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Andlise Mercado de A;l:lcar: Acucar sobe em Nova York com alta no petréleo

Furacdo Sally faz landfall nos Estados Unidos e estoques da commodity caem motivando avancgos fortes no

petréleo levando junto outras commodities

ANALISE DE MERCADO - O mercado de aglicar teve uma quarta-
feira marcada por novos ganhos sobre a commodity em fun¢do do
suporte externo oferecido pelo petréleo. Neste contexto, o atual
contrato driver Mar¢o/21 acabou tendo ganhos de 1,65%
negociado a USS$/cents 12,92. Apesar do pregdo marcado por
ganhos desde o inicio da manhd, a SAFRAS & Mercado alerta de
forma bem importante para o tom de efemeridade destes
movimentos positivos sobre o agucar no curto prazo. Por um lado,
chama a atencdo, indicacGes de ganhos apenas moderados, pouco
acima de 0,5%, no decorrer do pregdo. Esta informagao, por si s6,
ja denota um tom de fragilidade e saturagdo da for¢a compradora
de curto prazo. Porém a questdo ndo para por ai, sendo este
detalhe representando apenas 20% do alerta que destacamos ao
mercado.

Os demais 80% do foco de atengdo devem ser desprendidos ao
mercado de petréleo, ainda mais por este ser o vetor de
sustentagdo dos ganhos do agucar por dois pregdes consecutivos.
Logo, o aglcar ndo tem subido por seus proprios
motivos/fundamentos, e sim, por conta de vetores externos de
outros mercados, no caso o petrdleo. Mas esta também é uma
leitura derivada. O foco mesmo é o contexto em qual o mercado de
petréleo se encontra. Este tem sido um cenario de forte redugdo
na demanda internacional em fungdo das medidas de afastamento
social com a crise da pandemia. Além disso, antes da referida
queda de 9,5 milhdes de barris nos estoques dos Estados Unidos, ja
tinhamos um contexto em que o petréleo enfrentava estoques
historicamente elevados e perspectivas de continuidade na
fragilidade na demanda.

Alertas ja haviam sido emitidos pela AIE e pela OPEP+ sobre as
perspectivas negativas quanto a demanda internacional com, até
mesmo, a Saudi Aranco reduzindo por duas ocasides seguidas os
pregos referenciais para entregas fisicas de curto prazo de petréleo
para a Asia e Estados Unidos [uma em agosto e outra em
setembro]. Depois disso tudo é que vem o Furacdo Sally e com sua

Indicagdes de Pregos Etanol Hidratado | Mercado Fisico

R$/litro | com impostos | Entrega ao Final do Més | Base Paulinia

passagem pelo Golfo do México e agora com seu landfall no
Alabama representando um vetor de alta de curto prazo. Além
disso o petréleo em Londres se recuperou de modo muito pifio,
saindo de USS/barril 39,00 para apenas US$ 41,00 sendo que estes
niveis se mostram ainda distantes das maximas de USS$ 45,00 o
barril visto no inicio de agosto. Logo a SAFRAS & Mercado alerta de
modo muito importante que os ganhos do agucar tendem a ser tdo
efémeros quanto os do petréleo, sendo que estes se
“fundamentam” apenas no risco climatico de curto prazo da
passagem do furacdo Sally. Depois disto volta a valer o cenario
conjuntural macro de médio prazo que deve empurrar o petréleo
novamente para niveis de USS$S 39,00 o barril. J4 para o aglcar,
voltardo a ditar os pre¢o os fundamentos da commodity que
mostram uma oferta cada vez mais robusta na Asia, com a india
sendo novamente o pivd para novas investidas de queda nas
cotagOes através de estoques elevados de entressafra [16 milhGes
de toneladas], uma produgdo novamente em alta [saindo de 27
para 35 milhGes de toneladas] e exportagdes novamente
aceleradas e incentivadas por subsidios locais [6 milhdes de
toneladas]. Graficamente vemos a linha de prego de Margo/21 se
afastou completamente da Banda Inferior de Bollinger em
USS/cents 12,35. Nisto rompeu positivamente até mesmo a sua
MME-100 em USS/cents 12,78 que serviu de referéncia para as
minimas do dia.

MERCADO EQUIVALENCIAS - Em Santos, a saca de 50 kg de aglcar
com até 150 Icumsa encerrou a quarta-feira em alta de 2,41% RS
85,00 [USS/cents 14,72]. Em Ribeirdo Preto precos em alta de
1,18% RS 86,00 [USS/cents 14,89]. Embarcado em big bags ela é
cotada a USS 85,00 [USS/cents 14,72]. O aglcar com maior
coloragdo, com 180 Icumsa, fico cotado ao redor de RS 85,00
[USS$/cents 14,72]. Produto com 200 Icumsa foi cotado na faixa de
RS 84,00 [USS$/cents 14,54]. O agtcar com 300 Icumsa oscilou ao
maximo de RS 83,00 [USS$/cents 14,37]. O etanol hidratado se
mostrou 18,91% menos vantajoso que o agucar bruto em Nova
York equivalendo a USS/cents 9,36 [PVU] e 21,91% menos
vantajoso que o aglcar cristal de Ribeirdo Preto, equivalendo a RS
50kg 66,37 [USS/cents 11,49].
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MERCADO FiSICO DE AGUCAR
REGIAO CENTRO-SUL-em saca de 50 kg -com impostos PVU
CompracVendedor Atual 1sem

16-set-20
1més 1ano

Regido/Estado

Parana RS RS uss RS RS RS Referencial de Paridade - Exportagdo e Mercado Interno
Maringa 89,00 90,00 16,98 88,00 82,00 63,00 (em ddlares por tonelada)
Sdo Paulo 16/09/2020 Ice Futures* LIFFE***
- Ribeirdo Preto 86,00 88,00 16,41 85,00 79,00 60,00 Outubro/20 Margo/21 Agosto/20  Outubro/20
- Aragatuba 85,00 86,00 16,22 84,00 78,00 59,00 Bolsa* 272,27 284,84 358,00 358,30
Minas Gerais Diferencial de P olarizagao 11,03 11,54 14,50 14,51
Triangulo Mineiro 87,00 88,00 16,60 86,00 80,00 61,00  Prémio/Deségio -12,00 0,36 0,00 0,00
*PVU - Posto Veiculo Usina Prego FOB porto * 271,30 296,74 372,50 372,81
INDICE CEPEA/ESALQ - SAO PAULO - DIARIO Frete usina porto 15,69 15,69 15,69 15,69
(Sugar Cristal com até 150 Icumsa - posto usina - com impostos) 16-set-20 Elevagao (fobizagao) 10,50 10,50 14,00 14,00
Atual Anterior Var% 1semana 1més 1lano  Custosacaria dupla exportagdo
Posto Usina RS 86,48 86,43 0,06 85,74 79,53 60,12 VHP BRANCO
Posto Usina USS 16,50 16,35 0,92 16,16 14,57 14,80  PVU (USS/tonelada) 245,11 270,55 342,81 343,12
Média 3 Gltimos dias RS 86,25 86,09 0,19 85,53 79,30 60,23 PVU (US$/saca 50kg) 12,26 13,53 17,14 17,16
US ICE - AGUCAR #11 - USS cents/libra peso: 16-set-20 PVU (R$/saca 50kg)** 64,22 70,88 89,82 89,90
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  Equivalente Interno (1) 76,68 84,64 107,24 107,34
Outubro/20 12,35 12,43 12,06 12,15 12,08 2,23 Preco Cristal (lcumsa 145) - Ribeirdo Preto 86 86
Mar(;o/Zl 12,92 13,02 12,69 12,75 12,71 1,65 Custo Refino Cristal (150) para Refinado (45) 1,7 1,7
Maio/21 12,75 12,84 12,53 12,55 12,52 1,83 Preco Referencial Refinado (b) 87,7 87,7
LIFFE -Sugar #5 - USS/t: 16-set-20 Variagdo Refinado interno e exportagio (b/a) -0,18 -0,18
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%) NY em cents para R$/50kg
Agosto/ZO 358,00 352,30 358,90 354,90 353,30 1,33 *Prego NY convertido em Dollares por tonelada '* Base cambial - Délar comercial
Outubro/20 358,30 353,20 359,00 355,70 353,90 1,24 *+| jffe - referénciaincusa 150 **** FOB Porto com base em Santos/SP
Dezembro/ZO 362,00 357,00 362,60 359,40 357,90 1,14 (D Acrescentar ICM S (799, Pis (165%) e Cofins (7,60%
{NDICES Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%) REGIAO NORDESTE-*em RS por saca de 50 kg-com impostos
Ibovespa 99.676  100.663 99.663 100.299 100.298 0,62  16-set-20 Compra* Venda * US$/50kg US$/Cents
Dow Jones 28.032 28.365 28.022 28.032 27.996 0,13  Paraiba 82,00 83,00 15,65 14,20
Standard & Poors 3.386 3.429 3.386 3.411 3.401 0,46 Alagoas 83,00 84,00 15,84 14,37
CAMBIO Fech. Max Min Abert. Var. (%) Pernambuco 83,00 84,00 15,84 14,37
Dolar Comercial 5,2400 5,2750 5,2130 5,2530 -0,9200 Rio Grande do Norte 84,00 85,00 16,03 14,54
Euro/USS$ 1,1836 1,1846 1,1836 1,1846 -0,0800 Pard/Belém** 97,28 98,28 82,22 27,28
USS/Yuan (China) 6,7567 6,7834 6,7567 6,7834 -0,3900 ** 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, 16 de setembro 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 2,41 85,00 2,48 248153 473,58 1.700,00 337 32443 3,37 14,72
Acticar Fisico RP/SP 118 86,00 251 2510,73 479,15 1.720,00 212 32824 2,12 14,89 Novembro-20 1,68 12,71 12,5
Etanol Anidro 0,00 64,50 2,15 2.150,00 410,31 1.289,98 0,94 246,18 0,94 11,17 Dezembro-20 1,68 12,71 12,5
Etanol Hidratado 0,00 66,37 2,12 212000 404,58 1.327,45 094 25333 0,94 11,49 Janeiro-21 0,74 27,25 27,05
Etanol Hidratado BM&F 0,00 56,75 1,81 1.812,50 34590 1.134,91 094 216,59 0,94 9,82 Janeiro-22 045 26,72 26,60
Etanol Anidro CBOT 0,00 56,75 1,81 1.812,50 341,85 1.13491 1,30 214,05 1,30 9,71 Marco-21 0,81 27,25 27,03
dcar Londres Lo owm0  aoa smwmss  Sash lessr e swes0  ie  leaa Mwwm  0ss  mm %
Agdcar india 0,55 115,80 3,38 3.380,82 64519 2.316,06 038 442,00 0,38 20,05 Maio/21 111 27,35 27,05
Acticar Russia 1,78 140,59 4,10 4.104,54 783,31 2.811,86 2,73 536,61 2,73 24,34 Maio-22 0,45 26,72 26,6
Agtcar China 0,28 204,35 597 596594 1.13854 4.087,02 122 779,97 1,22 35,38 Julho/21 0,92 27,4 27,15
s e e s el el s e el o o 2y s

Prémios Diarios VHP base Santos | a granel | Pontos sobre Nova York

Data Setembro
11/09/2020 -5/-7
25/08/2020 -10/-14
30/07/2020 -17/-14
16/07/2020 -22/-30

Dezembro
flat
+5/+11
+5/+11
+5/+11

Prémios Cristal 150 Icumsa | Sacaria Dupla Exportagdo | USS/ton

Outubro Novembro
-4/-8 +9
-2/-8 +5/+11
-7/-9 +5/+11

-10/-15 +5/+11
Outubro Novembro
+41 +43
+40/+43 +45
+50/451 +55
+50/+51 +55

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

Entrega Setembro
11/09/2020 +44
25/08/2020 +39/+43
30/07/2020 +40/+44
16/07/2020 +40/+44
Entrega Setembro
11/09/2020 +13
30/07/2020 +13

Outubro

Novembro

Dezembro
+45
+46

Dezembro

Janeiro
-30

Expectativa de Pregos Médios Para Agucar Cristal com até 150 Icumsa

RS 86,00

RS 84,00

R$ 82,00

R$ 80,00

RS 78,00

RS 76,00

RS 74,00

RS 72,00
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R$ 73,72

R$ 77,73

Janeiro  Fevereiro

Base Ribeirdo Preto | 2020/21
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RS 85,00
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MERCADO FfSICO DE ETANOL

REGIAO CENTRO-SUL - em litros e com impostos, exceto ICMS - PVU’ 16/09/20

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

Séo Paulo
Anidro C ivel
Ribeirdo Preto 2,15 2,19 0,4103 2,22 2,04 2,03
Aragatuba 2,13 2,16 0,4065 2,20 2,02 2,01
Paulinia 2,21 2,24 0,4218 2,28 2,10 2,09
Hidratado C: ivel (com imp menos o ICMS)
Ribeirdo Preto 1,87 1,88 0,3560 1,94 1,79 1,85
Aracgatuba 1,83 1,85 0,3493 1,83 1,83 1,79
Paulinia 1,92 1,94 0,3661 2,00 1,85 1,87
Parana ( com impostos)
Anidro 2,15 2,17 0,4103 2,22 2,04 2,03
Hidratado 2,12 2,14 0,4046 2,20 2,00 2,10

*PVU - Posto Veiculo Usina

iNDICE ESALQ - CENTRO-SUL - SEMANAL

(em litros sem impostos, exceto ICMS - PVU) entre 07/09 e 11/09

atual uss$ 1Sem var. 1 més (R$) 1 ano (R$)
S&do Paulo
Hidratado Combustivel [1] 1,7741 0,3332 1,8095 -1,96 1,6613 1,6941
Anidro Combustivel [2] 2,0754 0,3898 2,0404 1,72 1,9104 1,8445
Outros Fins Hidratado 1,8334 0,3443 1,8345 -0,06 1,6789 1,7363
Indicador Didrio Paulinia - R$/metro ctbico |Spread Anidro [2] x Hidratado [1] (%) 16,98%
Hidratado Esalq atual anterior 1Sem Var.(%) 1 més (RS) 1ano (R$)
Paulinea/SP 1.819,50 1.805,00 1.845,00 0,80 1.762,50 1.783,50
COMPRA  VENDA COMPRA  VENDA Rio Grande
Alagoas RS R$  Paraiba RS RS do Norte
Anidro Combustivel 2,45 2,50 Anidro 2,43 2,45 Anidro
Hidratado Combustivel 2,17 2,20 Hidratado 2,18 2,20 2,45
Per b Maranhdo Hidratado
Anidro Combustivel 2,42 2,47 Anidro 2,38 2,43 2,24
Hidratado Combustivel 2,24 2,29 Hidratado 2,17 2,20
Goids Anidro Int. Anidro Ext. Hidratado Int. Hidratado Ext. SP| MG NE
2,12 2,16 2,20 2,09 2,11
CBOT - ETANOL - USS$ cents por galdo 16/09/20
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
Junho/20 1,295 1,295 1,305 1,305 -0,84
Julho/20 1,296 1,205 1,205 1,205 -0,84
Agosto/20 1,301 -0,83
OUTROS COMBUSTIVEIS
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
ICE FUTURES NY - PETROLEO - barril (WTI)
Junho/20 40,23 38,35 40,34 38,35 5,09
Julho/20 40,50 38,62 40,59 38,65 5,05
ICE FUTURES NY- GASOLINA - US$ por galdo
Junho/20 1,1966 1,1292 1,1990 1,1381 5,14
Julho/20 1,1750 1,1125 1,1773 1,1199 4,92
LONDRES ICE - PETROLEO - barril tipo Brent
Julho/20 42,90 41,21 43,00 41,15 4,25
Agosto/20 43,37 41,74 43,46 41,69 4,02

Arbitragem Hidratado X Acticar NY

11,50

10,50 USS$/cents 11,55

9,50
8,50
USS$/cents 9,36
7,50
Hidratado -18,91% acima do Agticar
,50
16/06/2020 30/06/2020 14/07/2020 28/07/2020 11/08/2020 25/08/2020 08/09/2020

-------------- Agticar Nova York ------------- Hidratado Mercado Fisico
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Analise Mercado de Etanol

O mercado fisico de etanol teve uma quarta-feira marcada por
uma relativa estabilidade nos precos de negociagdo do hidratado e do
anidro na maioria das regides produtoras do Centro-Sul. O mercado
ainda se mostra negativamente pressionado pelas perspectivas de
demanda desacelerada no curto prazo e estoques em alta.
Acumulados até o fim de agosto, os estoques de hidratado atingiram
o pico de 6,14 bilhdes de litros, com ganhos de 27% no ano e 47% no
més. Neste contexto, e em meio a quedas na demanda de curto prazo,
0s pregos ndo conseguem uma “argumentagdo” sélida para novos
ganhos, mantendo o mercado, no melhor dos cenarios, estavel,
conforme o observado na quarta-feira.

Pelo lado da arbitragem entre o hidratado no mercado fisico e o
acucar de Nova York a quarta-feira foi marcada por ganhos no agucar,
estabilidade no etanol e fortalecimento do real frente ao ddlar, o que
manteve a relagdo de arbitragem pouco alterada dentro dos seus
padrdes ja observados de vantagem para o agUcar.

Neste contexto o hidratado em Ribeirdo Preto se manteve
estavel em RS 2,12 o litro com usinas tentando vender a RS 2,14. O
anidro na mesma localidade firme a RS 2,15 o litro com usinas
tentando vender a R$ 2,17 e distribuidoras tentando comprar a RS
2,13 o litro. No Parana hidratado estavel a RS 2,12 o litro com usinas
tentando vender a RS 2,14. Em Goias, vendas de hidratado para fora
do estado, com embarques a Minas Gerais e S30 Paulo em firmes a R$
2,09 o litro com usinas tentando vender a RS 2,11 o litro. Embarques
ao Nordeste estdveis a RS 2,11 o litro. Hidratado para dentro do
estado firme a RS 2,20 o litro com usinas tentando vender a RS 2,23 o
litro.

Anidro para fora do estado estavel a RS 2,16 o litro com usinas
tentando vender a RS 2,18 o litro, enquanto que, para dentro do
estado firme a RS 2,12 com usinas tentando vender a RS 2,15. Em
Minas Gerais hidratado estavel a RS 2,12 o litro com usinas tentando
vender a RS 2,14 o litro e distribuidoras tentando comprar a RS 2,11.
Anidro no mesmo estado estadvel a RS 2,15 o litro com usinas
tentando vender a RS 2,18. No Mato Grosso do Sul hidratado em
firme a RS 2,09 o litro com usinas tentando vender a RS 2,11 o litro.
Em Paulinia hidratado firme a RS 2,18 o litro com usinas tentando
vender a RS 2,21 o litro.

No mercado de indicagdo de pregos spot para o final do més a
quarta-feira foi marcada por breves ajustes de alta no curto prazo.
Fim de setembro em alta de 0,73% a RS 2,25 o litro. Final de outubro
firme a RS 2,29 o litro e final de novembro em alta de 0,32% a RS 2,32
o litro. Fim de dezembro alta de 0,52% R$ 2,36 o litro. Para janeiro de
2021 alta de 0,57% a RS 2,37 o litro. Final de fevereiro pregos firmes a
RS 2,36, fim de margo estavel a RS 2,27, final de abril estavel em RS
2,27 o litro e fim de maio de 2021 estavel a RS 2,18.

CONVERTIBILIDADE E COMPARATIVO

ETANOL EAGUCAR (BASE VHP)

Anidro Hidratado
Preco (Spot) (1) RS/L 2,1500 2,1200
PIS(1) 0,02338 0,02338
Cofins (1) 0,10752 0,10752
ICMS 0,00% 12%
Base (s/imposto) 2,0191 1,7347
Etanol H/A(2) - 1,8000
Conversdo (VHP) (a) 60,33 56,13
PregoAgucar VHP(b) 76,68 76,68
Diferenga (a/b) -21,32% -26,80%
Conversdo (Branco) 60,57 56,35
(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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