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mercado

Analise Mercado de A;l:lcar: Aclicar com novas perdas na bolsa de Nova York

Expectativa sobre novos dados fundamentais do USDA e nova onda do Covid-19 coloca mercado na
expectativa. Ganhos do petrdleo insuficientes para sustentar altas do aglcar no curto prazo

ANALISE DE MERCADO - O mercado de aglicar teve uma sexta-
feira marcada por pregos mais baixos sobre os contratos futuros
da commodity negociados tanto em Londres quanto em Nova
York. Nesta ultima bolsa o atual contrato driver Margo/21
encerrou o dia negociado a USS$/cents 15,21 em baixa de 0,45%.
Apesar disto os ativos mais longos, com entregas previstas ao
longo de 2021 e 2022 tiveram perda mais expressivas, pouco
acima da linha do 1%. Isto demostra o aprofundamento da
inclinagdo negativa da curva futura de pregos do agucar em Nova
York em um cendrio de mercado muito peculiar ja descrito neste
mesmo espacgo no dia anterior.

O mercado de forma geral ainda se encontra limitado e na
expectativa dos dados mais recentes do segundo relatdrio
semestral do USDA que deve ser atualizado ao final da tarde
desta proxima terga-feira, dia 24 de novembro. A SAFRAS &
Mercado tem alertado desde maio sobre a elevagdo das
perspectivas de superavit no saldo final de balango entre a oferta
e a demanda da commodity que, ainda em maio esta estimado
em 5 milhdes de toneladas, mas que pode ser elevado a 10
milhGes neste segundo relatério a ser atualizado no dia 24 de
novembro referente a safra 2020/21 que comecgou agora em
outubro.

E interessante que uma semana antes, no dia 17 de novembro, a
Organizagdo Internacional do Agucar langou a sua estimativa
trimestral sobre o mesmo periodo para este saldo, apontando um
déficit de 3,4 milhGes de toneladas. Logo, cria-se um cendrio
radicalmente oposto entre o que o USDA aponta desde maio e o
que a OIA acena mais recentemente apenas uma semana antes
da atualizagdo do USDA. Fica mais interessante ainda observar
que o cendrio conjuntural de oferta e demanda segue em um

Indicagdes de Pregos Etanol Hidratado | Mercado Fisico
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contexto de baixa demanda ainda por reflexos dos efeitos da
crise do Covid-19 e a oferta positivamente pressionada pelos
eventos climaticos positivos ao desenvolvimento dos canaviais
nas principais origens produtoras.

Graficamente o vencimento Marg¢o/21 acabou efetivando o seu
distanciamento mais acentuado da banda Superior de Bollinger, o
que deixa bem alta a probabilidade de uma reversdo de
tendéncia no curto prazo. O caminho mais evidente é a retomada
do canal lateral vigente ainda ha duas semanas atras entre o
suporte de USS/cents 14,38 e a resisténcia de USS$/cents 15,00
com um ponto de equilibrio em USS/cents 14,68. O
distanciamento da linha de prego de Margo/21 de sua Banda
Superior de Bollinger junto ao refor¢o do cenario fundamental
apontado pelo USDA acentuam esta leitura.

MERCADO EQUIVALENCIAS - Em Santos, a saca de 50 kg de
aclcar com até 150 Icumsa encerrou a sexta-feira estavel a RS
104,00 [USS/cents 17,51]. Em Ribeirdo Preto precos estaveis a RS
107,00 [USS/cents 18,02]. Embarcado em big bags ela é cotada a
USS 106,00 [USS/cents 17,85].

O aglcar com maior coloragdo, com 180 Icumsa, fico cotado ao
redor de RS 106,00 [USS/cents 17,85]. Produto com 200 Icumsa
foi cotado na faixa de RS 105,00 [USS/cents 17,68]. O aglicar com
300 Icumsa oscilou ao maximo de RS 104,00 [USS/cents 17,51]. O
etanol hidratado se mostrou 21,62% menos vantajoso que o
aclcar bruto em Nova York equivalendo a USS/cents 10,86 [PVU]
e 26,85% menos vantajoso que o agucar cristal de Ribeirdo Preto,
equivalendo a RS 50kg 78,27 [USS/cents 13,18].

Curva de Pregos Futuros NY

Contratos Futuros | Bolsa de NY | Agiicar Bruto | US$/cents
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MERCADO FiSICO DE AGUCAR
REGIAO CENTRO-SUL-em saca de 50 kg -com impostos PVU
CompracVendedor Atual

Regido/Estado

Acucar & Etanol

safras

mercado

o

1sem

1 més

20-nov-20
1ano

Parana RS RS uss RS RS RS Referencial de Paridade - Exportagdo e Mercado Interno
Maringa 110,00 111,00 20,42 98,00 91,00 68,00 (em ddlares por tonelada)
Sdo Paulo 20/1/2020 Ice Futures* LIFFE***
- Ribeirdo Preto 107,00 109,00 19,86 95,00 88,00 65,00 Margo/21 Maio/21 Agosto/20  Outubro/20
- Aragatuba 106,00 107,00 19,67 94,00 87,00 64,00 Bolsa* 335,32 314,60 413,30 403,30
Minas Gerais Diferencial de P olarizagao 13,58 12,74 16,74 16,33
Triéngulo Mineiro 108,00 109,00 20,04 96,00 89,00 66,00 Prémio/Desdgio -30,00 -0,23 0,00 0,00
*PVU - Posto Veiculo Usina Prego FOB porto ** 318,91 327,11 430,04 419,63
iNDICE CEPEA/ESALQ - SAO PAULO - DIARIO Frete usina porto 15,26 15,26 15,26 15,26
(Sugar Cristal com até 150 Icumsa - posto usina - com impostos) 20-nov-20 Elevagao (fobizagao) 10,50 10,50 14,00 14,00
Atual Anterior Var% 1semana 1més 1lano  Custosacaria dupla exportagdo
Posto Usina RS 108,07 107,80 0,25 94,52 88,23 65,76 VHP BRANCO
Posto Usina USS 20,12 20,29 -0,84 16,89 15,66 15,90 PVU (USS$/tonelada) 293,15 301,36 400,78 390,38
Média 3 ultimos dias RS 107,86 107,29 0,53 92,97 87,95 65,43 PVU (USS$/saca 50kg) 14,66 15,07 20,04 19,52
US ICE - AGUCAR #11 - USS cents/libra peso: 20-nov-20 PVU (R$/saca 50kg)** 78,97 81,19 107,97 105,17
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  Equivalente Interno (1) 94,30 96,94 128,92 125,57
Margo/21 15,21 15,40 14,87 15,31 15,28 -0,45 Preco Cristal (lcumsa 145) - Ribeirdo Preto 107 107
Maio/21 14,27 14,52 14,07 14,44 14,42 -1,04 Custo Refino Cristal (150) para Refinado (45) 1,7 1,7
Julho/21 13,55 13,77 13,39 13,72 13,69 -1,02 Preco Referencial Refinado (b) 108,7 108,7
LIFFE -Sugar #5 - USS/t: 20-nov-20 Variagdo Refinado interno e exportagio (b/a) -0,16 -0,13
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%) NY em cents para R$/50kg
Agosto/ZO 413,30 407,70 419,20 416,10 414,70 -0,33 *Prego NY convertido em Dollares por tonelada '* Base cambial - Délar comercial
Outubro/20 403,30 398,80 408,60 407,00 404,70 -0,34 *+| jffe - referénciaincusa 150 **** FOB Porto com base em Santos/SP
Dezembro/ZO 391,60 387,30 396,30 395,30 392,90 -0,33 (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 106.045 106.764 105.751 106.670 106.670 -0,58 20-nov-20 Compra* Venda * US$/50kg USS/Cents
Dow Jones 29.322  29.470 29.299 29.438 29.483 0,55 Paraiba 82,00 83,00 15,22 13,81
Standard & Poors 3.574 3.581 3.567 3.579 3.582 0,23 Alagoas 83,00 84,00 15,40 13,97
CAMBIO Fech. Max Min Abert. Var. (%) Pernambuco 83,00 84,00 15,40 13,97
Dolar Comercial 5,3880 5,3930 5,2880 5,2910 1,3900 Rio Grande do Norte 84,00 85,00 15,59 14,14
Euro/USS$ 1,1856 1,1856 1,1842 1,1842 0,1100 Pard/Belém** 118,78 119,78 100,39 33,31
USS/Yuan (China) 6,5652 6,5881 6,5652 6,5881 -0,3400 ** preco com Frete de R$ 9,00 por saca incluso e imposto de entrada de 2,4%
Equivaléncia de Pregos dos Principais Produtos do Setor sexta-feira, 20 de novembro 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
Agucar Fisico Santos 0,00 10400 304 3.03623 56352 2.080,00 137 386,04 1,37 17,51 Sncimento ar et ot
- ]
Acticar Fisico RP/SP 0,00 107,00 3,12 312381 579,77 2.140,00 1,37 397,18 1,37 18,02 Novembro-20  #VALOR! NA NA
Etanol Anidro 0,00 75,90 2,53 2.530,00 469,56 1.517,97 1,37 281,73 1,37 12,78 Dezembro-20 0,00 14,96 14,96
Etanol Hidratado 0,00 78,27 2,50 2.500,00 463,99 1.565,39 1,37 290,53 1,37 13,18 Janeiro-21 0,03 29,71 29,70
Etanol Hidratado BM&F 0,00 56,75 1,81 1.812,50 336,40 1.134,91 -1,37 210,64 -1,37 9,55 Janeiro-22 0,18 27,35 27,30
Etalnol Anidro CBOT 0,00 56,75 1,81 1.81250 341,85 1.134,91 1,30 214,05 1,30 9,71 Marco-21 0,52 2915 29,00
Agticar NY 0,34 84,75 3,11 3.109,54 577,12 1.695,07 1,04 314,60 1,04 14,27 Margo-22 018 27.35 273
Agucar Londres 1,05 111,34 3,25 3.250,61 603,30 2.226,86 -0,34 413,30 -0,34 18,75 .
Agucar india 1,47 115,78 3,38 3.380,16 627,35 231561 0,08 429,77 0,08 19,49 Maf"/“ 172 295 29
Acticar Russia 1,64 158,67 463 463243 859,77 3.173,49 025 588,99 0,25 26,72 Maio-22 0,18 27,35 273
Aglcar China 1,75 208,62 6,09 6.090,55 1.130,39 4.172,39 035 774,39 0,35 35,13 Julho/21 0,34 29,1 29
Agucar Fisico com base Ribeirdo Preto. Etanol Anidro e Hidratado com Base em Ribeirdo Preto. Aglicar NY, base contrato driver NY. Acticar Londres base contrato driver em Londres. Jutho22 0,18 27,35 27,3
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 0,34 29,1 29
Prémios Diarios VHP base Santos | a granel | Pontos sobre Nova York Expectativa de Pregos Médios Para Aguicar Cristal com até 150 Icumsa
Data Outubro Novembro Dezembro Janeiro Fevereiro Base Ribeirdo Preto | 2020/21
13/10/2020 -30/-35 -30/-35 - -15-20 -9/0 RS 107,00 g safras
11/09/2020 -4/-8 +9 0/-3 -25/-30 mercado RS mz,e:$ N g:s 100,00 g 95,00
25/08/2020 -2/-8 +5/+11 +5/+11 Margo fé 102,00 RS10000 R | ™" e R$550
30/07/2020 -7/-9 +5/+11 +5/+11 -5/0 R$ 97,00 — N RS0
16/07/2020 -10/-15 +5/+11 +5/+11 /92,00
Prémios Cristal 150 Icumsa | Sacaria Dupla Exportagdo | USS/ton p
Entrega Qutubro Novembro Dezembro Janeiro Fevereiro R$ 87,00 w8547
13/10/2020 +28/+30 +30/+435 +36 +40 +46 RS 82,00 Rmfg;’
11/09/2020 +41 +43 +45 757839 RSTIIS gs 74,67
25/08/2020 +40/+43 +45 +46 RS 77,00 S R 75805476 45
30/07/2020 +50/+51 +55
Prémios Cristal 45 Icumsa | Sacaria Dupla Exportagdo | USS/ton R —— waio o sembre Nowmbrosoneio Varco o
Entrega Outubro Novembro Dezembro EMargo Wbl EMalo  Elnho  miuho  MAgosto  MSetembro MOutubro
13/10/2020 +9 - ] - - B Novembro B Dezembro B Janeiro B Fevereiro MMarco  ®Abril B Maio
11/09/2020 +13 - - - -
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MERCADO FiSICO DE ETANOL Analise Mercado de Etanol
REGIAO CENTRO-SUL - em litros e com impostos, exceto ICMS - PVU’ 20/11/20
Co':s"““ "eR";"’ TJ::' 1;:'“ 8 ;‘:5 1:;‘° O mercado fisico de etanol teve uma sexta-feira de precos

Sa0 Paulo novamente estaveis sobre a maior parte das regides produtoras do
Anidro C ivel Centro-Sul do Brasil. A ponta compradora se mostrou
Ribeirdo Preto 2,53 2,57 0,4696 2,50 2,26 2,24 praticamente de fora do mercado, o que deixou o cenario todo de
Aracatuba 231 234 0,4659 248 224 2,08 certo modo esvaziado. A incidéncia de feriado estadual em S3o
Paulinia 2,59 2,62 0,4807 2,56 2,32 2,16 ! o f ! = b
Hidratado Combustivel (com imp menos o ICMS) Paulo ajudou a reduzir ainda mais um fluxo de atividade que ja se
Ribeirdo Preto 2,20 2,21 0,4083 2,18 1,98 1,93 mostrava ameno antes mesmo do recesso. De modo geral a
Aragatuba 2,16 2,18 0,4001 2,14 1,83 1,94 P _ . . .
paulinia 225 227 04181 224 202 196 prOX|m|dad§ da entres.safra do Centro: §u|~do Bra5|! tem impedido
Parand ( com impostos) quedas mais pronunciadas nas negociagGes. Porém a demanda
Anidro 2,53 2,55 0,4696 2,50 2,26 2,10 fraca das distribuidoras junto a estoques elevados das usinas
Hidratado 2,48 2,50 0,4603 2,55 2,25 2,20

acaba neutralizando qualquer possibilidade de avango sequer
fracos no curto prazo.
INDICE ESALQ - CENTRO-SUL - SEMANAL Neste contexto o hidratado em Ribeirdo Preto firme a RS 2,50 o
(EniitiG=EemlimEostasieXcetoll GMSERVE) Entrekle/iTNER0/T litro com usinas tentando vender a R$ 2,55 e distribuidoras
atual uss$ 1Sem var. 1 més (R$) 1 ano (R$) . . ’ .
tentando pagar RS 2,48 o litro. O anidro na mesma localidade

*PVU - Posto Veiculo Usina

S&o Paulo

Hidratado Combustivel [1] 2,0744  0,3797 2,0620 0,60 1,7741 1,8004 firme a RS 2,53 o litro com usinas tentando vender a RS 2,55 e

Anidro C""‘b”;""’e'dm g’ggg: g"s‘;ig ;gggg 'g':el i'g:: 1*23% distribuidoras tentando comprar a R$ 2,50 o litro. No Parana

Outros Fins Hidratado s B 3 A ) ) . . . .

Indicador Didrio Paulinia - R$/metro ctbico |Spread Anidro [2] x Hidratado [1] (%) 16,68% hidratado estavel a Rs 2‘48 o litro com usinas tentando vender a

Hidratado Esalq atual anterior 1 Sem Var(%) 1més (R$) 1ano (R$) RS 2,51. Em Goiés, vendas de hidratado para fora do estado, com

Paulinea/sp 2.130,50 2.124,50 __2.115.50 0,28 1.905,00 __1.905,50 embarques a Minas Gerais e S30 Paulo estavel a RS 2,44 o litro

inas tentand der a RS 2.45 o litro. Emb
CORERASRVEN A CONMPRASRVEND SR RRCIGTaRdE com usma§ entando ven gr a % 2, o litro. Embarques ao

Alagoas RS RS  Paraiba RS RS do Norte Nordeste firme a RS 2,45 o litro. Hidratado para dentro do estado

Anidro Combustivel 2,75 2,80  Anidro 2,75 2,77 Anidro firme a RS 2,57 o litro com usinas tentando vender a RS 2,58 o

Hidratado Combustivel 3,14 3,17 Hidratado 3,14 3,16 2,75 litro

Per b Maranhdo Hidratado : . . .

Anidro Combustivel 2,75 2,80 Anidro 2,74 2,79 3,14 Anidro para fora do estado firme a R$ 2,55 o litro com

Hidratado Combustivel 3,14 3,19 _ Hidratado 2,44 2,47 usinas tentando vender a RS 2,58 o litro, enquanto que, para

Goids Anidro Int. Anidro Ext. Hidratado Int. Hidratado Ext. SP| MG NE dentro do estado estavel a RS 2 51 com usinas tentando vender a

2,52 2,55 2,57 2,44 2,45 ’

RS 2,55. Em Minas Gerais hidratado estavel a RS 2,48 o litro com

CBOT - ETANOL - US$ cents por galdo 20/12/20 usinas tentando vender a R$ 2,50 o litro e distribuidoras tentando

EECH: Ll MAX ANT VAR. (%) comprar a RS 2,45. Anidro no mesmo estado firme a RS 2,51 o litro
Junho/20 1,390 0,00 .
com usinas tentando vender a RS 2,55. No Mato Grosso do Sul
Jutho/20 1,350 0,00 hidratado estdvel a RS 2,44 o litro com usinas tentando vender a
Agosto/20 1,350 0,00 ! u

RS 2,46 o litro. Em Paulinia precos estaveis a RS 2,56 o litro com

OUTROS COMBUSTIVEIS usinas tentando vender a RS 2,58 o litro.

FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%) No mercado de indicagdo de pregos spot para o final do més
ICE FUTURES NY - PETROLEO - barril (WTI) a sexta-feira foi marcada por pregos mais baixos, contrastando
Junho/20 42,15 41,51 42,32 41,70 0,98 com a estabilidade observada no mercado fisico. Final de
Julho/20 42,40 41,61 42,48 41,88 1,19 novembro em queda de 1,81% a RS 2,44 o litro. Fim de dezembro
ICE FUTURES NY- GASOLINA - US$ por galdo queda de 1,07% a RS 2,42 o litro. Para janeiro alta de 0,62% a RS
Junho/20 1,1765 1,1589 1,1840 1,1625 1,20 2,44 o litro. Final de fevereiro a estavel RS 2,44, fim de marco
Julho/20 1,1722 1,1554 1,1799 1,1596 1,08 estavel a RS 2,27, final de abril em queda de 1,22% a RS 2,27 o
LONDRES ICE - PETROLEO - barril tipo Brent litro. Fim de maio estavel a RS 2,25 o litro assim como fim de junho
Julho/20 45,12 44,21 45,16 44,37 1,69 e julho.
Agosto/20 45,18 44,37 45,22 44,52 1,48

CONVERTIBILIDADE E COMPARATIVO

ETANOL EAGUCAR (BASE VHP)

Arbitragem Hidratado X Acticar NY

Anidro Hidratado
Preco (Spot) (1) RS/L 2,5300 2,5000
PIS(1) 0,02338 0,02338
13,80 Hidratado -21,62% acima do Agucar US$/cents 13,86 Cofins (1) 0,10752 0,10752
12,60 ICMS 0,00% 12%
Base (s/imposto) 2,3991 2,0691
11,80 Etanol H/A(2) - 2,1470
10,80 Conversdo (VHP) (a) 71,68 66,95
’ PregoAgucar VHP(b) 94,30 94,30
9,80 Diferenca (a/b) -23,98% -29,00%
Conversdo (Branco) 71,97 67,22
880 US$/cents 10,86
’ (1) Com Impostos ao produtor
780 (2) Conversdo de etanol hidratado em anidro
! 20/07/2020  03/08/2020 17/08/2020 31/08/2020  14/09/2020  28/09/2020  12/10/2020  26/10/2020  09/11/2020 (a) Eta nOI conve rtido em VHP (RS/SO kg)
-------------- Agucar Nova York ------------- Hidratado Mercado Fisico (b) Preco acucar VHP (PVU)
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