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mercado

Andlise Mercado de A;l:lcar: Acucar segue com fragilidade de curto prazo em Nova York

Marg¢o/21 ainda acima de USS/cents 15,00 mas com forca compradora quase inexistente. Ativos mais longos
aprofundam inclinacdo de queda com proximidade do USDA; Safra da india ainda pesa e petréleo cai

ANALISE DE MERCADO - O mercado de aglicar teve uma quinta-feira
marcada por pregos mais baixos sobre o atual contrato driver
Marco/21 o qual encerrou o dia negociado a USS$/cents 15,28, em
baixa de 1,10%. Os demais ativos ao longo da curva futura de pregos
sobre o agucar da bolsa de Nova York também tiveram seus recuos
em proporgdes semelhantes, acima de 1%, o que denota a
manutengdo do forte spread entre a primeira posi¢do, o contrato
driver, e os demais ativos ao longo do ano de 2021 e 2022. Este
comportamento peculiar tem ocorrido pelo hiato de disponibilidade
de oferta entre a safra 2020/21 do Centro-Sul do Brasil que estd
prestes a ser encerrada e a safra 2020/21 da Asia que estd em seu
inicio.

Um fato que exprime a tamanha dualidade do mercado é que até
mesmo o inicio da safra mais recente da Asia expressa um vetor de
baixa sobre os demais ativos mais longos. Ainda nesta semana a
Indian Sugar Mills Association [ISMA] apontou que os primeiros dados
de fabricagdo de aglcar demonstram uma safra robusta na regido,
com o volume atual sendo trés vezes maior que o visto no mesmo
momento da safra passada. E isto ndo se trata da ilusdo de dtica do
carreamento estatistico que pode ser visto em momentos de fim ou
inicio de temporada. Na primeira metade de novembro foram
fabricadas 1,4 milhdo de toneladas de aglcar, enquanto que no ano
passado este volume chegava somente a 484 mil toneladas, com 274
usinas em atividade no pais, contra 127 no mesmo momento da safra
anterior.

Logo, estes dados acabam mais tendo o efeito de pressdo negativa
sobre a curva futura de pregos dos ativos mais longos de Nova York
do que uma pressdo de baixa sobre o atual driver Margo/21. Outro
fator que delimita os ganhos é a pressdo de baixa vinda do petréleo
que, por maior que sejam as oscilagdes, nos ultimos quatro meses
ndo ultrapassa a maxima de US$ 43,00 o barril. Na verdade este ativo
apenas reflete um mercado equilibrado na corda bamba entre
noticias de vacinas novas desenvolvidas a cada semana ao mesmo
tempo em que a segunda onda segue se alastrando na Europa,
América do Norte e no Brasil, mesmo que autoridades oficiais se
recusem a admitir.

Indicagdes de Pregos Etanol Hidratado | Mercado Fisico
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Sob esta 6tica, ndo apenas os ganhos de curto prazo de Marg¢o/21 se
mostram comprometidos, mas também todo o restante da curva
futura de pregos e a sua ja presente inclinagdo negativa das cotagGes.
A proximidade da atualizagdo do relatério do USDA ao fim de
novembro serd apenas a pa de cal neste mercado que se encontra em
um cenario de forte recuperagdo e avango produtivo nas duas
principais origens internacionais [Brasil e Asia] a0 mesmo tempo em
que a demanda ndo consegue avancar diante dos efeitos sociais e
econdmicos das ondas do Covid-19.

Graficamente Margo/21 se distancia negativamente da Banda
Superior de Bollinger, o que reforga a saturagdo da for¢a compradora,
fragilizando a probabilidade de sustentagdo da linha de preco acima
dos USS$/cents 15,00 de modo a resultar em uma retomada do canal
lateral anterior entre a resisténcia de US$/cents 15,00, o suporte de
USS/cents 14,38 e o ponto de equilibrio em US$/cents 14,65.

MERCADO EQUIVALENCIAS - Em Santos, a saca de 50 kg de agticar
com até 150 Icumsa encerrou a quinta-feira em alta de 0,97% a RS
104,00 [USS/cents 17,75]. Em Ribeirdo Preto precos em alta de 0,94%
a R$ 107,00 [USS/cents 18,27]. Embarcado em big bags ela é cotada a
USS$ 106,00 [USS/cents 18,10].

O aglcar com maior coloragdo, com 180 Icumsa, fico cotado ao redor
de RS 106,00 [USS/cents 18,10]. Produto com 200 Icumsa foi cotado
na faixa de R$ 105,00 [USS$/cents 17,93]. O aglicar com 300 Icumsa
oscilou ao maximo de RS 104,00 [USS/cents 17,75]. O etanol
hidratado se mostrou 20,87% menos vantajoso que o agucar bruto em
Nova York equivalendo a USS/cents 11,01 [PVU] e 26,85% menos
vantajoso que o acUcar cristal de Ribeirdo Preto, equivalendo a RS
50kg 78,27 [USS/cents 13,36].

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

1sem

1 més

Acucar & Etanol

19-nov-20
1ano

safras

mercado

o

Parana RS RS uss RS RS RS Referencial de Paridade - Exportagdo e Mercado Interno
Maringa 110,00 111,00 20,70 98,00 91,00 68,00 (em ddlares por tonelada)
Sdo Paulo 19/11/2020 Ice Futures* LIFFE***
- Ribeirdo Preto 107,00 109,00 20,14 95,00 88,00 65,00 Margo/21 Maio/21 Agosto/20  Outubro/20
- Aragatuba 106,00 107,00 19,95 94,00 87,00 64,00 Bolsa* 336,87 317,91 414,70 404,70
Minas Gerais Diferencial de P olarizagao 13,64 12,88 16,80 16,39
Triéngulo Mineiro 108,00 109,00 20,32 96,00 89,00 66,00 Prémio/Desdgio -30,00 -0,23 0,00 0,00
*PVU - Posto Veiculo Usina Prego FOB porto ** 320,51 330,55 431,50 421,09
INDICE CEPEA/ESALQ - SAO PAULO - DIARIO Frete usina porto 15,47 15,47 15,47 15,47
(Sugar Cristal com até 150 Icumsa - posto usina - com impostos) 19-nov-20 Elevagao (fobizagao) 10,50 10,50 14,00 14,00
Atual Anterior Var% 1semana 1més 1lano  Custosacaria dupla exportagdo
Posto Usina RS 107,80 107,71 0,08 94,52 88,23 65,76 VHP BRANCO
Posto Usina USS 20,29 20,15 0,69 16,89 15,66 15,90 PVU (USS$/tonelada) 294,54 304,59 402,03 391,62
Média 3 ultimos dias RS 107,29 106,54 0,71 92,97 87,95 65,43 PVU (USS$/saca 50kg) 14,73 15,23 20,10 19,58
US ICE - AGUCAR #11 - USS cents/libra peso: 19-nov-20 PVU (R$/saca 50kg)** 78,26 80,93 106,82 104,05
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  Equivalente Interno (1) 93,44 96,63 127,54 124,24
Margo/21 15,28 15,52 15,22 15,45 15,45 -1,10 Preco Cristal (lcumsa 145) - Ribeirdo Preto 107 107
Maio/21 14,42 14,57 14,34 14,53 14,54 -0,82 Custo Refino Cristal (150) para Refinado (45) 1,7 1,7
Julho/21 13,69 13,79 13,59 13,79 13,79 -0,72 Preco Referencial Refinado (b) 108,7 108,7
LIFFE -Sugar #5 - USS/t: 19-nov-20 Variagdo Refinado interno e exportagio (b/a) -0,15 -0,13
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%) NY em cents para R$/50kg
Agosto/ZO 414,70 413,90 419,10 417,20 416,90 -0,52 *Prego NY convertido em Dollares por tonelada '* Base cambial - Délar comercial
Outubro/20 404,70 403,90 408,90 407,50 407,00 -0,56 *+| jffe - referénciaincusa 150 **** FOB Porto com base em Santos/SP
Dezembro/ZO 392,90 392,30 396,20 395,30 394,70 -0,45 (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 106.509 106.973 105.545 106.117 106.119 0,36 19-nov-20 Compra* Venda * US$/50kg USS/Cents
Dow Jones 29.457  29.525 29.228 29.371 29.438 0,06 Paraiba 82,00 83,00 15,43 14,00
Standard & Poors 3.579 3.579 3.555 3.559 3.568 0,32 Alagoas 83,00 84,00 15,62 14,17
CAMBIO Fech. Max Min Abert. Var. (%) Pernambuco 83,00 84,00 15,62 14,17
Dolar Comercial 5,3140 5,3830 5,3000 5,3770 -0,4100 Rio Grande do Norte 84,00 85,00 15,81 14,34
Euro/USS$ 1,1842 1,1877 1,1842 1,1877 -0,2900 Pard/Belém** 118,78 119,78 100,39 33,31
USS/Yuan (China) 6,5881 6,5881 6,5621 6,5621 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 quinta-feira, 19 de novembro 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 0,97 104,00 3,04 3.03623 571,36 2.080,00 1,39 391,42 1,39 17,75 encimento ar ech. nt.
- ]
Acticar Fisico RP/SP 0,94 107,00 3,12 312381 587,85 2.140,00 136 402,71 1,36 18,27 Novembro-20  #VALOR! NA NA
Etanol Anidro 0,00 75,90 2,53 253000 476,10 1.517,97 041 285,66 0,41 12,96 Dezembro-20 -3,30 14,96 15,47
Etanol Hidratado 0,00 78,27 2,50 2.500,00 470,46 1.565,39 041 294,58 0,41 13,36 Janeiro-21 0,64 29,7 29,89
Etanol Hidratado BM&F 0,00 56,75 1,81 181250 341,08 1.134,91 041 213,57 0,41 9,69 Janeiro-22 0,00 273 27,30
Etalnol Anidro CBOT 0,00 56,75 1,81 181250 341,85 1.134,91 1,30 214,05 1,30 9,71 Marco-21 0417 29 2895
Agticar NY 0,96 84,47 3,10 3.099,07 583,19 1.689,36 0,55 317,91 0,55 14,42 Margo-22 0.00 273 273
Agucar Londres -0,94 110,19 3,22 3.216,82 605,35 2.203,72 -0,53 414,70 -0,53 18,81 .
Agtcar india 0,47 114,10 3,33 3.331,05 626,84 2.281,97 0,06 429,43 0,06 19,48 Maf"/“ 0,00 29 29
Acticar Russia 0,90 156,11 456 4557,64 857,67 3.122,26 049 587,55 0,49 26,65 Maio-22 0,00 27,3 273
Aglcar China 0,81 205,04 599 5.986,02 1.126,46 4.100,78 039 771,69 0,39 35,00 Julho/21 0,00 29 29
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 27,3 27,3
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 29 29
Prémios Diarios VHP base Santos | a granel | Pontos sobre Nova York Expectativa de Pregos Médios Para Aguicar 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 RS 107,00 g safras "
11/09/2020 -4/-8 +9 0/-3 -25/-30 e sty 0o
25/08/2020 -2/-8 +5/+11 +5/+11 Margo fé 102,00 RS10000 R | ™" e R$550
30/07/2020 -7/-9 +5/+11 +5/+11 -5/0 RS 97,00 B N R0
16/07/2020 -10/-15 +5/+11 +5/+11 /92,00
Prémios Cristal 150 Icumsa | Sacaria Dupla Exportagdo | USS/ton p
Entrega Qutubro Novembro Dezembro Janeiro Fevereiro R$ 87,00 w8547
13/10/2020 +28/+30 +30/+435 +36 +40 +46 RS 82,00 Rmfg;’
11/09/2020 +41 +43 +45 757839 RSTIIS gs 74,67
25/08/2020 +40/+43 +45 +46 RS 77,00 8 RIS pitods
30/07/2020 +50/+51 +55
Prémios Cristal 45 Icumsa | Sacaria Dupla Exportagdo | USS/ton R —— waio o sembre Nowmbrosoneio Varco o
Entrega Outubro Novembro bezembro EMargo  BAbil EMaio  Winho  Eiuho  WAgosto  Setembro B Outubro
13/10/2020 +9 - ] o - B Novembro B Dezembro B Janeiro B Fevereiro MMarco  ®Abril B Maio
11/09/2020 +13 - - - -
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MERCADO FiSICO DE ETANOL
REGIAO CENTRO-SUL - em litros e com impostos, exceto ICMS - PVU’ 19/11/20

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

Séo Paulo
Anidro C ivel
Ribeirdo Preto 2,53 2,57 0,4761 2,50 2,26 2,24
Aragatuba 2,51 2,54 0,4723 2,48 2,24 2,08
Paulinia 2,59 2,62 0,4874 2,56 2,32 2,16
Hidratado C: ivel (com imp menos o ICMS)
Ribeirdo Preto 2,20 2,21 0,4140 2,18 1,98 1,93
Aragatuba 2,16 2,18 0,4057 2,14 1,83 1,94
Paulinia 2,25 2,27 0,4239 2,24 2,02 1,96
Parana ( com impostos)
Anidro 2,53 2,55 0,4761 2,50 2,26 2,10
Hidratado 2,48 2,50 0,4667 2,55 2,25 2,20

*PVU - Posto Veiculo Usina

iNDICE ESALQ - CENTRO-SUL - SEMANAL
(em litros sem impostos, exceto ICMS - PVU)

entre 09/11 e 13/11

atual uss$ 1Sem var. 1 més (R$) 1 ano (R$)
S&do Paulo
Hidratado Combustivel [1] 2,0620 0,3797 2,0540 0,39 1,7741 1,8004
Anidro Combustivel [2] 2,4403 0,4494 2,4018 1,60 2,0754 1,9652
Outros Fins Hidratado 2,0972 0,3862 2,0729 1,17 1,8334 1,8077
Indicador Didrio Paulinia - R$/metro ctbico |Spread Anidro [2] x Hidratado [1] (%) 18,35%
Hidratado Esalq atual anterior 1Sem Var.(%) 1 més (RS) 1ano (R$)
Paulinea/SP 2.124,50 2.138,00 2.115,50 -0,63 1.905,00 1.905,50
COMPRA  VENDA COMPRA  VENDA Rio Grande
Alagoas RS R$  Paraiba RS RS do Norte
Anidro Combustivel 2,75 2,80 Anidro 2,75 2,77 Anidro
Hidratado Combustivel 3,14 3,17 Hidratado 3,14 3,16 2,75
Per b Maranhdo Hidratado
Anidro Combustivel 2,75 2,80 Anidro 2,74 2,79 3,14
Hidratado Combustivel 3,14 3,19 Hidratado 2,44 2,47
Goids Anidro Int. Anidro Ext. Hidratado Int. Hidratado Ext. SP| MG NE
2,52 2,55 2,57 2,44 2,45
CBOT - ETANOL - USS$ cents por galdo 19/11/20
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
Junho/20 1,390 1,390 1,400 1,400 -2,11
Julho/20 1,350 -2,17
Agosto/20 1,350 -2,17
OUTROS COMBUSTIVEIS
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
ICE FUTURES NY - PETROLEO - barril (WTI)
Junho/20 41,96 41,08 41,98 41,61 0,33
Julho/20 42,13 41,26 42,15 41,87 0,28
ICE FUTURES NY- GASOLINA - US$ por galdo
Junho/20 1,1690 1,1423 1,1699 1,1629 0,52
Julho/20 1,1659 1,1429 1,1670 1,1626 0,28
LONDRES ICE - PETROLEO - barril tipo Brent
Julho/20 44,56 43,95 44,70 44,49 0,15
Agosto/20 44,71 44,13 44,85 44,66 0,11

Arbitragem Hidratado X Acticar NY

13,80 USS$/cents 13,92

Hidratado -20,87% acima do Agticar

12,80

11,80

10,80

9,80

USS$/cents 11,01

8,30

7,80
18/07/2020  01/08/2020  15/08/2020 ~ 29/08/2020  12/09/2020  26/09/2020  10/10/2020  24/10/2020  07/11/2020
-------------- Acgucar Nova York ------------- Hidratado Mercado Fisico

Acucar & Etanol
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Analise Mercado de Etanol

O mercado fisico de etanol teve uma quinta-feira de pregos
estaveis para o etanol negociado ao longo do Centro-Sul do
Brasil. Os volumes foram reduzidos com muitas distribuidoras de
fora do mercado. A pressdo de baixa do barril de petréleo tipo
Brent em Londres ndo foi suficiente para levar as usinas a ajustes
negativos. A proximidade da entressafra tem ajudando
fortemente na sustentagdo dos pregos, ainda que os estoques
estejam elevados e a demanda ainda com limitagdes de médio
prazo.

Neste contexto o hidratado em Ribeirdo Preto firme a R$ 2,50 o
litro com usinas tentando vender a RS 2,55 e distribuidoras
tentando pagar RS 2,48 o litro. O anidro na mesma localidade
firme a RS 2,53 o litro com usinas tentando vender a RS 2,55 e
distribuidoras tentando comprar a RS 2,50 o litro. No Parana
hidratado estavel a RS 2,48 o litro com usinas tentando vender a
RS 2,51. Em Goias, vendas de hidratado para fora do estado, com
embarques a Minas Gerais e S3o Paulo estavel a RS 2,44 o litro
com usinas tentando vender a RS 2,45 o litro. Embarques ao
Nordeste firme a RS 2,45 o litro. Hidratado para dentro do
estado firme a RS 2,57 o litro com usinas tentando vender a RS
2,58 o litro.

Anidro para fora do estado firme a RS 2,55 o litro com
usinas tentando vender a RS 2,58 o litro, enquanto que, para
dentro do estado estdvel a RS 2,51 com usinas tentando vender
a RS 2,55. Em Minas Gerais hidratado estdvel a RS 2,48 o litro
com usinas tentando vender a RS 2,50 o litro e distribuidoras
tentando comprar a RS 2,45. Anidro no mesmo estado firme a RS
2,51 o litro com usinas tentando vender a RS 2,55. No Mato
Grosso do Sul hidratado estdvel a RS 2,44 o litro com usinas
tentando vender a RS 2,46 o litro. Em Paulinia precos estéveis a
RS 2,56 o litro com usinas tentando vender a RS 2,58 o litro.

No mercado de indicagdo de pregos spot para o final do
més a quinta-feira foi marcada por pregos estdveis, em linha com
o observado no mercado fisico. Final de novembro a RS 2,48 o
litro. Fim de dezembro a R$ 2,45 o litro. Para janeiro estabilidade
a RS 2,42 o litro. Final de fevereiro a RS 2,44, fim de marco
estavel a RS 2,27, final de abril firme a RS 2,30 o litro. Fim de
maio estavel a RS 2,25 o litro assim como fim de junho e julho.

CONVERTIBILIDADE E COMPARATIVO

ETANOL EAGUCAR (BASE VHP)

Anidro Hidratado
Preco (Spot) (1) RS/L 2,5300 2,5000
PIS(1) 0,02338 0,02338
Cofins (1) 0,10752 0,10752
ICMS 0,00% 12%
Base (s/imposto) 2,3991 2,0691
Etanol H/A(2) - 2,1470
Conversdo (VHP) (a) 71,68 66,95
PregoAgucar VHP(b) 93,44 93,44
Diferenga (a/b) -23,29% -28,35%
Conversdo (Branco) 71,97 67,22
(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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