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Analise Mercado de A;l:lcar: Aclcar com leves ganhos em Nova York na quarta-feira

Movimentos de compras de curto prazo ignoram fundamentos e mantém Mar¢o/21 ainda dentro de
tendéncia de alta; Petrdleo avanga em Londres refor¢ando suporte

ANALISE DE MERCADO - O mercado de aclicar teve uma
quarta-feira marcada por pregos levemente mais altos sobre o
atual contrato driver Margo/21 que, ao final do dia, encerrou
as negocia¢des em ganhos de 1,35% negociado a USS/cents
14,20. Ao que parece o nivel dos USS/cents 14,00 se mostra
como o novo referencial do mercado em termos mais préximos
de andlise, em um claro movimento de anulagdo dos
fundamentos. Ainda assim o fato das altas de Margo/21
ignorarem o cenario fundamental do agucar ndo significa que a
curva futura de pregco também o faca, dada a sua forte
inclinagdo negativa para os demais ativos ao longo de 2021 e
2022. A questdo que vem a tona no mercado é que, olhando
Unica e exclusivamente para o cenario de curto prazo o agucar
se encaminha para um momento de hiato produtivo entre a
safra do Centro-Sul do Brasil e a da Asia, que engloba
basicamente india e Tailandia.

Por um lado temos o Centro-Sul do Brasil se encaminhando
para o seu fim de temporada, com a curva de oferta assumindo
uma inclinagdo cada vez mais negativa desde a segunda
quinzena de julho. Por outro temos o inicio da safra nova
internacional 2020/21 apenas no calendario, visto que na
pratica o boom produtivo da regido ocorre somente apds
dezembro, principalmente em janeiro. Logo, os meses de
outubro e novembro sdo periodos de hiato produtivo tanto do
Brasil quanto da Asia, sendo o primeiro com a sua finalizagdo
de safra e o segundo com o seu inicio, anda que lento, das
atividades produtivas. Outro destaque que observamos sobre o
Centro-Sul sdo os fortes descontos no prego basis pago no
porto de Santos.

Em recente atualizagdo de referéncias com fontes qualificadas
a par da questdo, podemos observar embarques agendados
ainda para outubro de 2020 com diferenciais de 30 a 35 pontos
abaixo de Nova York. Este valor de forte desconto contrasta
Indicagdes de Pregos Etanol Hidratado | Mercado Fisico
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muito com o nivel de diferenciais de -6 pontos que viamos
ainda em setembro, também para embarque em outubro. Este
movimento nada mais é que a migragdo da originagdo
internacional do Brasil para a Asia, com as usinas brasileiras
tendo que elevar fortemente os niveis de descontos para
“entrar” no mercado de curto prazo. Logo, é interessante
assumir que os pregos fortes em Nova York ndo se mostram tdo
atrativos assim frente a descontos elevados no porto.

Por outro lado, uma taxa de cadmbio desvalorizada no Brasil
acima dos RS 5,50 acaba amenizando uma parte deste impacto
negativo do basis em Santos. Logo, temos mais um cenario em
que, dos trés vetores que compdem a formagdo dos pregos de
equivaléncia interna para o VHP de Nova York, apenas dois
colaboram, sendo o préprio driver de Nova York e o cambio. O
vetor do basis que até setembro se mostrava relativamente
positivo na formagdo dos pregos ja ndo mais desempenha esse
papel. Pela otica da analise grafica temos um cenario de
manutencdo de canal de alta de curto prazo sobre Margo/21
que seu alinhamento junto a Banda Inferior de Bollinger. Isto
demonstra uma clara fragilidade grafica que é claramente
pressionada pelo cendrio fundamental do agucar.

MERCADO EQUIVALENCIAS - Em Santos, a saca de 50 kg de
acUcar com até 150 Icumsa encerrou a quarta-feira estavel a RS
90,00 [USS/cents 14,65]. Em Ribeirdo Preto precos estdveis a
RS 90,00 [USS/cents 14,65]. Embarcado em big bags ela é
cotada a USS 89,00 [USS/cents 14,49]. O aglcar com maior
colorag3o, com 180 Icumsa, fico cotado ao redor de RS 89,00
[USS/cents 14,49]. Produto com 200 Icumsa foi cotado na faixa
de RS 88,00 [USS/cents 14,32]. O aglcar com 300 lcumsa
oscilou ao maximo de RS 87,00 [USS/cents 14,17]. O etanol
hidratado se mostrou 20,88% menos vantajoso que o agucar
bruto em Nova York equivalendo a USS/cents 10,07 [PVU] e
16,53 menos vantajoso que o agucar cristal de Ribeirdo Preto,
equivalendo a RS 50kg 75,14 [USS/cents 12,23].

Curva de Pregos Futuros NY

Contratos Futuros | Bolsa de NY | Agiicar Bruto | US$/cents
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MERCADO FiSICO DE ACUCAR
REGIAO CENTRO-SUL-em saca de 50 kg -com impostos PVU 14-out-20

Regido/Estado CompracVendedor Atual 1sem 1més 1ano
Parana RS RS uss RS RS RS Referencial de Paridade - Exportagdo e Mercado Interno
Maringa 93,00 94,00 16,66 92,00 89,00 68,00 (em ddlares por tonelada)
Sdo Paulo 14/10/2020 Ice Futures* LIFFE***
- Ribeirdo Preto 90,00 92,00 16,13 89,00 86,00 65,00 Margo/21 Maio/21 Agosto/20  Outubro/20
- Aragatuba 89,00 90,00 15,95 88,00 85,00 64,00 Bolsa* 308,87 299,39 387,10 386,80
Minas Gerais Diferencial de P olarizagao 12,51 12,13 15,68 15,67
Triéngulo Mineiro 91,00 92,00 16,31 90,00 87,00 66,00 Prémio/Desdgio -30,00 -0,23 0,00 0,00
*PVU - Posto Veiculo Usina Prego FOB porto * 291,38 311,29 402,78 402,47
INDICE CEPEA/ESALQ - SAO PAULO - DIARIO Frete usina porto 14,73 14,73 14,73 14,73
(Sugar Cristal com até 150 Icumsa - posto usina - com impostos) 14-out-20 Elevagao (fobizagao) 10,50 10,50 14,00 14,00
Atual Anterior Var% 1semana 1més 1lano  Custosacaria dupla exportagdo
Posto Usina RS 90,83 90,42 0,45 90,15 85,52 65,03 VHP BRANCO
Posto Usina USS 16,21 16,22 -0,06 16,10 16,09 15,76 PVU (USS$/tonelada) 266,15 286,06 374,05 373,74
Média 3 ultimos dias RS 90,54 90,50 0,04 89,62 85,97 64,88 PVU (USS$/saca 50kg) 13,31 14,30 18,70 18,69
US ICE - AGUCAR #11 - USS cents/libra peso: 14-out-20 PVU (R$/saca 50kg)** 74,27 79,82 104,38 104,29
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  Equivalente Interno (1) 88,68 95,31 124,63 124,53
Margo/21 14,01 14,15 13,85 13,86 13,84 1,22 Preco Cristal (lcumsa 145) - Ribeirdo Preto 90 90
Maio/21 13,58 13,69 13,41 13,45 13,42 1,19 Custo Refino Cristal (150) para Refinado (45) 1,7 1,7
Julho/21 13,20 13,28 13,03 13,05 13,05 1,14 Preco Referencial Refinado (b) 91,7 91,7
LIFFE -Sugar #5 - USS/t: 14-out-20 Variagdo Refinado interno e exportagio (b/a) -0,26 -0,26
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%) NY em cents para R$/50kg
Agosto/ZO 387,10 384,00 390,20 386,50 382,60 1,17 *Prego NY convertido em Dollares por tonelada '* Base cambial - Délar comercial
Outubro/20 386,80 383,40 389,80 386,40 382,70 1,07 *+| jffe - referénciaincusa 150 **** FOB Porto com base em Santos/SP
Dezembro/ZO 384,90 381,20 387,40 384,30 381,30 0,94 (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 98.593 98.998 97.336 97.483 97.483 1,13 14-out-20 Compra* Venda * US$/50kg USS/Cents
Dow Jones 28.680  28.809 28.604 28.765 28.838 0,55 Paraiba 82,00 83,00 14,69 13,33
Standard & Poors 3.522 3.528 3.501 3.534 3.534 0,34 Alagoas 83,00 84,00 14,87 13,49
CAMBIO Fech. Max Min Abert. Var. (%) Pernambuco 83,00 84,00 14,87 13,49
Dolar Comercial 5,5810 5,6270 5,5230 5,5220 0,9700 Rio Grande do Norte 84,00 85,00 15,05 13,65
Euro/USS$ 1,1738 1,1819 1,1738 1,1819 -0,6800 Pard/Belém** 101,38 102,38 85,68 28,43
USS/Yuan (China) 6,7481 6,7481 6,6961 6,6961 0,7700 ** 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 quarta-feira, 14 de outubro de 2020 US ICE - ACUCAR # 16 - US$ cents/libra peso:
Pro'duto - Change(%) R$/50kg R$/L R$/M? USS$/M? R$/Ton Change(%) US$/Ton Change(%) cents e Var(%) Fech. Ant.
Agucar Fisico Santos 0,00 90,00 2,63 262751 470,80 1.800,00 000 322,52 0,00 14,63
Acticar Fisico RP/SP 0,00 90,00 2,63 262751 470,80 1.800,00 000 322,52 0,00 14,63 Novembro-20 0,00 1384 13,84
Etanol Anidro 0,00 72,90 2,43  2.430,00 43541 1.457,97 000 261,24 0,00 11,85 Dezembro-20 0,00 13,84 13,84
Etanol Hidratado 0,42 75,45 2,41 241000 431,82 1.509,04 042 27039 0,42 12,26 Janeiro-21 0,00 27,15 27,15
Etanol Hidratado BM&F 0,00 56,75 1,81 1.812,50 324,76 1.134,91 000 203,35 0,00 922 Janeiro-22 0,00 26,95 26,95
Etanol Anidro CBOT 0,00 56,75 1,81 1.812,50 341,85 1.134,91 1,30 214,05 1,30 9,71 Marco-21 0,00 274 27,40
car ondres o0 108, a5 215360 6506 216041 oo sa7d0 oo  ines Me2 000 26s5 365
Agdcar india 1,41 119,28 3,48 348241 62398 2.385,66 1,41 427,46 1,41 19,39 Maio/21 0,00 27,55 27,55
Acticar Russia 0,13 166,69 487 486649 871,98 3.333,84 013 597,36 0,13 27,10 Maio-22 0,00 26,95 26,95
Agtcar China 0,06 218,18 637 636952 1.141,29 4.363,50 0,06 781,85 0,06 35,46  Julho/21 0,00 27,7 27,7
Julho22 0,00 26,95 26,95

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.
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 0,00 277 277

Prémios Diarios VHP base Santos | a granel | Pontos sobre Nova York Expectativa de Precos Médios Para Agticar 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 ~

11/08/2020 4/8 +9 0/3 -25/-30 R$ 8800 £ safras T

25/08/2020 -2/-8 +5/+11 +5/+11 Margo RS 86,00 ] 75 85,00 RSB400 g 03,00

30/07/2020 -7/-9 +5/+11 +5/+11 -5/0 Rés400 W B e S o R$8200
16/07/2020 -10/-15 +5/+11 +5/+11 /8 8200 R5.78,62 o
Prémios Cristal 150 Icumsa | Sacaria Dupla Exportagdo | USS/ton ' R 78,39

Entrega Outubro Novembro Dezembro  Janeiro Fevereiro R$ 80,00 RS 77,73 7

13/10/2020 +28/+30 +30/+35 +36 +40 +46 RS 78,00 RS 77,15
11/09/2020 +41 +43 +45 N RS 75,80 RO T04S
25/08/2020 +40/+43 +45 +46 R$76,00

R$ 73,72

30/07/2020 +50/+51 +55 RS 74,00
Prémios Cristal 45 Icumsa | Sacaria Dupla Exportagdo | USS/ton
Entrega Outubro Novembro Dezembro R$ 72,00 — v
irc o Maio Julho Setembro Novembro Janeiro Margo
13/10/2020 +9 - - - -
MJaneiro  MFevereifo MMarco M Abril  Maio mjunho  mJulho m Agosto
11/09/2020 +13 - - - - M Setembro M Outubro M Novembro M Dezembro M Janeiro W Fevereiro M Margo
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MERCADO FiSICO DE ETANOL
REGIAO CENTRO-SUL - em litros e com impostos, exceto ICMS - PVU’ 14/10/20

COMPRA Venda atual 1sem 1 més 1ano
RS RS uss RS RS RS
Séo Paulo
Anidro C ivel
Ribeirdo Preto 2,43 2,47 0,4354 2,33 2,22 2,05
Aragatuba 2,41 2,44 0,4318 2,31 2,20 2,03
Paulinia 2,49 2,52 0,4462 2,39 2,28 2,11
Hidratado C: ivel (com imp menos o ICMS)
Ribeirdo Preto 2,12 2,13 0,3800 2,02 1,91 1,94
Aragatuba 2,08 2,10 0,3721 1,99 1,83 1,94
Paulinia 2,20 2,22 0,3942 2,08 1,97 1,96
Parana ( com impostos)
Anidro 2,43 2,45 0,4354 2,33 2,22 2,05
Hidratado 2,41 2,43 0,4318 2,30 2,17 2,20
*PVU - Posto Veiculo Usina
iNDICE ESALQ - CENTRO-SUL - SEMANAL
(em litros sem impostos, exceto ICMS - PVU) entre 05/10 e 09/10
atual uss$ 1Sem var. 1 més (R$) 1 ano (R$)
S&do Paulo
Hidratado Combustivel [1] 1,8945 0,3395 1,8642 1,63 1,7741 1,8004
Anidro Combustivel [2] 2,2226 0,3983 2,1706 2,40 2,0754 1,9652
Outros Fins Hidratado 1,8952 0,3397 1,8941 0,06 1,8334 1,8077
Indicador Didrio Paulinia - R$/metro ctbico |Spread Anidro [2] x Hidratado [1] (%) 17,32%
Hidratado Esalq atual anterior 1Sem Var.(%) 1més (R$) 1ano(RS)
Paulinea/SP 2.058,50 2.027,50 1.938,00 1,53 1.802,50 1.869,00
COMPRA VENDA COMPRA VENDA Rio Grande
Alagoas RS R$  Paraiba RS RS do Norte
Anidro Combustivel 2,50 2,55 Anidro 2,50 2,52 Anidro
Hidratado Combustivel 2,24 2,27 Hidratado 2,24 2,26 2,51
Per b Maranhio Hidratado
Anidro Combustivel 2,50 2,55 Anidro 2,48 2,53 2,35
Hidratado Combustivel 2,35 2,40 Hidratado 2,35 2,38
Goids Anidro Int. Anidro Ext. Hidratado Int. Hidratado Ext. SP| MG NE
2,30 2,38 2,41 2,45 2,47
CBOT - ETANOL - USS$ cents por galdo 14/10/20
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
Junho/20 1,415 1,420 1,420 1,420 1,07
Julho/20 1,394 1,08
Agosto/20 1,379 1,09
OUTROS COMBUSTIVEIS
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
ICE FUTURES NY - PETROLEO - barril (WTI)
Junho/20 40,19 39,35 40,53 39,53 1,92
Julho/20 40,48 39,65 40,79 39,80 1,88
ICE FUTURES NY- GASOLINA - US$ por galdo
Junho/20 1,1793 1,1745 1,1998 1,1757 0,30
Julho/20 1,1598 1,1504 1,1750 1,1520 0,67
LONDRES ICE - PETROLEO - barril tipo Brent
Julho/20 42,44 41,66 42,68 41,72 1,72
Agosto/20 42,88 42,15 43,13 42,20 1,61

Arbitragem Hidratado X Acticar NY

12,80

11,80

USS$/cents 12,69

10,80

Hidratado -20,85% acima do Agticar
9,80

8,80 US$/cents 10,04

80
f
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Analise Mercado de Etanol

O mercado fisico de etanol teve uma quarta-feira marcada
por pregos mais altos sobre o hidratado na maioria das regides
produtoras do Centro-Sul. As vendas de usinas para as
distribuidoras seguem firmes nas regides produtoras com novas
perspectivas de demanda mais alta entre os consumidores finais.
Além disso novas inflexdes de alta observadas sobre o petréleo
em Londres motivam reforgos nas pedidas de pregos das usinas.
No geral o mercado se encontra bem amparado tanto no lado da
demanda quanto na alta do Brent em Londres além de contar com
uma ajuda extra do real fraco frente ao délar que ajuda a manter
os precgos de importagdo da gasolina mais valorizados em reais.

Neste contexto o hidratado em Ribeirdo Preto teve alta de
0,42% a RS 2,41 o litro com usinas tentando vender a RS 2,45. O
anidro na mesma localidade estavel a RS 2,43 o litro com usinas
tentando vender a RS 2,45 e distribuidoras tentando comprar a RS
2,40 o litro. No Parand hidratado em alta de 0,42% a RS 2,41 o litro
com usinas tentando vender a RS 2,45. Em Goids, vendas de
hidratado para fora do estado, com embarques a Minas Gerais e
S30 Paulo firmes a RS 2,45 o litro com usinas tentando vender a RS
2,48 o litro. Embarques ao Nordeste estaveis a RS 2,47 o litro.
Hidratado para dentro do estado firme a RS 2,40 o litro com usinas
tentando vender a RS 2,45 o litro.

Anidro para fora do estado firme a RS 2,38 o litro com
usinas tentando vender a RS 2,40 o litro, enquanto que, para
dentro do estado em alta de 2,22% a RS 2,30 com usinas tentando
vender a RS 2,35. Em Minas Gerais hidratado em alta de 0,42% a
RS 2,41 o litro com usinas tentando vender a RS 2,43 o litro e
distribuidoras tentando comprar a RS 2,38. Anidro no mesmo
estado firme a RS 2,40 o litro com usinas tentando vender a RS
2,43. No Mato Grosso do Sul hidratado estavel a RS 2,35 o litro
com usinas tentando vender a RS 2,38 o litro. Em Paulinia
hidratado firme a RS 2,50 o litro com usinas tentando vender a RS
2,53 o litro.

No mercado de indicagdo de pregos spot para o final do més
a quarta-feira foi de pregos estaveis em linha com a estabilidade
do mercado fisico. Final de outubro firme a RS 2,41 o litro e final
de novembro estavel a RS 2,42 o litro. Fim de dezembro estavel a
RS 2,44 o litro. Para janeiro firme a RS 2,46 o litro. Final de
fevereiro estavel a RS 2,47, fim de margo estavel a RS 2,42, final de
abril estavel a RS 2,27 o litro e fim de maio de 2021 firme a RS
2,18.

CONVERTIBILIDADE E COMPARATIVO

ETANOL EAGUCAR (BASE VHP)

Anidro Hidratado
Preco (Spot) (1) RS/L 2,4300 2,4100
PIS(1) 0,02338 0,02338
Cofins (1) 0,10752 0,10752
ICMS 0,00% 12%
Base (s/imposto) 2,2991 1,9899
Etanol H/A(2) - 2,0648
Conversdo (VHP) (a) 68,70 64,39
PregoAgucar VHP(b) 88,68 88,68
Diferenga (a/b) -22,53% -27,39%
Conversdo (Branco) 68,97 64,65
(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)
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