es sdo um fendmeno da Asia como um todo, e ndo apenas
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na india. Um dos poucos pontos de apoio ao agticar no curto prazo
sdo compras emergenciais da China, mas estas ainda ndo
confirmadas e insuficientes para sustentar movimentos de alta de
médio prazo em Nova York.

Neste sentido ainda mais atengdo € necessaria para ruidos de
informagdo que possam levar 4 percepgdo de uma forte redugdo na
disponibilidade internacional na oferta da commodity enquanto
que na verdade o que ocorre é ao contrdrio: uma oferta elevada
com uma demanda reduzida. Pelo lado do etanol ficam mais claras
as indicagGes de uma recuperagdo mais pronunciada na demanda.
A cada semana e a cada més a circulagdo de veiculos aumenta nos
grandes centros urbanos brasileiros, com impactos diretos na
demanda das distribuidoras junto as usinas. Com base nisto é que
as usinas do Centro-Sul ainda se mostram mais atentas a formagao
de estoques de etanol para a entressafra do que 4 novas fixacGes
da temporada nova, embora estas ainda ocorram com sua clara
limitacdo de velocidade. Isto deve garantir pregos firmes pelo
menos acima dos USS/cents 12,00 em Nova York acima dos RS
78,00 para a o cristal com até 150 Icumsa.

MERCADO EQUIVALENCIAS - Em Santos, a saca de 50 kg de agucar
com até 150 Icumsa encerrou a sexta-feira estavel a RS 79,00
[USS/cents 13,24]. Em Ribeirdo Preto precos firmes a RS 79,00
[USS/cents 13,24]. Embarcado em big bags ela é cotada a US$
78,00 [USS/cents 13,07]. O aglicar com maior colora¢do, com 180
Icumsa, fico cotado ao redor de R$ 78,00 [USS/cents 13,07].
Produto com 200 Icumsa foi cotado na faixa de RS 77,00
[USS/cents 12,91]. O aglicar com 300 Icumsa oscilou ao maximo de
RS 76,00 [USS/cents 12,74]. O etanol hidratado se mostrou 23,58%
menos vantajoso que o aglcar bruto em Nova York equivalendo a
USS/cents 8,65 [PVU] e 19,55% menos vantajoso que o aglcar
cristal de Ribeirdo Preto, equivalendo a RS 50kg 63,55 [USS$/cents
10,65].

Curva de Pregos Futuros NY
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MERCADO FiSICO DE AGUCAR
REGIAO CENTRO-SUL-em saca de 50 kg -com impostos PVU 7-ago-20

Regido/Estado CompracVendedor Atual 1sem 1més 1ano
Parana RS RS uss RS RS S Referencial de Paridade - Exportacdo e Mercado Interno
Maringa 82,00 83,00 15,15 81,00 78,00 62,00 (em ddlares por tonelada)
Sdo Paulo 07/08/2020 Ice Futures* LIFFE***
- Ribeirdo Preto 79,00 81,00 14,60 78,00 75,00 59,00 Outubro/20 Margo/21 Agosto/20  Outubro/20
- Aragatuba 78,00 79,00 14,41 77,00 74,00 58,00 Bolsa* 279,33 292,11 372,30 372,20
Minas Gerais Diferencial de Polarizag&o 11,31 11,83 15,08 15,07
Triéngulo Mineiro 80,00 81,00 14,78 79,00 76,00 60,00 Prémio/Deségio -14,00 0,36 0,00 0,00
*PVU - Posto Veiculo Usina Prego FOB porto ** 276,64 304,31 387,38 387,27
INDICE CEPEA/ESALQ - SAO PAULO - DIARIO Frete usina porto 15,19 15,19 15,19 15,19
(Sugar Cristal com até 150 Icumsa - posto usina - com impostos) 7-ago-20 Elevagao (fobizag&o) 10,50 10,50 14,00 14,00
Atual Anterior Var% 1lsemana 1més 1ano  Custosacaria dupla exportagdo
Posto Usina RS 79,18 79,18 0,00 78,46 74,78 58,32 VHP BRANCO
Posto Usina USS 14,61 14,79 1,22 15,05 14,40 15,37 PVU (US$/tonelada) 250,95 278,62 358,19 358,09
Média 3 ultimos dias Rs 79,03 79,18 -0,19 78,32 74,84 58,49 PVU (USS/saca 50kg) 12,55 13,93 17,91 17,90
US ICE - AGUCAR #11 - USS cents/libra peso: 7-ago-20 PVU (R$/saca 50kg)** 67,91 75,39 96,93 96,90
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  Equivalente Interno (1) 81,08 90,02 115,73 115,70
Outubro/20 12,67 13,00 12,63 12,95 12,94 -2,08 Preco Cristal (lcumsa 145)-Ribeirdo Preto 79 79
Mar(;o/21 13,25 13,55 13,22 13,50 13,50 -1,85 Custo Refino Cristal (150) para Refinado (45) 1,7 1,7
Maio/21 12,95 13,21 12,91 13,15 13,17 -1,67 Preco Referencial Refinado (b) 80,7 80,7
LIFFE -Sugar #5 - USS/t: 7-ago-20 Variagdo Refinado interno e exportagdo (b/a) -0,30 -0,30
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%) NY em cents para R$/50kg
Agosto/ZO 372,30 371,30 379,00 377,70 377,70 -1,42 *Prego NY convertido em Dollares por tonelada '* Base cambial - Délar comercial
Outubro/20 372,20 370,90 378,70 377,50 377,10 -1,29 *+Ljffe - referénciaincusa 150 *** FOB Porto com base em Santos/SP
Dezembro/ZO 370,80 370,00 375,80 375,30 375,30 -1,19 (1) Acrescentar ICM S (799, Pis (1,65% e Cofins (7,60%
{NDICES Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%) REGIAO NORDESTE-*em RS por saca de 50 kg-com impostos
Ibovespa 102.776 104.126 101.957 104.116 104.126 -1,29 7-ago-20 Compra* Venda * USS$/50kg USS/Cents
Dow Jones 27.433 27.456 27.224 27.322  27.387 0,17  Paraiba 82,00 83,00 15,15 13,75
Standard & Poors 3.351 3.353 3.329 3.340 3.349 0,06 Alagoas 83,00 84,00 15,34 13,91
CAMBIO Fech. Max Min Abert. Var. (%) Pernambuco 83,00 84,00 15,34 13,91
Dolar Comercial 5,4120 5,4390 5,3420 5,3450 11,2500 Rio Grande do Norte 84,00 85,00 15,52 14,08
Euro/USS$ 1,1775 1,1853 1,1775 1,1853 -0,6500 Pard/Belém** 90,11 91,11 76,16 25,27
USS/Yuan (China) 6,9670 6,9670 6,9520 6,9520 0,2100 ** preco com Frete de R$ 9,00 por sacaincluso e imposto de entrada de 2,4%
Equivaléncia de Pregos dos Principais Produtos do Setor sexta-feira, 7 de agosto de 2020
Produto Change(%) R$/50kg Change(%) R$/L Change(%) R$/M? Change(%) US$/M? Change(%) R$/Ton Change(%) US$/Ton Change(%) cents
Agucar Fisico Santos 0,00 79,00 0,00 2,31 0,00 2.306,37 1,24 426,16 0,00 1.580,00 1,24 291,94 1,24 13,24
Agucar Fisico RP/SP 0,00 79,00 0,00 2,31 0,00 2.306,37 1,24 426,16 0,00 1.580,00 1,24 291,94 1,24 13,24
Etanol Anidro 0,97 61,20 0,97 2,04 0,97 2.040,00 2,20 376,94 0,97 1.223,98 2,20 226,16 2,20 10,26
Etanol Hidratado 0,49 63,55 0,49 2,03 0,49 2.030,00 1,72 375,09 0,49 1.271,10 1,72 234,87 1,72 10,65
Etanol Hidratado BM&F 0,00 56,75 0,00 1,81 0,00 1.812,50 -1,24 334,90 0,00 1.134,91 -1,24 209,70 -1,24 9,51
Etanol Anidro CBOT 4,64 23,50 4,64 0,78 464 783,38 582 144,75 464 470,02 5,82 86,85 5,82 3,94
Aglicar NY 1,25 62,22 1,25 2,28 1,25 2.282,90 0,00 421,82 1,25 1.244,45 0,00 229,94 0,00 1043
Aglcar Londres 0,19 100,74 0,19 2,94 0,19 2.941,18 -1,43 543,46 -0,19 2.014,89 -1,43 372,30 -1,43 16,89
Agucar india 0,09 120,34 0,09 3,51 0,09 3.513,41 1,33 649,19 0,09 2.406,90 1,33 444,73 133 20,17
AglUcar Russia 0,74 119,80 0,74 3,50 0,74 3.497,62 0,51 646,27 0,74 2.396,08 0,51 442,74 0,51 20,08
Agucar China 1,77 198,24 1,77 5,79 1,77 5.787,54 0,51 1.069,39 1,77 3.964,81 0,51 732,60 051 33,23

Aglcar Fisico com base Ribeirdo Preto. Etanol Anidro e Hidratado com Base em Ribeirdo Preto. Aglicar NY, base contrato driver NY. Aglicar Londres base contrato driver em Londres. Aglicar Rissia,com base no mercado fisico de Moscow.
Agtcar China, com base no primeiro contrato bolsa de Zhengzhou. Acucar India, com base no mercado spot de Nova Delhi

Prémios Didrios VHP base Santos l agranel I Pontos sobre Nova York Expectativa de Precos Médios Para Agticar Cristal com até 150 Icumsa

Data Agosto Setembro Outubro ~ Novembro  Dezembro Base Ribeirdo Preto | 2020/21

30/07/2020 -14/-15 -17/-14 -7/-9 +5/+11 +5/+11

16/07/2020 -22/-30 -22/-30 -10/-15 +5/+11 +5/411 ReeL00 £ safras R 7930

18/06/2020 -2/-6 -5/0 -3/-8 +5/411 +5/+11 R80.00 yal
R$ 78,39 RS 79,00’/

Data RS 79,00 R$ 77,73

R$ 77,00 RS 78,00

28/05/2020 R$78,00 75 77,50 -
Prémios Cristal 150 Icumsa | Sacaria Dupla Exportagdo | USS/ton RS 77,00

Entrega Agosto Setembro Outubro Novembro RS 76,00 ) RS7550

30/07/2020 +42/+50 +40/+44 +50/451 +55 R$ 7467

16/07/2020 +40/+47 +40/+44 +50/+51 +55 Re75,00

18/06/2020 - +57/+64 +60/+65 R$7400 7372

10/06/2020 +60/+63 +57/+64 +60/+65 RS 73,00

Prémios Cristal 45 Icumsa | Sacaria Dupla Exportagdo | USS/ton

;r(])t/roef/azozo Agolsoto bete]rgbro UUtUDro Novembro Dezembro R$72’00 Janeiro  Fevereiro  Margo Abril Maio Junho Julho Agosto  Setembro Outubro Novembro Dezembro
+ + - - -

18/06/2020 - +13 - - - mjaneiro W Fevereiro WMarco WAbril WMaio ®junho ®Julho ®Agosto MSetembro ®Outubro ®Novembro ® Dezembro
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MERCADO FiSICO DE ETANOL
REGIAO CENTRO-SUL - em litros e com impostos, exceto ICMS - PVU’ 07/08/20

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

Sdo Paulo
Anidro Combustivel
Ribeirdo Preto 2,04 2,08 0,3769 2,05 1,82 2,05
Aragatuba 2,02 2,05 0,3732 2,03 1,75 2,03
Paulinia 2,10 2,13 0,3880 2,11 1,83 2,11
Hidratado Combustivel (com impostos, menos o ICMS)
Ribeirdo Preto 1,79 1,80 0,3301 1,80 1,72 1,88
Aragatuba 1,83 1,85 0,3382 1,83 1,80 1,88
Paulinia 1,85 1,87 0,3415 1,87 1,79 1,93
Parana ( com impostos)
Anidro 2,04 2,06 0,3769 2,05 1,77 2,05
Hidratado 2,00 2,02 0,3695 2,04 1,96 2,10

*PVU - Posto Veiculo Usina

INDICE ESALQ - CENTRO-SUL - SEMANAL
(em litros sem impostos, exceto ICMS - PVU)

entre 03/08 e 07/08

atual Uss 1Sem var. 1 més (R$) 1 ano (R$)
S&o Paulo
Hidratado Combustivel [1] 1,6735 0,3134 1,692 -1,09 1,6220 1,7253
Anidro Combustivel [2] 1,9091 0,3575 1,9035 0,29 1,8059 1,8992
Outros Fins Hidratado 1,7244 0,3229 1,7033 1,24 1,6339 1,7456
Indicador Diario Paulinia - R$/metro cubico |Spread Anidro [2] x Hidratado [1] (%) 14,08%
Hidratado Esalgq atual anterior 1 Sem Var.(%) 1 més (RS) 1ano (RS)
Paulinea/SP 1.735,50 1.732,50 1.766,50 0,17 1.666,50 1.803,00

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 2,42 2,47 Anidro 2,40 2,42 Anidro
Hidratado Combustivel 2,17 2,20 Hidratado 2,16 2,18 2,45
Pernambuco Maranhdo Hidratado
Anidro Combustivel 2,40 2,45 Anidro 2,38 2,43 2,18
Hidratado Combustivel 2,16 2,21 Hidratado 2,17 2,20
Goias Anidro Int. Anidro Ext. Hidratado Int. Hidratado Ext. SP| MG NE
1,95 1,99 2,10 2,02 2,04
CBOT - ETANOL - USS$ cents por galdo 07/08/20
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
Junho/20 1,120 1,110 1,120 1,110 -3,44
Julho/20 1,119 -3,45
Agosto/20 1,120 -3,44
OUTROS COMBUSTIVEIS
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
ICE FUTURES NY - PETROLEO - barril (WTI)
Junho/20 41,49 41,06 42,22 41,97 -1,09
Julho/20 41,74 41,33 42,44 42,19 -1,09
ICE FUTURES NY- GASOLINA - US$ por galdo
Junho/20 1,2111 1,1956 1,2378 1,2281 -1,38
Julho/20 1,1493 1,1328 1,1694 1,1610 -1,00
LONDRES ICE - PETROLEO - barril tipo Brent
Julho/20 44,61 44,27 45,30 45,09 -1,06
Agosto/20 44,97 44,66 45,65 45,46 -1,07

Arbitragem Hidratado X Acticar NY

11,50

10,50

USS$/cents 11,32

Acucar & Etanol

9,50
8,50
USS$/cents 8,65
7,50
Hidratado -23,58% acima do Acuicar
6,50
07/05/2020 21/05/2020 04/06/2020 18/06/2020 02/07/2020 16/07/2020 30/07/2020

-- Hidratado Mercado Fisico

--- Aglicar Nova York ----
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Anadlise Mercado de Etanol

O mercado fisico de etanol teve uma sexta-feira de novos ajustes
negativos na maioria das principais regides negociadoras do Centro-
Sul. A forte presenga vendedora de players com grande capacidade de
oferta tem pressionado os pregos no curto prazo. Ainda ndo é sabido
quando a pressdo de oferta tende a ceder, mas o fato é que ela se
concentra no curto prazo. Passado este cenario localizado, a proje¢do
de médio prazo volta a sua normalidade com indicagGes de pregos
mais altos por parte do quarto trimestre deste ano e do primeiro do
ano que vem, o que amplia a formagdo de estoques pela usinas e
reduz a indicagdo de oferta, sustentando novas valorizagdes entre a
segunda e a terceira semana de agosto.

Pelo lado da arbitragem entre o hidratado no mercado fisico e o
acucar de Nova York a sexta-feira foi marcada por recuos no agucar e
recuos no hidratado sendo que o biocombustivel sofreu uma pressdo
negativa extra por parte da desvalorizagdo do real contra o ddlar.
Logo, o resultado foi a manutengdo dos altos niveis de vantagem do
acucar sobre o etanol acima dos 20% mesmo com os recuos da
commodity em Nova York.

Neste contexto o hidratado em Ribeirdo Preto teve queda de
0,49% a RS 2,03 o litro com usinas tentando vender a RS 2,06. O anidro
na mesma localidade teve baixa de 0,97% a RS 2,04 o litro com usinas
tentando vender a R$ 2,06 e distribuidoras tentando comprar a RS
2,00 o litro. No Parana hidratado em baixa de 1,48% a RS 2,00 o litro
com usinas tentando vender a RS 2,03. Em Goias, vendas de hidratado
para fora do estado, com embarques a Minas Gerais e Sdo Paulo
estaveis a RS 2,02 o litro com usinas tentando vender a RS 2,05 o litro.
Embarques ao Nordeste firmes a RS 2,04 o litro. Hidratado para dentro
do estado firme a RS 2,10 o litro com usinas tentando vender a RS 2,20
o litro.

Anidro para fora do estado estavel a RS 1,99 o litro com usinas
tentando vender a R$ 2,02 o litro, enquanto que, para dentro do
estado firme a RS 1,95 com usinas tentando vender a RS 1,98. Em
Minas Gerais hidratado inalterado a RS 2,05 o litro com usinas
tentando vender a RS 2,10 o litro e distribuidoras tentando comprar a
RS 1,98. Anidro no mesmo estado em baixa de 1,48% a RS 2,00 o litro
com usinas tentando vender a R$ 2,02. No Mato Grosso do Sul
hidratado em queda de 1,00% a R$ 1,98 o litro com usinas tentando
vender a RS 2,01 o litro. Em Paulinia hidratado em alta de 0,48% a RS
2,10 o litro com usinas tentando vender a RS 2,14 o litro.

No mercado de indicagdo de pregos spot para o final do més a
sexta-feira foi de ajustes predominantes de alta. Fim de agosto em
queda de 0,73% a RS 2,10 o litro. Fim de setembro em alta de 0,31% a
RS 2,15 o litro. Final de outubro em alta de 0,63% a RS 2,21 o litro e
final de novembro estavel a RS 2,24 o litro. Fim de dezembro em alta
de 0,53% a RS 2,27 o litro. Para janeiro de 2021 precos estaveis a RS
2,29 o litro. Final de fevereiro alta de 1,10% a RS 2,30, fim de marco
estabilidade a RS 2,27 e fim de maio de 2021 estavel a RS 2,18.

CONVERTIBILIDADE E COMPARATIVO
ETANOL E AGUCAR (BASE VHP)

Anidro Hidratado
Preco (Spot) (1) RS/L 2,0400 2,0300
PIS (1) 0,02338 0,02338
Cofins (1) 0,10752 0,10752
ICMS 0,00% 12%
Base (s/imposto) 1,9091 1,6555
Etanol H/A (2) - 1,7178
Conversdo (VHP) (a) 57,04 53,57
PregoAgucar VHP(b) 81,08 81,08
Diferencga (a/b) -29,65% -33,94%
Conversdo (Branco) 57,27 53,78
(1) Com Impostos ao produtor
(2) Conversdo de etanol hidratado em anidro
(a) Etanol convertido em VHP (R$/50 kg)
(b) Preco agucar VHP (PVU)




