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Andlise Mercado de A;l:lcar: Aclcar segue com perdas moderadas na quarta-feira

Petréleo se recupera limitando novas inclusGes de baixa sobre a commodity; Percep¢do dos fundamentos
ainda é negativa; india renova subsidios mesmo com queda no PIB

ANALISE DE MERCADO - O mercado de aglicar teve uma quarta-
feira marcada por ajustes de baixa bem moderados sobre o
vencimento Margo/21 que, a partir da quarta-feira, 09, passou a
ser oficialmente o contrato driver, com 307 mil posicdes em aberto
contra 291 mil posi¢cdes de Outubro/21. A mudanga na posigdo
driver acabou ocorrendo ao longo da segunda semana de
setembro, em linha com o que fora indicado pela SAFRAS &
Mercado ainda em agosto. Outra indicagdo que acabou sendo
confirmada foi a elevagdo da faixa de oscilagdo da primeira para a
segunda tela em cerca de 70 pontos. Inicialmente se esperavam
ganhos maiores, ao nivel dos 100 pontos, mas a gradual rolagem
de posi¢Ges da primeira para a segunda tela acabou neutralizando
parte deste movimento ao manter a elevagdo de patamar
efetivamente nos 70 pontos.

Isto ja colabora de forma muito importante nas indica¢bes de
fixagdo para o VHP da proxima temporada 2021/22 do Centro-Sul.
Atualmente temos ao redor de 5,5 milhdes ja fixadas, mas até o
fim de setembro este volume deve chegar a 7 milhdes. Colabora
para a aceleragdo das fixagbes da proxima safra as indicagdes
favoraveis do basis em Santos para embarques imediatos entre
setembro e outubro. Ainda no fim de agosto os diferenciais de
exportagdo haviam apresentado um ajuste positivo de -14 para -12
pontos abaixo de Nova York, sendo que agora em setembro
negociagdes tém ocorrido entre -8 a -6 pontos abaixo do atual
contrato driver. As recentes desvalorizagées do etanol hidratado
no mercado fisico devem reforgar ainda mais este cendrio.

Ainda pelo lado dos fundamentos, um dos grandes destaques é a
indicacdo da india de renovagdo aos subsidios de exportacdo de
acucar pelo terceiro ano consecutivo. O “argumento” local aponta
para a necessidade de redugdo dos estoques internos elevados
diante da redugdo na demanda, como reflexo das medidas de
afastamento social. H4 uma preocupacdo das usinas da india de
que o0s pregos internos ndo caiam, mesmo em um cenario de
reducdo na demanda. Em linha com o que a SAFRAS & Mercado ja

Indicagdes de Pregos Etanol Hidratado | Mercado Fisico
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havia indicando, os volumes pretendidos para as cotas de
exportacdo oscilam em 6 milhdes de toneladas, oscilando ao redor
de USS$/ton 142. O detalhe disso tudo é que a india foi o pais que
maior teve uma queda trimestral no PIB durante o segundo
trimestre de 2020. O recuo foi de quase 24%.

No meio deste desastre macroecondémico fica ainda muito dificil
observar o quanto mais podem durar estas renovagdes de
subsidios caso esta tendéncia permanec¢a ao longo dos préximos
trimestres. Olhando pelo lado grafico sobre o novo contrato driver
Margo/21 é interessante observar que este é o terceiro pregdo
seguido em que a linha de prego se mostra abaixo de sua média
movel exponencial de 100 dias que atualmente aponta para o
preco de USS/cent 12,80. Ainda assim esta linha tem servido como
limitador das maximas de curto prazo sobre Margo/21 que acabou
encerrando o dia em USS$/cents 12,67, em baixa de 0,08%.Também
é importante observar o claro posicionamento da linha de prego de
Margo/21 junto a Banda Inferior de Bollinger o que refor¢ca o tom
de negatividade junto com os fundamentos e a limitagdo da média
movel exponencial de 100 dias no curto prazo. Como a demanda se
mostra fraca e a oferta em alta, sdo menores as chances de um
rompimento mais amplo desta linha de prego.

MERCADO EQUIVALENCIAS - Em Santos, a saca de 50 kg de aglcar
com até 150 Icumsa encerrou a quarta-feira estavel a RS 85,00
[USS/cents 14,54]. Em Ribeirdo Preto precos firmes RS 85,00
[USS/cents 14,54]. Embarcado em big bags ela é cotada a US$
84,00 [USS/cents 14,37]. O aglicar com maior coloragdo, com 180
Icumsa, fico cotado ao redor de RS 84,00 [USS/cents 14,37].
Produto com 200 Icumsa foi cotado na faixa de RS 83,00
[USS$/cents 14,20]. O aguticar com 300 Icumsa oscilou ao maximo de
R$ 82,00 [USS/cents 14,03]. O etanol hidratado se mostrou 15,66%
menos vantajoso que o agucar bruto em Nova York equivalendo a
USS/cents 9,54 [PVU] e 19,70% menos vantajoso que o aglcar
cristal de Ribeirdo Preto, equivalendo a RS 50kg 68,25 [USS/cents
11,68).

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
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Parana RS RS uss RS RS RS Referencial de Paridade - Exportagdo e Mercado Interno
Maringa 88,00 89,00 16,60 88,00 82,00 63,00 (em ddlares por tonelada)
Sdo Paulo 09/09/2020 Ice Futures* LIFFE***
- Ribeirdo Preto 85,00 87,00 16,03 85,00 79,00 60,00 Outubro/20 Margo/21 Agosto/20  Outubro/20
- Aragatuba 84,00 85,00 15,84 84,00 78,00 59,00 Bolsa* 265,22 279,33 358,00 355,00
Minas Gerais Diferencial de P olarizagao 10,74 11,31 14,50 14,38
Triéngulo Mineiro 86,00 87,00 16,22 86,00 80,00 61,00 Prémio/Desdgio -12,00 0,36 0,00 0,00
*PVU - Posto Veiculo Usina Prego FOB porto ** 263,96 291,00 372,50 369,38
INDICE CEPEA/ESALQ - SAO PAULO - DIARIO Frete usina porto 15,50 15,50 15,50 15,50
(Sugar Cristal com até 150 Icumsa - posto usina - com impostos) 9-set-20 Elevagao (fobizagao) 10,50 10,50 14,00 14,00
Atual Anterior Var% 1semana 1més 1lano  Custosacaria dupla exportagdo
Posto Usina RS 86,60 85,78 0,96 85,39 79,53 60,42 VHP BRANCO
Posto Usina USS 16,37 16,01 2,25 15,94 14,57 14,75 PVU (USS$/tonelada) 237,96 265,00 343,00 339,87
Média 3 ultimos dias RS 86,04 85,66 0,44 85,23 79,30 60,10 PVU (USS$/saca 50kg) 11,90 13,25 17,15 16,99
US ICE - AGUCAR #11 - USS cents/libra peso: 9-set-20 PVU (R$/saca 50kg)** 63,08 70,25 90,93 90,10
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  Equivalente Interno (1) 75,32 83,88 108,57 107,58
Outubro/20 12,03 12,17 11,93 12,07 12,04 -0,08 Preco Cristal (lcumsa 145) - Ribeirdo Preto 85 85
Mar(;o/Zl 12,67 12,78 12,55 12,75 12,68 -0,07 Custo Refino Cristal (150) para Refinado (45) 1,7 1,7
Maio/21 12,51 12,62 12,43 12,58 12,54 -0,23 Preco Referencial Refinado (b) 86,7 86,7
LIFFE -Sugar #5 - USS/t: 9-set-20 Variagdo Refinado interno e exportagio (b/a) -0,20 -0,19
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%) NY em cents para R$/50kg
Agosto/ZO 358,00 356,00 362,50 359,90 360,40 -0,66 *Prego NY convertido em Dollares por tonelada '* Base cambial - Délar comercial
Outubro/20 355,00 353,20 358,40 355,50 357,10 -0,58 *+| jffe - referénciaincusa 150 **** FOB Porto com base em Santos/SP
Dezembro/ZO 356,50 355,10 359,60 358,40 358,30 -0,5 (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 101.360 101.578 100.050 100.050 100.050 1,30 9-set-20 Compra* Venda * US$/50kg USS/Cents
Dow Jones 27.941  28.206 27.705 27.712  27.501 1,60  Paraiba 82,00 83,00 15,47 14,03
Standard & Poors 3.413 3.425 3.369 3.370 3.332 2,43 Alagoas 83,00 84,00 15,65 14,20
CAMBIO Fech. Max Min Abert. Var. (%) Pernambuco 83,00 84,00 15,65 14,20
Dolar Comercial 5,3020 5,3560 5,2810 5,3480 -1,2800 Rio Grande do Norte 84,00 85,00 15,84 14,37
Euro/USS$ 1,1812 1,1812 1,1788 1,1788  0,2000 Pard/Belém** 96,26 97,26 81,35 26,99
USS/Yuan (China) 6,8358 6,8494 6,8358 6,8494 -0,1900 ** 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, 9 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 2481,53 468,04 1.700,00 130 320,63 1,30 14,54 encimento ar ech. nt
Acticar Fisico RP/SP 0,00 85,00 2,48 248153 468,04 1.700,00 130 320,63 1,30 1454  Novembro-20 0,56 12,68 12,61
Etanol Anidro 0,00 66,60 2,22 222000 41871 133197 1,30 251,22 1,30 11,40 Dezembro-20 0,56 12,68 12,61
Etanol Hidratado 0,91 68,25 2,18 2.180,00 411,17 1.365,02 038 257,45 0,38 11,68 Janeiro-21 0,19 26,8 26,85
Etanol Hidratado BM&F 0,00 56,75 1,81 1.812,50 341,85 1.134,91 1,30 214,05 1,30 9,71 Janeiro-22 0,19 26,55 26,60
Etanol Anidro CBOT 1,30 27,99 0,93 933,14 176,00 559,88 2,62 105,60 2,62 4,79 Margo-21 0.00 268 26.80
Agtjlcar NY -0,46 70,31 2,58 2.579,58 486,53 1.406,18 0,84 265,22 0,84 12,03 Margo-22 0,19 26,55 26,6
Agucar Londres -1,94 94,91 2,77 2.770,73 522,58 1.898,12 -0,67 358,00 -0,67 16,24 .
Agucar india 0,75 117,04 3,42 3.416,94 644,46 2.340,81 0554 441,50 0,54 20,03 Mafo/u 019 26,85 26,9
Acticar Russia 0,07 122,93 3,59 358896 67691 2.458,65 137 463,72 1,37 21,03 Maio-22 0,19 26,55 26,6
Agucar China -1,09 201,31 588 5.877,23 1.108,49 4.026,26 0,20 759,38 0,20 34,44 Julho/21 -0,19 26,95 27
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 -0,19 26,55 26,6
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 0,19 26,95 27
Prémios Didrios VHP base Santos | a granel | Pontos sobre Nova York Expectativa de Pregos Médios Para Aglicar Cristal com até 150 Icumsa
Data Setembro QOutubro Novembro Dezembro Base Ribeirdo Preto | 2020/21
25/08/2020 -10/-14 -2/-8 +5/+11 +5/+11 /8 8600 G safras oo
30/07/2020 -17/-14 -7/-9 +5/+11 +5/+11 mercado .
16/07/2020 -22/-30 -10/-15 +5/+11 +5/+11 RS 84,00
R$ 82,00
Prémios Cristal 150 lcumsa | Sacaria Dupla Exportagdo | USS/ton R$ 80,00 rsrra FS78%9
Entrega Setembro Outubro Novembro Dezembro RS 78,00
25/08/2020 +39/+43 +40/+43 +45 +46 ’
30/07/2020 +40/+44 +50/451 +55 R$ 76,00
16/07/2020 +40/+44 +50/451 +55 R$73,72
18/06/2020 +57/+64 +60/+65 R$74,00
Prémios Cristal 45 Icumsa | Sacaria Dupla Exportagdo | USS/ton R$72,00
Entrega Agosto Setembro Outubro  Novembro  Dezembro "7 Jameio Fevereio Maigo  Abil  Maio  Juho  Juho  Agosto Setembro Outubro Novembro Dezembro
30/07/2020 +10 +13 - - -
MJaneiro M Fevereiro WMarco MAbril EMaio WJunho MJulho MAgosto M Setembro MOutubro M Novembro M Dezembro
18/06/2020 - +13 - - -
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MERCADO FiSICO DE ETANOL Analise Mercado de Etanol
REGIAO CENTRO-SUL - em litros e com impostos, exceto ICMS - PVU’ 09/09/20
COIRRAI ELLE 1sem 1 més 1ano O mercado fisico de etanol teve uma quarta-feira marcada por
RS RS us$ RS RS RS

pregos novamente mais baixos sobre o biocombustivel negociado na

Sédo Paulo - L -

Anidro G el maioria das regies produtoras do Centro-Sul. O cendrio de forte queda

Ribeirdo Preto 2,22 2,26 0,4187 2,22 2,04 2,03 na gasolina promovido pela Petrobras junto a um movimento de

Aragatuba 2,20 2,23 0,4149 2,20 2,02 2,01 desaceleragbes continuas no petrdleo forma o plano de fundo para que

Paulinia 2,28 2,31 0,4300 2,28 2,10 2,09 os pregos de negociagdo do hidratado apresentem um acentuado revés
- e ——— - A - PR x

I Eliatacl o) elli{comlimp menosoliGIS) de baixa. Estas desvalorizagbes sdo vistas ndo apenas nos precos do

Ribeirdo Preto 1,92 1,93 0,3618 1,96 1,79 1,85 do fisi t bé indi ~ fut d d t

Aracatuba 183 185 0.3452 183 183 183 mercado fisico, mas também nas indicagdes futuras do mercado spot.

Paulinia 1,98 2,00 0,3734 2,02 1,85 1,87 Basicamente o piv6é para o atual movimento é uma oferta elevada de

Parana ( com impostos) hidratado, estoques relativamente altos e demanda ainda incerta quanto

Anidro 2,22 2,24 0,4187 2,22 2,04 2,03 a capacidade de reagdo p6s pandemia no curto prazo.

Hidratado 2,18 2,20 0,4112 2,23 2,00 2,10

Pelo lado da arbitragem entre o hidratado no mercado fisico e o
acucar de Nova York a quarta-feira foi um dia de quedas muito fracas

*PVU - Posto Veiculo Usina

iNDICE ESALQ - CENTRO-SUL - SEMANAL para o agulcar e recuos mais amplos sobre o etanol. Ainda assim o

(em litros sem impostos, exceto ICMS - PVU) entre 31/08 e 04/09 biocombustivel contou com um suporte extra por conta da valorizagdo
atual uss 1Sem var. 1 més(R$) 1ano(R$) do real contra o ddlar que foi intensa durante a maior parte da quarta-

Sé&o Paulo feira.

Hidratado Combustivel [1] 1,8151 0,3384 1,8095 0,31 1,6620 1,7217 . o .

Anidro Combustivel [2] 20827 03883 20404 207 18761 19324 Neste contexto o hidratado em Ribeirdo Preto teve baixa de 0,91%

Outros Fins Hidratado 1,8750  0,3496 1,8345 2,21 1,6727 1,7694 a RS 2,18 o litro com usinas tentando vender a RS 2,21. O anidro na

Indicador Diério Paulinia - R$/metro cibico [spread Anidro [2] x Hidratado [1] (%) 14,74% mesma localidade firme a RS 2,22 o litro com usinas tentando vender a

Hidratado Esalq atual anterior 1Sem var.(%) 1més(R$) 1ano(R$) RS 2,26 e distribuidoras tentando comprar a RS 2,20 o litro. No Parand

Paulinea/SP 1.845,00 1.858,00 1.887,00 -0,70 1.735,50 1.811,50

= - 2 hidratado em queda de 0,91% a R$ 2,18 o litro com usinas tentando
REGIAO NORDESTE - em litros - (com impostos exceto ICMS com 25% )

vender a RS 2,21. Em Goids, vendas de hidratado para fora do estado,

COMPRA __ VENDA COMPRA _ VENDA | Rio Grande ; | d )

[Alagoas RS RS  Paraiba RS RS do Norte com embarques a Minas Gerais e S&o Paulo em baixa de 0,93% a RS 2,14
Anidro Combustivel 2,45 2,50  Anidro 2,43 2,45 Anidro o litro com usinas tentando vender a RS 2,16 o litro. Embarques ao
Hidratado Combustivel 2,17 2,20  Hidratado 2,18 2,20 2,45 Nordeste em baixa de 0,92% a RS 2,16 o litro. Hidratado para dentro do
Pernamb _ Maranhgo Hidratado estado em queda de 0,88% a R$ 2,24 o litro com usinas tentando vender
Anidro Combustivel 2,42 2,47 Anidro 2,38 2,43 2,24 .
Hidratado Combustivel 2,24 2,29 Hidratado 2,17 2,20 aR$2,26 olitro.
Goids Anidro Int. Anidro Ext. Hidratado Int. Hidratado Ext. SP| MG NE Anidro para fora do estado estdvel a Rs 2,20 o litro com usinas

2,16 2,20 2,24 2,14 2,16 tentando vender a RS 2,22 o litro, enquanto que, para dentro do estado

CBOT - ETANOL - US$ cents por galio 09/09/20 firme a RS 2,16 com usinas tentando vender a RS 2,18. Em Minas Gerais

FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%) hidratado em baixa de 0,91% a RS 2,18 o litro com usinas tentando

0.00 vender a R$ 2,21 o litro e distribuidoras tentando comprar a RS 2,17.

Junho/20 1,306 A . . .

Julho/20 1307 0.00 Anidro no mesmo estado estavel a RS 2,22 o litro com usinas tentando
’ ! vender a R$ 2,26. No Mato Grosso do Sul hidratado em queda de 0,88%

Agosto/20 1,312 0,00

a RS 2,24 o litro com usinas tentando vender a RS 2,16 o litro. Em

- Paulinia hidratado em queda de 0,88% a RS 2,25 o litro com usinas
OUTROS COMBUSTIVEIS .
tentando vender a RS 2,28 o litro.

— FFCH' Min MAX AN VARN(Ge) No mercado de indicagdo de pregos spot para o final do més a
ICE FUTURES NY - PETROLEO - barril (WTI) quarta-feira foi marcada por quedas ainda mais intensas. Fim de
Junho/20 38,00 36,16 38,45 36,79 3,37 setembro em queda de 1,61% a RS 2,23 o litro. Final de outubro queda
Julho/20 38,34 ) 36,60 38,78 37,18 3,09 de 1,39% a RS 2,32 o litro e final de novembro em queda de 2,16% a RS
ICE FUTURES NY- GASOLINA - US$ por galdo 2,33 o litro. Fim de dezembro queda de 2,04% a R$ 2,35 o litro. Para
Junho/20 1,1196 1,0933 1,1292 1,1028 1,52 janeiro de 2021 queda de 1,81% a R$ 2,36 o litro. Final de fevereiro
Julho/20 1,1060 1,0749 1,1149 1,0847 1,96 precos em queda de 1,51% a RS 2,33, fim de margo estavel a RS 2,27,
LONDRES ICE - PETROLEO - barril tipo Brent final de abril estadvel em RS 2,27 o litro e fim de maio de 2021 estavel a
Julho/20 45,05 RS 2,18.
Agosto/20 40,69 39,37 41,20 39,78 2,28
CONVERTIBILIDADE ECOMPARATIVO
Arbitragem Hidratado X Acticar NY ETANOL EAGUCAR (BASE VHP)
Anidro Hidratado
Preco (Spot) (1) RS/L 2,2200 2,1800
11,50 PIS(1) 0,02338 0,02338
Cofins (1) 0,10752 0,10752
10,50 US$/cents 11,31 ICMS 0,00% 12%
Base (s/imposto) 2,0891 1,7875
9,50 Etanol H/A(2) - 1,8548
Conversdo (VHP) (a) 62,42 57,84
8,50 PregoAgucar VHP(b) 75,32 75,32
US$/cents 9,54 Diferenca (a/b) -17,13% -23,21%
7,50 Conversao (Branco) 62,67 58,07
Hidratado -15,66% acima do Aguticar (1) Com Impostos ao produtor
,50 (2) Conversdo de etanol hidratado em anidro
08/06/2020 22/06/2020 06/07/2020 20/07/2020 03/08/2020 17/08/2020 31/08/2020 .
-------------- Agucar Nova York ------------- Hidratado Mercado Fisico (a) Etanol convertido em VHP (R3/50 ke)
(b) Preco agucar VHP (PVU)




