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Analise Mercado de A;l:lcar: Real forte e indefini¢do com a india sustentam Nova York

Especula¢des com a india deixam mercado cada vez mais indefinido e volatil; Real forte eleva a falta de
disponibilidade de oferta de acglcar que ja existia no mercado; Hidratado deixar de ser competitivo em SP

ANALISE DE MERCADO - O mercado de aclcar teve um inicio
de semana marcado por ganhos consideraveis sobre o atual
contrato driver Mar¢o/21 que encerrou o dia em alta de
0,06% negociado a USS/cents 14,45. Apesar da movimentacgio
de alta ter sido estendida também sobre todos os demais
ativos da curva futura de pregos do agucar em Nova York, esta
ainda se encontra com tendéncia de baixa diante das
perspectivas fundamentais de excedente de oferta na faixa de
8 milhdes de toneladas no saldo do balango entre a oferta e a
demanda para a safra internacional da commodity 2020/21,
iniciada agora em outubro. O cenario até que ndo se mostra
tdo negativo por esta perspectiva, dado o volume de 10
milhGes de toneladas estimados pelo USDA ainda em seu
relatério semestral de maio deste ano, o qual fora
efetivamente ajustado a 8 milhdes em fins de novembro.
Neste sentido a mensagem ja estd clara e muito bem
comunicada aos fundos e gestores que ampliam suas apostas
em derivativos.

O Unico “porém” segue sendo a OIA que aponta um déficit de
1,4 milhdo de toneladas, amplamente fora da curva e sequer
precificada no mercado desde o momento de sua atualizagdo.
Além dos fundamentos seguirem apontando forte superdvit
temos ainda a indefinicdo com os subsidios da india que, se
confirmados, podem garantir o escoamento de mais 6 milhdes
de toneladas da commodity no curto a médio prazo. Ainda sdo
muitos os debates, os argumentos, os protestos em regides
produtoras tradicionais do pais, e as especulagées. Motivo o
governo tem para decidir ndo renovar estes subsidios. A
fatura dos fundamentos macroeconémicos finalmente chegou
para a india com quedas no PIB na faixa de 23,9% no segundo
trimestre de 2020 e de mais 7,5% no terceiro.

Expectativa de Pregos Etanol Hidratado | Mercado Fisico
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Além disso conflitos geopoliticos [ainda que extremamente
localizados] com a China colocam o pais em uma dependéncia
maior do ocidente e de seus organismos multilaterais de agdo,
como é o caso da ONU e da OMC. Neste sentido, é importante
estar alinhado a certas praticas que a visdao ocidental prega
como positivas, entre elas, a do “livre mercado”. Nisto, fica
ainda mais dificil uma decisdo que, para agradar apenas um
setor produtivo local, podem deixar o pais em uma situagdo
mais delicada diplomaticamente com os demais grandes
players internacionais. Logo, além de ser uma crise interna, a
necessidade de apoio externo também traz um grande
empecilho a renovagdo dos fundamentos. Isto sem falar do
cenario macro e fiscal que demanda menos gastos. Logo, a
questdo dos subsidios tem se mostrado bem maior do que o
mercado de agucar em si e, por isto, as especulagdes e apostas
aumentam cada vez mais.

MERCADO EQUIVALENCIAS - Em Santos, a saca de 50 kg de
agucar com até 150 Icumsa encerrou a segunda-feira em alta
de 0,95% a RS 106,00 [USS/cents 18,77]. Em Ribeirdo Preto
precos em alta de 0,92% a RS 110,00 [USS/cents 19,47].
Embarcado em big bags ela é cotada a US$ 109,00 [USS/cents
19,90]. O aglcar com maior coloragdo, com 180 lcumsa, fico
cotado ao redor de RS 109,00 [USS/cents 19,90]. Produto com
200 Icumsa foi cotado na faixa de RS 108,00 [USS/cents
19,12]. O agucar com 300 Icumsa oscilou ao maximo de RS
107,00 [USS/cents 18,94]. O etanol hidratado se mostrou
13,65% menos vantajoso que o aglcar bruto em Nova York
equivalendo a USS/cents 11,28 [PVU] e 29,70% menos
vantajoso que o agUcar cristal de Ribeirdo Preto, equivalendo
a RS 50kg 77,33 [USS/cents 13,69].

Curva de Pregos Futuros NY
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MERCADO FiSICO DE AGUCAR
REGIAO CENTRO-SUL-em saca de 50 kg -com impostos PVU
CompracVendedor Atual 1sem

Regido/Estado

Acucar & Etanol

7-dez-20
1més 1ano

safras

mercado

o

Parana RS RS uss RS RS RS Referencial de Paridade - Exportagdo e Mercado Interno
Maringa 113,00 114,00 22,05 98,00 91,00 68,00 (em ddlares por tonelada)
Sdo Paulo 07/12/2020 Ice Futures* LIFFE***
- Ribeirdo Preto 110,00 112,00 21,47 95,00 88,00 65,00 Margo/21 Maio/21 Agosto/20  Outubro/20
- Aragatuba 109,00 110,00 21,27 94,00 87,00 64,00 Bolsa* 318,57 305,56 397,70 393,40
Minas Gerais Diferencial de P olarizagao 12,90 12,38 16,11 15,93
Triéngulo Mineiro 111,00 112,00 21,66 96,00 89,00 66,00 Prémio/Desdgio -30,00 -0,23 0,00 0,00
*PVU - Posto Veiculo Usina Prego FOB porto ** 301,47 317,71 413,81 409,33
iNDICE CEPEA/ESALQ - SAO PAULO - DIARIO Frete usina porto 16,04 16,04 16,04 16,04
(Sugar Cristal com até 150 Icumsa - posto usina - com impostos) 7-dez-20 Elevagao (fobizagao) 10,50 10,50 14,00 14,00
Atual Anterior Var% 1semana 1més 1lano  Custosacaria dupla exportagdo
Posto Usina RS 110,89 110,28 0,55 94,52 88,23 65,76 VHP BRANCO
Posto Usina USS 21,82 21,51 1,44 16,89 15,66 15,90 PVU (USS$/tonelada) 274,93 291,17 383,76 379,29
Média 3 ultimos dias RS 110,08 109,09 0,91 92,97 87,95 65,43 PVU (USS$/saca 50kg) 13,75 14,56 19,19 18,96
US ICE - AGUCAR #11 - USS cents/libra peso: 7-dez-20 PVU (R$/saca 50kg)** 70,44 74,60 98,32 97,17
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  Equivalente Interno (1) 84,10 89,07 117,40 116,03
Margo/21 14,45 14,66 14,30 14,40 14,44 0,06 Preco Cristal (lcumsa 145) - Ribeirdo Preto 110 110
Maio/21 13,86 14,03 13,74 13,84 13,84 0,14 Custo Refino Cristal (150) para Refinado (45) 1,7 1,7
Julho/21 13,44 13,56 13,30 13,38 13,37 0,52 Preco Referencial Refinado (b) 111,7 111,7
LIFFE -Sugar #5 - USS/t: 7-dez-20 Variagdo Refinado interno e exportagio (b/a) -0,05 -0,04
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%) NY em cents para R$/50kg
Agosto/ZO 397,70 394,00 401,00 396,90 397,30 0,1 *Prego NY convertido em Dollares por tonelada '* Base cambial - Délar comercial
Outubro/20 393,40 390,00 396,60 392,80 392,50 0,22 *+| jffe - referénciaincusa 150 **** FOB Porto com base em Santos/SP
Dezembro/ZO 387,90 384,40 390,70 385,90 387,00 0,23 (D Acrescentar ICM S (799, Pis (165%) e Cofins (7,60%
{NDICES Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%) REGIAO NORDESTE-*em RS por saca de 50 kg-com impostos
Ibovespa 113.843 114.531 113.551 113.751 113.750 0,08 7-dez-20 Compra* Venda * US$/50kg USS/Cents
Dow Jones 30.006  30.233 29.973 30.233  30.218 0,70  Paraiba 103,00 104,00 20,10 18,24
Standard & Poors 3.687 3.697 3.684 3.695 3.699 0,32 Alagoas 106,00 107,00 20,69 18,77
CAMBIO Fech. Max Min Abert. Var. (%) Pernambuco 104,00 105,00 20,30 18,41
Dolar Comercial 5,1240 5,1710 5,0590 5,1700 -0,0300 Rio Grande do Norte 108,00 109,00 21,08 19,12
Euro/USS$ 1,2135 1,2143 1,2135 1,2143 -0,0600 Pard/Belém** 121,86 122,86 102,99 34,17
USS/Yuan (China) 6,5300 6,5330 6,5300 6,5330 -0,0400 ** Preco 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, 7 de dezembro de 2020 US ICE - ACUCAR # 16 - US$ cents/libra peso:
Produto Change(%) R$/50kg R$/L R$/M? USS$/M? R$/Ton Change(%) US$/Ton Change(%) cents Venci t Var(%) Fech Ant
Acucar Fisico Santos 0,95 106,00 3,09 3.094,62 603,95 2.120,00 099 413,74 0,99 18,77 encimento ar ech. nt
- ]
Acticar Fisico RP/SP 0,92 110,00 321 321140 626,74 2.200,00 096 429,35 0,96 19,47 Novembro-20  #VALOR! NA NA
Etanol Anidro 0,00 75,90 2,53 2530,00 493,75 1.517,97 0,04 296,25 0,04 13,44 Dezembro-20 #VALOR! NA NA
Etanol Hidratado 0,00 77,33 2,47 2.470,00 482,05 1.546,61 0,04 301,84 0,04 13,69 Janeiro-21 0,88 28,25 28,50
Etanol Hidratado BM&F 0,00 56,75 1,81 181250 353,73 1.134,91 0,04 221,49 0,04 10,05 Janeiro-22 0,19 26,91 26,96
Etalnol Anidro CBOT 0,00 56,75 1,81 181250 341,85 1.134,91 1,30 214,05 1,30 9,71 Marco-21 0,53 2836 2851
Agticar NY 0,11 78,29 2,87 2.872,21 560,54 1.565,70 014 305,56 0,14 13,86 Margo-22 019 26,01 26,96
Agucar Londres 0,06 101,89 2,97 2.974,65 580,53 2.037,81 0,10 397,70 0,10 18,04 .
Agucar india 0,60 112,72 3,29 3.290,83 642,24 2.25441 0,64 439,97 0,64 19,96 Maf°/21 035 28,85 28,95
Acticar Russia 0,63 152,86 4,46 4.462,54 870,91 3.057,11 0,60 596,62 0,60 27,06 Maio-22 0,19 2691 26,96
Aclcar China 0,74 197,78 5,77 5.774,10 1.126,87 3.955,60 0,70 771,98 0,70 35,02 Julho/21 -0,17 28,76 28,81
Acl:Jcar Fi;ict_) com base Ribeirdao Preto. E_lanol Anidro e Hid[a!ado com Base em Ribeirf’to Preto. Agucar NY, base contrato drivt’er NY. P_\cﬂcar Londres base contrato driverem Londr_es. Jutho22 -0,19 26,91 26,96
Aglcar Rassia,com base no mercado fisico de Moscow. Aglcar China, com base no primeiro contrato bolsa de Zhengzhou. Agucar India, com base no mercado spotde Nova Delhi Setembro/21 0,17 28,76 28,81
Prémios Diarios VHP base Santos | a granel | Pontos sobre Nova York Expectativa de Pregos Médios Para Agticar Cristal com até 150 Icumsa
Data Outubro Novembro Dezembro Janeiro Fevereiro Base Ribeirdo Preto | 2020/21
R$ 104,00
13/10/2020 -30/-35 -30/-35 - -15-20 -9/0 R$ 107,00 710505 7§ 101,00
11/09/2020 -4/-8 +9 0/-3 -25/-30 10000 Rm 6100005 3800
25/08/2020 -2/-8 +5/+11 +5/+11 Margo ’ .
30/07/2020 7/-9 +5/+11 +5/+11 -5/0 19700 [y wssom
16/07/2020 -10/-15 +5/+11 +5/+11 7S 92,00 ) -
Prémios Cristal 150 Icumsa | Sacaria Dupla Exportagdo | USS/ton g y
. q R$ 87,00
Entrega Qutubro Novembro Dezembro Janeiro Fevereiro
13/10/2020 +28/+30 +30/435 +36 +40 +46 R$ 82,00 ns'zzig
11/09/2020 +41 +43 +45 o s
25/08/2020 +40/+43 +45 +46 =t
30/07/2020 +50/+51 +55 R$ 72,00
Prémios Cristal 45 Icumsa | Sacaria Dupla Exportagdo | USS/ton Vel siro setembro - Novembro soneiro Verso Vel sino
G Outubro v iila® e aMsio  minho  miho  mAgosto  mSetembro mOutubro M Novembro m Dezembro
13/10/2020 +9 _ B ~ _ Mlaneiro  WFevereiro WMarco  m Abril u Maio mlunho  mJulho
11/09/2020 +13 - - - -
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MERCADO FiSICO DE ETANOL Andlise Mercado de Etanol
REGIAO CENTRO-SUL - em litros e com impostos, exceto ICMS - PVU’ 07/12/20

COIRRAI atual et 1 més HELw 0 mercado fisico de etanol teve uma segunda feira marcada por pregos

53 53 oS3 = B3 5 de estdveis a levemente mais baixos sobre algumas das regides

Sédo Paulo . . . ~
Anidro G ol produtoras do Centro-Sul. O destaque do dia foi a atualizagdo dos dados
Ribeirdo Preto 2,53 2,57 0,4938 2,50 2,26 2,24 de competitividade do hidratado nos estados brasileiros. Em Minas
Aracatuba 2,51 2,54 0,4899 2,48 2,24 2,08 Gerais ela acabou recuando de 67,3% para 67,6% da semana retrasada
Paulinia 2,59 2,62 0,5055 2,56 2,32 2,16 para a passada. No Mato Grosso houve um leve aumento da
i Combustivel i L . .
I Eliatacl o) ell{comlimp mencsoliGHIS) competitividade no mesmo periodo, passado de 68,9% para 68,6%. Ja
Ribeirdo Preto 2,17 2,18 0,4242 2,18 1,98 1,93 Goid . to foi d d . ienificati t d
Aracatuba 213 215 04156 214 183 194 em Goids o movimento foi de perda mais significativa na vantagem do
Paulinia 2,23 2,25 0,4345 2,24 2,02 1,96 hidratado frente a gasolina que saiu de 67,4% para 69,3%. Em Sdo Paulo
Parana ( com impostos) o hidratado ja ndo se mostrava mais competitivo na semana retrasada e
Anidro 2,53 2,55 0,4938 2,50 2,26 2,10 acabou ampliando ainda mais a sua desvantagem ao sair de 71,2% para
Hidratado 2,48 2,50 0,4840 2,55 2,25 2,20

71,4%. Basicamente o argumento das usinas é a proximidade da
entressafra de cana, que estd bem proxima, porém ainda ndo é levado

*PVU - Posto Veiculo Usina

INDICE ESALQ - CENTRO-SUL - SEMANAL em conta os fortes volumes de estoques no periodo. Somente no
(em litros sem impostos, exceto ICMS - PVU) entre 30/11 e 03/12 Centro-Sul estes se encontram em 6,87 bilhdes de litros de hidratado
_ atual us$ 1Sem var. 1 més(R$) 1ano(R$) junto a outros 3,55 bilhdes de litros de anidro, todos disponiveis para
Séo Paulo ) comercializagdo totalizando 10,43 bilh3es de litros de etanol ate o fim da
Hidratado Combustivel [1] 2,0548 0,3937 2,0744 -0,94 1,7741 1,8004 ) . de d b
Anidro Combustivel [2] 2,4119 04621 2,4205 -0,36 2,0754 1,9652 primeira metade de novembro. ] )
Outros Fins Hidratado 2,0011  0,4006 2,0985 -0,35 1,8334 1,8077 Neste contexto o hidratado em Ribeirdo Preto firme a RS 2,47 o litro com
Indicador Diario Paulinia - R$/metro cibico [spread Anidro [2] x Hidratado [1] (%) 17,38% usinas tentando vender a RS 2,49 e distribuidoras tentando pagar RS
Hidratado Esalq atual anterior Var.(%) 2,42 o litro. O anidro na mesma localidade firme a RS 2,53 o litro com
Paulinea/sp - 212200 2.224.°0 Q3> usinas tentando vender a R$ 2,55 e distribuidoras tentando comprar a R$
250 o litro. No Parand hidratado estdvel a RS 2,48 o it <
CONERENERVEND R MBS BRI CCrEne ,50 o litro. No Parand hidratado 'els avel a A o litro com usinas
Alagoas RS RS  Paraiba RS RS do Norte tentando vender a RS 2,51. Em Goids, vendas de hidratado para fora do
Anidro Combustivel 3,00 3,05 Anidro 3,00 3,02 Anidro estado firme a RS 2,42 o litro. Embarques ao Nordeste estavel a RS 2,44
Hidratado Combustivel 3,14 3,17 Hidratado 3,14 3,16 3,00 o litro. Hidratado para dentro do estado firme a RS 2,56 o litro com
Per _ Maranhgio Hidratado usinas tentando vender a RS 2,58 o litro.
Anidro Combustivel 3,00 3,05 Anidro 3,00 3,05 3,14 Anid £ d tad tavel R$ 260 lit .
Hidratado Combustivel 3,14 3,19 Hidratado 2,44 2,47 nidro para fora do estado estavel a /60 0 litro com usinas
Goias Anidro Int._Anidro Ext. Hidratado Int. Hidratado Ext. SP| MG NE tentando vender a RS 2,65 o litro, enquanto que, para dentro do estado
2,53 2,60 2,56 2,42 2,44 em baixa de 0,78% a RS 2,53 com usinas tentando vender a RS 2,60. Em

CBOT - ETANOL - US$ cents por galio 07/12/20 Minas Gerais hidratado firme a R$ 2,49 o litro com usinas tentando

A vender a RS 2,51 o litro e distribuidoras tentando comprar a RS 2,45.

FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%) oy o f ; ] 3
Dezembro/20 1,320 0,00 Anidro no mesmo estado firme a RS 2,47 o' itro com' usinas tentando
R vender a RS 2,50. No Mato Grosso do Sul hidratado firme a RS 2,40 o
Janeiro/21 1,320 0,00 R . . L
i litro com usinas tentando vender a RS 2,43 o litro. Em Paulinia precos
Fevereiro/21 1,333 0,00

firmes a RS 2,53 o litro com usinas tentando vender a RS 2,56 o litro.

- No mercado de indicagdo de precos spot para o final do més a
OUTROS COMBUSTIVEIS . . . . . .
segunda-feira foi marcada por ajustes intensos de baixa para os ativos

- FFCH' Ming MAX, ANITE VAR. (%) mais distantes. Fim de dezembro com alta de 0,93% a RS 2,42 o litro.
ICE FUTURES NY - PETROLEO - barril (WT) Para janeiro queda de 0,47% a RS 2,39 o litro. Final de fevereiro alta de
Janeiro/21 45,71 45,36 46,53 46,15 -1,18 0,61% a RS 2,31, fim de margo estavel a R$ 2,30, final de abril queda de
Fevereiro/21 45,89 45,54 46,68 46,24 -1,14 0,97% a R$ 2,30 o litro. Fim de maio firme a R$ 2,34. Final de junho
ICE FUTURES NY- GASOLINA - US$ por galdo queda de 2,72% a R$ 2,36 e fim de julho baixa de 2,52% a RS 2,38 o litro.
Dezembro/20 1,2537 1,2438 1,2740 1,2685 -1,16 Precos esperados para o etanol hidratado na regido de Ribeirdo Preto.
Janeiro/21 1,2645 1,2550 1,2843 1,2784 -1,08
LONDRES ICE - PETROLEO - barril tipo Brent
Janeiro/21 48,72 48,40 49,43 49,25 -1,07
Fevereiro/21 48,72 48,39 49,42 49,19 -0,95

CONVERTIBILIDADE E COMPARATIVO

Arbitragem Hidratado X Acticar NY ETANOL EACUCAR (BASE VHP)

Anidro Hidratado
Preco (Spot) (1) RS/L 2,5300 2,4700
PIS(1) 0,02338 0,02338
13,80 Cofins (1) 0,10752 0,10752
12,80 ICMS 0,00% 12%
US$/cents 13,06 Base (s/imposto) 2,3991 2,0427
11,80 Etanol H/A(2) - 2,1196
1080 Conversdo (VHP) (a) 71,68 66,10
PregoAgucar VHP(b) 84,10 84,10
9,80 Diferenca (a/b) -14,77% -21,41%
Conversdo (Branco) 71,97 66,36
8.80 USS$/cents 11,28
’ Hidratado -13,65% acima do Agticar (1) Com Impostos ao produtor
7,20 (2) Conversdo de etanol hidratado em anidro
03/09/2020 17/09/2020 01/10/2020 15/10/2020 29/10/2020 12/11/2020 26/11/2020 (a) Etanol convertido em VHP (R$/5O kg)
-------------- Agucar Nova York ------------- Hidratado Mercado Fisico (b) Preco acucar VHP (PVU)
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