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Anallise Mercado de Acﬁcar: Acgucar reforga perdas na sexta-feira em Nova York

Novos movimentos de queda e indicac¢do recuos até niveis de USS/cents 11,75 a USS/cents 12,00 para

Outubro/20

ANALISE DE MERCADO - O mercado de aglcar teve uma sexta-
feira marcada por pregos mais baixos para o atual contrato driver
Outubro/20 que encerrou o dia negociado a USS$/cents 12,60 em
baixa de 1,33%. Basicamente estdo contados os dias em que
Outubro/20 deve se manter como contrato driver com a mudanga
devendo ocorrer ao longo da primeira quinzena de setembro.
Atualmente Outubro/20 conta com 361 mil posi¢des em aberto
contra 266 mil posicdes de Margo/21. Isto naturalmente cria uma
pressdo vendedora natural sobre Outubro/20 que deve encontrar
agentes e fundos especuladores ansiosos por se desfazer de suas
posigdes compradas junto a este ativo com o objetivo de evitar
entregas ou recebimentos fisicos de agucar.

Além dessa questdo mais técnica do mercado financeiro temos
ainda o quadro fundamental com perspectivas de grande
recuperagio de oferta na Asia as quais devem suceder uma
entressafra ja elevada em termos de volume. Além destes dois
motivos temos um terceiro vetor de baixa sobre Outubro/20 que,
querendo ou ndo, é o driver e referencial dos pregos em Nova York.
Este se observa sobre uma classica figura grafica de reversdo de
tendéncia chamada Ombro-Cabega-Ombro que apresenta um
indice de assertividade de 85% quando observada sobre os
graficos. Analisando esta figura com o backgroud dos fundamentos
e da perspectiva do movimento de rolagem de posigcdes que ocorre
naturalmente a cada proximidade de exportagdo de contrato, fica
evidente a tendéncia de baixa em curso que direciona a linha de
preco para niveis entre USS/cents 11,75 a US$/cents 12,00.

Apesar disto nem tudo é negatividade. Somente na mudanga da
posicdo driver da primeira para a segunda posi¢do, ou seja, de
Outubro/20 para Margo/21, as cotagBes do driver devem ter uma
mudanga positiva de faixa de oscilagdio de mais ou menos 100
pontos. Isto porque enquanto Outubro/20 tem oscilado ao redor
dos USS$/cents 12,60 a USS/cents 12,75. O contrato seguinte
Marg¢o/21 oscila ao redor dos US$/cents 13,20 a USS/cents 13,30

Indicagdes de Pregos Etanol Hidratado | Mercado Fisico
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com tendéncia a buscar os USS/cents 14,00. Por si sé ja € uma
6tima noticia para as usinas que buscar elevar suas fixagdes sobre a
safra 2021/22 ao longo das proximas semanas. Além disso temos
ainda a questdo do basis em Santos que tem se mostrado cada vez
menos “descontado” e mais préximo do referencial driver de Nova
York.

Entre a segunda e a terceira semana de agosto os embarques
imediatos agendados para setembro oscilavam 14 pontos abaixo
de Nova York, patamar que mudou para 12 pontos abaixo de Nova
York ja na quarta semana de agosto. Olhando um pouco mais a
frente vemos que para embarques em outubro deste ano os
diferenciais ja se mostram bem mais préximos do referencial
externo, oscilando entre 4 a 6 pontos abaixo de Nova York. O
grande detalhe disso tudo é que ja no inicio da segunda metade de
setembro haverda a mudanga no driver que eleva o patamar de
oscilagdo de Nova York em praticamente 100 pontos, como
descrito acima, o que deixa ainda mais vantajosa as negociagdes de
exportagdo ao longo de setembro e outubro em diante. Por outro
lado, pela dtica do etanol, as indicagdes de pregos para entressafra
se encontram cada vez mais fortes tendendo ao nivel de RS 2,50
em Paulinia e RS 2,40 em Ribeirdo Preto, pelo menos até o fim da
quarta semana de agosto.

MERCADO EQUIVALENCIAS - Em Santos, a saca de 50 kg de aglcar
com até 150 lcumsa encerrou a sexta-feira em alta de 1,20% a RS
84,00 [USS/cents 14,07]. Em Ribeirdo Preto precos com ganhos de
1,20% a RS 84,00 [USS/cents 14,07]. Embarcado em big bags ela é
cotada a USS 83,00 [USS/cents 13,90]. O aglcar com maior
coloragdo, com 180 Icumsa, fico cotado ao redor de RS 83,00
[USS$/cents 13,90]. Produto com 200 Icumsa foi cotado na faixa de
R$ 82,00 [USS$/cents 13,72]. O agticar com 300 Icumsa oscilou ao
maximo de RS 81,00 [USS$/cents 13,56]. O etanol hidratado se
mostrou 15,42% menos vantajoso que o agucar bruto em Nova
York equivalendo a USS/cents 9,52 [PVU] e 17,26% menos
vantajoso que o aglcar cristal de Ribeirdo Preto, equivalendo a RS
50kg 69,50 [USS/cents 11,69].
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MERCADO FiSICO DE ACUCAR

REGIAO CENTRO-SUL-em saca de 50 kg -com impostos PVU 28-ago-20
1ano

Regido/Estado CompracVendedor Atual 1sem IS

Acgucar & Etanol ¢ safras

mercado

Parana RS RS uss RS RS RS Referencial de Paridade - Exportagdo e Mercado Interno
Maringa 87,00 88,00 16,06 84,00 81,00 81,00 (em ddlares por tonelada)
Sdo Paulo 28/08/2020 Ice Futures* LIFFE***
- Ribeirdo Preto 84,00 86,00 15,51 81,00 78,00 60,00 Outubro/20 Margo/21 Agosto/20  Outubro/20
- Aragatuba 83,00 84,00 15,32 80,00 77,00 59,00 Bolsa* 277,78 291,45 359,70 365,20
Minas Gerais Diferencial de P olarizagao 11,25 11,80 14,57 14,79
Tridngulo Mineiro 85,00 86,00 15,69 82,00 79,00 61,00  Prémio/Deségio -12,00 0,36 0,00 0,00
*PVU - Posto Veiculo Usina Prego FOB porto * 277,03 303,62 374,27 379,99
INDICE CEPEA/ESALQ - SAO PAULO - DIARIO Frete usina porto 15,17 15,17 15,17 15,17
(Sugar Cristal com até 150 Icumsa - posto usina - com impostos) 28-ago-20 Elevagao (fobizagao) 10,50 10,50 14,00 14,00
Atual Anterior Var% 1semana 1més 1lano  Custosacaria dupla exportagdo
Posto Usina RS 84,44 84,33 0,13 82,30 7835 60,87 VHP BRANCO
Posto Usina USS 15,61 15,14 3,10 14,81 15,16 14,67  PVU (USS$/tonelada) 251,36 277,94 345,09 350,82
Média 3 Gltimos dias RS 84,30 83,98 0,39 81,87 78,40 60,69  PVU(US$/saca 50kg) 12,57 13,90 17,25 17,54
US ICE - AGUCAR #11 - USS cents/libra peso: 28-ago-20 PVU (R$/saca 50kg)** 68,08 75,28 93,47 95,02
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  Equivalente Interno (1) 81,29 89,89 111,60 113,45
Outubro/20 12,60 12,84 12,58 12,82 12,77 -1,33 Preco Cristal (lcumsa 145) - Ribeirdo Preto 84 84
Mar(;o/Zl 13,22 13,45 13,21 13,40 13,39 -1,26 Custo Refino Cristal (150) para Refinado (45) 1,7 1,7
Maio/21 12,98 13,19 12,96 13,17 13,14 -1,21 Preco Referencial Refinado (b) 85,7 85,7
LIFFE -Sugar #5 - USS/t: 28-ago-20 Variagdo Refinado interno e exportagio (b/a) -0,23 -0,24
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%) NY em cents para R$/50kg
Agosto/ZO 359,70 358,90 364,20 362,10 362,00 -0,63 *Prego NY convertido em Dollares por tonelada '* Base cambial - Délar comercial
Outubro/20 365,20 364,10 369,40 368,50 367,50 -0,62 *+| jffe - referénciaincusa 150 **** FOB Porto com base em Santos/SP
Dezembro/ZO 369,20 368,40 374,10 372,90 372,20 0,8 (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 101.977 102.347 100.631 100.631 100.624 1,34  28-ago-20 Compra* Venda * US$/50kg US$/Cents
Dow Jones 28.654 28.733 28.488 28.601 28.492 0,57  Paraiba 82,00 83,00 15,14 13,73
Standard & Poors 3.508 3.508 3.487 3.495 3.485 0,68 Alagoas 83,00 84,00 15,32 13,90
CAMBIO Fech. Max Min Abert. Var. (%) Pernambuco 83,00 84,00 15,32 13,90
Dolar Comercial 5,4170 5,5270 5,4040 5,5130 -2,8300 Rio Grande do Norte 84,00 85,00 15,51 14,07
Euro/USS$ 1,1901 1,1901 1,1826 1,1826  0,6300 Pard/Belém** 95,23 96,23 80,49 26,71
USS/Yuan (China) 6,8661 6,8948 6,8661 6,8948 -0,4100 ** 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, 28 de agosto de 2020 US ICE - ACUCAR # 16 - US$ cents/libra peso:
F'ro'duto - Change(%) R$/50kg R$/L R$/M? USS$/M? R$/Ton Change(%) US$/Ton Change(%) cents e Var(%) Fech. Ant.
Agucar Fisico Santos 1,20 84,00 245 245234 452,71 1.680,00 416 310,13 4,16 14,07
Acticar Fisico RP/SP 1,20 84,00 2,45 245234 452,71 1.680,00 416 310,13 4,16 14,07 Novembro-20 1,36 13,39 13,21
Etanol Anidro 0,00 64,50 2,15 2.150,00 39690 1.289,98 2,92 238,13 2,92 10,80 Dezembro-20 136 13,39 13,21
Etanol Hidratado 0,45 69,82 2,23 223000 411,67 1.396,33 338 257,77 3,38 11,69  Janeiro-21 0,00 27,2 27,20
Etanol Hidratado BM&F 0,00 56,75 1,81 1.812,50 334,59 1.13491 292 209,51 2,92 950  Jjaneiro-22 0,00 26,65 26,65
Etanol Anidro CBOT 2,92 26,81 089 893,77 164,99 536,25 5,92 98,99 5,92 4,49 Marco-21 0,37 272 27,10
dcar Londres st sy aa smeas oo Ledsds  om awen0  oe  lea Me 000 2665 366
Actcar india 1,77 121,32 3,54 3541,79 653,83 2.42634 1,09 447,91 1,09 20,32 Maio/21 011 272 2717
Aclcar Rassia 1,63 126,36 3,69 3.689,09 681,02 2.527,25 124 466,54 1,24 21,16 Maio-22 0,00 26,65 26,65
Agtcar China 2,43 204,73 598 5977,06 1.103,39 4.094,64 042 755,89 0,42 3429  Julho/21 037 27,3 27,2
s e e s el el s e el o 0 a o

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

Data Setembro Outubro Novembro Dezembro
25/08/2020 -10/-14 -2/-8 +5/+11 +5/+11
30/07/2020 -17/-14 -7/-9 +5/+11 +5/+11
16/07/2020 -22/-30 -10/-15 +5/+11 +5/+11

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

Entrega Setembro Outubro Novembro Dezembro

25/08/2020 +39/+43 +40/+43 +45 +46

30/07/2020 +40/+44 +50/451 +55

16/07/2020 +40/+44 +50/451 +55

18/06/2020 +57/+64 +60/+65

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

Entrega Agosto Setembro Outubro  Novembro  Dezembro
30/07/2020 +10 +13 - - -

18/06/2020 - +13 - - -

R$ 81,00
R$ 80,00
RS 79,00
R$ 78,00
R$ 77,00
R$ 76,00
RS 75,00
RS 74,00
R$ 73,00

RS 72,00

Expectativa de Pregcos Médios Para Agticar Cristal com até 150 Icumsa
Base Ribeirdo Preto | 2020/21

G Safras R$ 79,50

mercada
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MERCADO FfSICO DE ETANOL

REGIAO CENTRO-SUL - em litros e com impostos, exceto ICMS - PVU’ 28/08/20

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

Séo Paulo
Anidro C ivel
Ribeirdo Preto 2,15 2,19 0,3969 2,09 2,08 2,05
Aragatuba 2,13 2,16 0,3932 2,07 2,06 2,03
Paulinia 2,21 2,24 0,4080 2,15 2,14 2,11
Hidratado C: ivel (com imp menos o ICMS)
Ribeirdo Preto 1,96 1,97 0,3623 1,86 1,80 1,82
Aracgatuba 1,83 1,85 0,3379 1,83 1,83 1,80
Paulinia 2,02 2,04 0,3736 1,91 1,86 1,88
Parana ( com impostos)
Anidro 2,15 2,17 0,3969 2,09 2,08 2,05
Hidratado 2,23 2,25 0,4117 2,11 2,04 2,05

*PVU - Posto Veiculo Usina

iNDICE ESALQ - CENTRO-SUL - SEMANAL

(em litros sem impostos, exceto ICMS - PVU) entre 17/08 e 21/08

atual uss$ 1Sem var. 1 més (R$) 1 ano (R$)
S&do Paulo
Hidratado Combustivel [1] 1,8095 0,3266 1,7293 4,64 1,6620 1,7217
Anidro Combustivel [2] 2,0404 0,3683 1,9437 4,98 1,8761 1,9324
Outros Fins Hidratado 1,8345 0,3311 1,7517 4,73 1,6727 1,7694
Indicador Didrio Paulinia - R$/metro ctbico |Spread Anidro [2] x Hidratado [1] (%) 12,76%
Hidratado Esalq atual anterior 1Sem Var.(%) 1més (R$) 1ano(RS)
Paulinea/SP 1.889,50 1.902,50 1.804,50 -0,68 1.742,50 1.756,00

REGIAO NORDESTE - em litros - (com impostos exceto ICMS com 25% )

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 Maranhio 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 2,15 2,29 2,19 2,21
CBOT - ETANOL - USS$ cents por galdo 28/08/20
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
Junho/20 1,289 0,78
Julho/20 1,279 0,78
Agosto/20 1,280 0,78
OUTROS COMBUSTIVEIS
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
ICE FUTURES NY - PETROLEO - barril (WTI)
Junho/20 42,99 42,69 43,42 42,98 -0,11
Julho/20 43,31 43,03 43,69 43,27 0,00
ICE FUTURES NY- GASOLINA - US$ por galdo
Junho/20 1,3150 1,2690 1,3188 1,2845 2,37
Julho/20 1,2486 1,2017 1,2494 1,2182 2,49
LONDRES ICE - PETROLEO - barril tipo Brent
Julho/20 45,05 44,80 45,30 45,09 -0,08
Agosto/20 45,87 45,33 45,90 45,60 0,59

Arbitragem Hidratado X Agticar NY

11,50
10,50 US$/cents 11,25
9,50
8,50
USS$/cents 9,52
7,50
Hidratado -15,42% acima do Agucar
6,50
28/05/2020 11/06/2020 25/06/2020 09/07/2020 23/07/2020 06/08/2020 20/08/2020
-------------- Agucar Nova York ------------- Hidratado Mercado Fisico
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Analise Mercado de Etanol

O mercado fisico de etanol teve uma sexta-feira marcada por pregos
levemente mais altos para o hidratado negociado na maioria das regides
produtoras do Centro-Sul do pais. A demanda segue sélida no curto prazo e
com proje¢des de crescimento mais robustos a frente. Pelo lado da
circulagdo de veiculos o ritmo de atividade é forte, o que sustenta a
demanda firme ainda que as aulas ndo tenham sido retomadas em larga
escala. Porém a forte inclinagdo de alta da curva futura de pregos
projetado para o hidratado no mercado spot reforga cada vez mais as
apostas em retomada forte da quase normalidade ao longo do quarto
trimestre deste ano e do primeiro do ano que vem. As maximas da
entressafra ja se direcionam para RS 2,50 o litro, bem acima de patamares
de RS 2,30 vistos ainda no inicio agosto. A estabilidade do petréleo em US$
45,00 em Londres e a valorizagdo do real frente ao délar saindo de RS 5,60
para RS 5,50 n3o representam “perigo” para essa tendéncia de alta em
curso.

Pelo lado da arbitragem entre o hidratado no mercado fisico e o
aglcar de Nova York a sexta-feira foi marcada por perdas para o agticar em
Nova York e ganhos para o hidratado no mercado fisico. Porém o
biocombustivel contou com uma ajuda extra do real mais forte frente ao
dodlar que ampliou seus avangos ao longo o dia.

Neste contexto o hidratado em Ribeirdo Preto teve alta de 0,45% em
RS 2,23 o litro com usinas tentando vender a RS 2,26. O anidro na mesma
localidade estavel a RS 2,15 o litro com usinas tentando vender a RS 2,18 e
distribuidoras tentando comprar a R$ 2,13 o litro. No Parana hidratado em
alta de 0,45% a RS 2,23 o litro com usinas tentando vender a RS 2,26. Em
Goias, vendas de hidratado para fora do estado, com embarques a Minas
Gerais e S30 Paulo em alta de 0,46% a RS 2,19 o litro com usinas tentando
vender a RS 2,23 o litro. Embarques ao Nordeste em alta de 0,45% a RS
2,21 o litro. Hidratado para dentro do estado em alta de 0,44% a RS 2,29 o
litro com usinas tentando vender a RS 2,31 o litro.

Anidro para fora do estado estavel a RS 2,15 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 em alta de 0,45% a RS 2,23 o litro com usinas tentando vender a
RS 2,26 o litro e distribuidoras tentando comprar a R$ 2,21. Anidro no
mesmo estado firme a RS 2,15 o litro com usinas tentando vender a RS
2,18. No Mato Grosso do Sul hidratado em alta de 0,46% a RS 2,19 o litro
com usinas tentando vender a RS 2,19 o litro. Em Paulinia hidratado em
alta de 0,44% a RS 2,30 o litro com usinas tentando vender a RS 2,34 o
litro.

No mercado de indicagdo de pregos spot para o final do més a sexta-
feira foi mais um dia de fortes ajustes de alta para os meses mais distantes.
Fim de setembro alta de 0,61% a RS 2,33 o litro. Final de outubro alta de
0,81% a RS 2,38 o litro e final de novembro alta de 3,05% a RS 2,46 o litro.
Fim de dezembro alta de 2,06% a RS 2,46 o litro. Para janeiro de 2021 alta
de 0,94% a RS 2,46 o litro. Final de fevereiro precos em alta de 1,67% a RS
2,49, fim de margco alta de 0,21% a RS 2,37, 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 2,2300
PIS(1) 0,02338 0,02338
Cofins (1) 0,10752 0,10752
ICMS 0,00% 12%
Base (s/imposto) 2,0191 1,8315
Etanol H/A(2) - 1,9005
Conversdo (VHP) (a) 60,33 59,26
PregoAgucar VHP(b) 81,29 81,29
Diferenga (a/b) -25,79% -27,10%
Conversdo (Branco) 60,57 59,50
(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)




