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Analise Mercado de A;l:lcar: NY segue em tendéncia de baixa apesar de ganhos no curto prazo

Dados quinzenais da Unica trouxeram uma moagem mais ativa para o Centro-Sul no curto prazo; refor¢ando

disponibilidade levemente mais elevada de acgucar

ANALISE DE MERCADO - O mercado de aclicar teve uma quinta-
feira marcada por pregos levemente mais altos sobre os contratos
futuros da commodity. Os ganhos foram observados em maior
intensidade sobre os vencimentos mais proximos. Porém, mesmo
assim, ndo se distanciaram muito da estabilidade, com variagdes
que pouco excederam 0,50% de alta na maior parte do dia. Neste
contexto é que Margo/20 encerrou o dia em alta de apenas 0,15%
negociado a US$/cents 13,37. Apesar do vetor de alta em relac3o a
sua abertura a SAFRAS & Mercado chama especial atengdo ao tom
de fragilidade deste ativo em relagdo a sua maxima de curto prazo
em USS/cents 13,50, a qual se mostra cada vez mais distante
através de maximas e minimas descendentes a cada pregdo.

Para completar o mercado ainda teve um relatério quinzenal da
Unica indicando ganhos de produtividade na evolugdo da safra,
contrariando parte das expectativas que ja observavam um
distanciamento do dpice produtivo da curva de oferta observada
na segunda quinzena de julho. Ainda assim, a retomada do
crescimento na margem em termos de volume, tanto na produgdo
de aglcar quanto na colheita de cana, ndo deve significar um
movimento mais amplos neste sentido nas préximas quinzenas,
tratando-se apenas de um crescimento natural de curto prazo.
Neste sentido a alta de pouco mais de 5% na margem na colheita
de cana fundamentou avangos de quase 9% na fabricagdo de
aglcar. Por sua vez a oferta de etanol subiu quase 13% para o
anidro e quase 3% para o hidratado. Destaque também para a
produgdo de anidro de milho com alta de pouco mais de 180% no
ano e ganhos de 70% na margem.

De modo geral a safra tem se encaminhado para o seu final com
mais de 60% da produgdo ja processada com algumas usinas até
encerrando atividade prematuramente, como no caso de trés
unidades. Evidente que estamos ainda um pouco distantes da
entressafra, mas nem tanto. A partir do fim de outubro é que o
mercado de aglcar se voltara mais sobre as observagées das
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condigcBes climaticas apds o fim da temporada. Além disto o
mercado acabou voltando a sua aten¢do para as saidas de etanol
hidratado que vieram acima do esperado, superando 800 milhdes
de litros somente na primeira metade do més. Mantido esse ritmo
a demanda deve novamente buscar uma consolidagdo mais
préxima a 1,6 bilhdo, o que tem sido visto como um padrdo de
demanda moderado para a fase atua de afastamento social.

Em termos graficos como ja comentamos, é visivel uma fragilidade
de Margo/21 que se distancia de sua maxima de curto prazo em
USS/cents 13,50 com maximas e minimas descendentes. Existe
também um importante distanciamento da Banda Superior de
Bollinger que traduz claramente uma tendéncia de baixa em inicio
de formagdo. Caso ela se confirme o mais préximo ponto de
referéncia é USS$/cents 13,00 e depois USS$/cents 12,90, sendo este
ja a resisténcia do canal lateral limitado pela minima em USS/cents
12,07 e pelo ponto de equilibrio em USS/cents 12,43. E
interessante notar a que a MME-100 em USS$/cents 12,84 tem se
posicionado préximo a resisténcia deste canal lateral.

MERCADO EQUIVALENCIAS - Em Santos, a saca de 50 kg de aglcar
com até 150 Icumsa encerrou a quinta-feira estavel a RS 85,00
[USS/cents 13,99]. Em Ribeirdo Preto precos firmes a RS 86,00
[USS/cents 14,15]. Embarcado em big bags ela é cotada a US$
85,00 [USS/cents 13,99]. O aglicar com maior coloragdo, com 180
Icumsa, fico cotado ao redor de RS 85,00 [US$/cents 13,99].
Produto com 200 Icumsa foi cotado na faixa de RS 84,00
[USS/cents 13,82]. O aglicar com 300 Icumsa oscilou ao maximo de
RS 83,00 [USS/cents 13,66]. O etanol hidratado se mostrou 21,17%
menos vantajoso que o agucar bruto em Nova York equivalendo a
USS/cents 9,49 [PVU] e 18,09% menos vantajoso que o aglcar
cristal de Ribeirdo Preto, equivalendo a RS 50kg 70,44 [USS/cents
11,59].

Curva de Pregos Futuros NY

Contratos Futuros | Bolsa de NY | Agiicar Bruto | US$/cents

Outubro-20 Maio-21 Outubro-21 Maio-22

—=a—Pregos Futuros NY ----ePolinomial (Pregos Futuros NY)
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MERCADO FiSICO DE ACUCAR
REGIAO CENTRO-SUL-em saca de 50 kg -com impostos PVU 24-set-20

Regido/Estado CompracVendedor Atual 1sem 1més 1ano
Parana RS RS uss RS RS RS Referencial de Paridade - Exportagdo e Mercado Interno
Maringa 89,00 90,00 16,15 89,00 86,00 64,00 (em ddlares por tonelada)
Sdo Paulo 24/09/2020 Ice Futures* LIFFE***
- Ribeirdo Preto 86,00 88,00 15,60 86,00 83,00 61,00 Outubro/20 Margo/21 Agosto/20  Outubro/20
- Aragatuba 85,00 86,00 15,42 85,00 82,00 58,00 Bolsa* 283,08 294,76 374,20 374,00
Minas Gerais Diferencial de P olarizagao 11,46 11,94 15,16 15,15
Triéngulo Mineiro 87,00 88,00 15,78 87,00 84,00 62,00 Prémio/Desdgio -6,00 -0,23 0,00 0,00
*PVU - Posto Veiculo Usina Prego FOB porto ** 288,54 306,47 389,36 389,15
INDICE CEPEA/ESALQ - SAO PAULO - DIARIO Frete usina porto 14,91 14,91 14,91 14,91
(Sugar Cristal com até 150 Icumsa - posto usina - com impostos) 24-set-20 Elevagao (fobizagao) 10,50 10,50 14,00 14,00
Atual Anterior Var% 1semana 1més 1lano  Custosacaria dupla exportagdo
Posto Usina RS 87,58 86,77 0,93 86,93 83,13 61,21 VHP BRANCO
Posto Usina USS 15,88 15,56 2,06 16,20 14,85 14,67 PVU (USS$/tonelada) 263,13 281,06 360,44 360,23
Média 3 ultimos dias RS 86,87 86,37 0,58 86,52 82,79 60,96 PVU (USS$/saca 50kg) 13,16 14,05 18,02 18,01
US ICE - AGUCAR #11 - USS cents/libra peso: 24-set-20 PVU (R$/saca 50kg)** 72,52 77,46 99,34 99,28
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  Equivalente Interno (1) 86,59 92,49 118,61 118,54
Outubro/20 12,84 12,93 12,71 12,82 12,82 0,15 Preco Cristal (lcumsa 145) - Ribeirdo Preto 86 86
Mar(;o/Zl 13,37 13,48 13,24 13,30 13,33 0,30 Custo Refino Cristal (150) para Refinado (45) 1,7 1,7
Maio/21 13,15 13,24 13,05 13,10 13,11 0,30 Preco Referencial Refinado (b) 87,7 87,7
LIFFE -Sugar #5 - USS/t: 24-set-20 Variagdo Refinado interno e exportagio (b/a) -0,26 -0,26
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%) NY em cents para R$/50kg
Agosto/ZO 374,20 368,40 375,70 372,00 371,20 0,8 *Prego NY convertido em Dollares por tonelada '* Base cambial - Délar comercial
Outubro/20 374,00 369,00 375,80 372,10 372,00 0,53 *+| jffe - referénciaincusa 150 **** FOB Porto com base em Santos/SP
Dezembro/ZO 375,70 371,40 377,30 374,50 374,40 0,34 (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 97.012 97.955 95.653 95.735 95.735 1,33 24-set-20 Compra* Venda * US$/50kg USS/Cents
Dow Jones 26.815  27.095 26.537 26.716 26.763 0,20 Paraiba 82,00 83,00 14,88 13,50
Standard & Poors 3.247 3.279 3.209 3.226 3.237 0,30 Alagoas 83,00 84,00 15,06 13,66
CAMBIO Fech. Max Min Abert. Var. (%) Pernambuco 83,00 84,00 15,06 13,66
Dolar Comercial 5,5120 5,6240 5,4930 5,5940 -1,4300 Rio Grande do Norte 84,00 85,00 15,24 13,82
Euro/USS$ 1,1668 1,1678 1,1668 1,1678 -0,0800 Pard/Belém** 97,28 98,28 82,22 27,28
USS/Yuan (China) 6,8301 6,8301 6,8119 6,8119 0,2600 ** 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 quinta- feira, 24 de setembro 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 0,00 85,00 2,48 2481,53 450,21 1.700,00 145 308,42 1,45 13,99 encimento ar ech. nt
Acticar Fisico RP/SP 0,00 86,00 251 2510,73 45550 1.720,00 145 312,05 1,45 14,15 Novembro-20 -0.60 13,33 1341
Etanol Anidro 0,00 67,50 2,25 2.250,00 408,20 1.349,97 1,45 244,92 1,45 11,11 Dezembro-20 0,60 13,33 13,41
Etanol Hidratado 0,00 70,44 2,25 2.250,00 408,20 1.408,85 1,45 255,60 1,45 11,59 Janeiro-21 0,00 27,06 27,06
Etanol Hidratado BM&F 0,00 56,75 1,81 1.812,50 328,83 1.134,91 1,45 205,90 1,45 9,34 Janeiro-22 0,00 26,61 26,61
Etalnol 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 27,06 27.06
Agticar NY 1,28 78,02 2,86 2.862,32 519,29 1.560,31 016 283,08 0,16 12,84 Margo-22 0.00 26,61 2661
Agucar Londres -0,63 103,13 3,01 3.010,82 546,23 2.062,59 0,81 374,20 0,81 16,97 .
Agucar india 2,06 120,97 3,53 3.531,63 640,72 2.419,38 0,64 438,93 0,64 19,91 Maf"/“ 0,00 2711 2711
Acticar Russia 2,14 144,53 422 421941 76550 2.890,55 072 52441 0,72 23,79 Maio-22 0,00 26,61 26,61
Aglcar China 2,16 211,52 6,18 6.175,19 1.120,32 4.230,38 0,74 767,49 0,74 34,81 Jutho/21 0,00 27,11 27,11
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 0,00 26,61 26,61
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 27,11 27,11
Prémios Didrios VHP base Santos | a granel | Pontos sobre Nova York Expectativa de Pregos Médios Para Aglicar Cristal com até 150 Icumsa
Data Setembro Qutubro Novembro Dezembro  Janeiro Base Ribeirdo Preto | 2020/21
11/09/2020 -5/-7 -4/-8 +9 0/-3 -25/-30 /8 8600 g safras oo
25/08/2020 -10/-14 -2/-8 +5/+11 +5/+11 mercado .
30/07/2020 -17/-14 -7/-9 +5/+11 +5/+11 RS 84,00
16/07/2020 -22/-30 -10/-15 +5/+11 +5/+11 R$82,00
Prémios Cristal 150 Icumsa | Sacaria Dupla Exportagdo | USS/ton R$ 80,00 wsr7a
Entrega Setembro Outubro Novembro Dezembro RS 78,00
11/09/2020 +44 +41 +43 +45 ’
25/08/2020 +39/+43 +40/+43 +45 +46 RS 76,00
30/07/2020 +40/+44 +50/451 +55 R$73,72
16/07/2020 +40/+44 +50/451 +55 R$74,00
Prémios Cristal 45 Icumsa | Sacaria Dupla Exportagdo | USS/ton R$72,00
Entrega Setembro Outubro Novembro Dezembro ! Janeiro  Fevereiro  Margo Abril Maio Junho Julho Agosto  Setembro Outubro Novembro Dezembro
11/09/2020 +13 - - - -
30/07/2020 113 } : R : WJaneiro W Fevereiro WMaro MAbril WMaio WJjunho MJulho ®Agosto MSetembro MOutubro M Novembro M Dezembro
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MERCADO FfSICO DE ETANOL

REGIAO CENTRO-SUL - em litros e com impostos, exceto ICMS - PVU’ 24/09/20

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

Séo Paulo
Anidro C ivel
Ribeirdo Preto 2,25 2,29 0,4082 2,22 2,09 2,04
Aragatuba 2,23 2,26 0,4046 2,20 2,07 2,02
Paulinia 2,31 2,34 0,4191 2,28 2,15 2,10
Hidratado C: ivel (com imp menos o ICMS)
Ribeirdo Preto 1,98 1,99 0,3592 1,94 1,92 1,87
Aracgatuba 1,83 1,85 0,3321 1,83 1,83 1,79
Paulinia 2,02 2,04 0,3672 1,97 1,96 1,90
Parana ( com impostos)
Anidro 2,25 2,27 0,4082 2,22 2,09 2,04
Hidratado 2,25 2,27 0,4082 2,20 2,18 2,11

*PVU - Posto Veiculo Usina

iNDICE ESALQ - CENTRO-SUL - SEMANAL

(em litros sem impostos, exceto ICMS - PVU) entre 14/09 e 18/09

atual uss$ 1Sem var. 1 més (R$) 1 ano (R$)
S&do Paulo
Hidratado Combustivel [1] 1,7616 0,3335 1,7741 -0,70 1,6613 1,6941
Anidro Combustivel [2] 2,0855 0,3949 2,0754 0,49 1,9104 1,8445
Outros Fins Hidratado 1,8292 0,3463 1,8334 -0,23 1,6789 1,7363
Indicador Didrio Paulinia - R$/metro ctbico |Spread Anidro [2] x Hidratado [1] (%) 18,39%
Hidratado Esalq atual anterior 1Sem Var.(%) 1 més (RS) 1ano (R$)
Paulinea/SP 1.898,00 1.893,50 1.851,50 0,24 1.845,50  1.805,00
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 Maranhdo 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
2,17 2,19 2,35 2,23 2,25
CBOT - ETANOL - USS$ cents por galdo 24/09/20
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
Junho/20 1,310 1,295 1,310 1,310 0,00
Julho/20 1,295 1,270 1,295 1,270 0,38
Agosto/20 1,295 0,00
OUTROS COMBUSTIVEIS
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
ICE FUTURES NY - PETROLEO - barril (WTI)
Junho/20 40,19 39,12 40,35 39,60 0,65
Julho/20 40,45 39,41 40,62 39,87 0,57
ICE FUTURES NY- GASOLINA - US$ por galdo
Junho/20 1,1928 1,1626 1,1984 1,1813 0,97
Julho/20 1,1694 1,1396 1,1758 1,1578 1,00
LONDRES ICE - PETROLEO - barril tipo Brent
Julho/20 42,30 41,74 42,54 42,26 0,09
Agosto/20 42,77 42,15 42,99 42,66 0,25

Arbitragem Hidratado X Agticar NY

12,30
11,80
11,30
1080 US$/cents 12,04
10,30
9,80
9,30
8,80 USS$/cents 9,49
8,30 Hidratado -21,17% acima do Agticar

7,80
24/06/2020 08/07/2020 22/07/2020 05/08/2020 19/08/2020 02/09/2020 16/09/2020

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

O mercado fisico de etanol teve uma quinta-feira de pregos
mais altos sobre algumas das principais regibes produtoras do
Centro-Sul. As vendas seguiram de forma moderada com algumas
distribuidoras ainda relativamente de fora do mercado. As
indicagBes de vendas mais altas no Centro-Sul reforgam as pedidas
de pregos das usinas. A expectativa é que ao longo da primeira
semana de outubro as usinas consigam efetivar vendas nas novas
pedidas de RS 2,30 o litro em Ribeirdo que tem sido formadas desde
agora. Um cendrio de petrdleo estdvel em USS 41,00 o barril em
Londres como o que vemos atualmente pode ajudar neste contexto.

Pelo lado da arbitragem a quarta-feira foi marcada por perdas
no aglcar e ganhos no hidratado. Este ainda contou com
movimentos de pressdo negativa em seus pregos em ddlares diante
da desvalorizagdo do real frente ao ddlar.

Neste contexto o hidratado em Ribeirdo Preto firme na faixa
de RS 2,25 o litro com usinas tentando vender a RS 2,30. O anidro
na mesma localidade estavel a RS 2,25 o litro com usinas tentando
vender a R$ 2,28 e distribuidoras tentando comprar a RS 2,23 o
litro. No Parana hidratado inalterado a RS 2,25 o litro com usinas
tentando vender a RS 2,28. Em Goids, vendas de hidratado para fora
do estado, com embarques a Minas Gerais e Sdo Paulo em alta de
3,72% a RS 2,23 o litro com usinas tentando vender a RS 2,25 o litro.
Embarques ao Nordeste em alta de 3,69% a RS 2,25 o litro.
Hidratado para dentro do estado em alta de 2,17% a RS 2,35 o litro
com usinas tentando vender a RS 2,38 o litro.

Anidro para fora do estado em baixa de 1,35% a RS 2,19 o
litro com usinas tentando vender a R$ 2,20 o litro, enquanto que,
para dentro do estado em queda de 1,36% a RS 2,17 com usinas
tentando vender a RS 2,20. Em Minas Gerais hidratado estavel a RS
2,25 o litro com usinas tentando vender a RS 2,30 o litro e
distribuidoras tentando comprar a R$ 2,23. Anidro no mesmo
estado firme a RS 2,25 o litro com usinas tentando vender a RS 2,28.
No Mato Grosso do Sul hidratado em alta de 0,92% a RS 2,20 o litro
com usinas tentando vender a RS 2,23 o litro. Em Paulinia hidratado
estavel a RS 2,30 o litro com usinas tentando vender a RS 2,33 o
litro.

No mercado de indicagdo de pregos spot para o final do més a
quinta-feira foi de ajustes moderados de alta para meses mais
longos. Final de outubro alta de 0,33% a RS 2,37 o litro e final de
novembro alta de 0,62% a RS 2,38 o litro. Fim de dezembro em alta
de 1,04% a RS 2,44 o litro. Para janeiro de 2021 alta de 0,90% a RS
2,43 o litro. Final de fevereiro alta de 1,52% a RS 2,40, fim de margo
estavel a RS 2,27, final de abril estdvel 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 2,2500 2,2500
PIS(1) 0,02338 0,02338
Cofins (1) 0,10752 0,10752
ICMS 0,00% 12%
Base (s/imposto) 2,1191 1,8491
Etanol H/A(2) - 1,9187
Conversdo (VHP) (a) 63,32 59,83
PregoAgucar VHP(b) 86,59 86,59
Diferenga (a/b) -26,88% -30,90%
Conversdo (Branco) 63,57 60,07
(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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