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Andlise Mercado de A;l:lcar: Retorno do feriado na sexta-feira deixa NY com baixa volatilidade

Agentes internacionais ainda observam movimentos do USDA com relacdo a fundamentos do médio prazo;
Demanda reage pouco e oferta cresce mais; Tendéncia de baixa para todos os ativos

ANALISE DE MERCADO - O mercado de aglcar teve uma
sexta-feira de baixa volatilidade na bolsa de Nova York onde o
atual contrato driver Mar¢o/21 encerrou o dia com ganhos
bem moderados, na faixa de 0,33% a USS/cents 14,82. Os
demais ativos com entregas ao longo de 2021 e 2022 também
tiveram avang¢os moderados, beirando a estabilidade. Porém
ainda é importante destacar que a curva futura de prego
desenhada por estes ativos segue com uma inclinagdo
fortemente negativa a partir de Mar¢o/21 com pregos que se
direcionam a USS/cents 13,00. Isto reflete basicamente o mais
recente relatdrio de oferta e demanda do USDA atualizado na
ultima terga-feira, dia 24.

O mercado externo de aglcar se encontra em um cendrio
peculiar, marcado pelo suporte dos pregos no curto prazo,
expressos por Margo/21 e pela queda dos pregos sob um
horizonte mais longo, traduzidos pelos ativos com vencimento
ao longo de 2021 e 2022. O mercado de curto prazo precifica
um hiato de oferta entre as produgdes do Centro-Sul do Brasil,
que encerra a sua temporada atual 2020/21, e a safra da Asia,
que se encontra em seus primeiros movimentos da sua safra
nova 2020/21. Tanto uma quanto outra origem se encontram
em um contexto de disponibilidade reduzida de oferta no
curto prazo.

Isto tem mantido o spread bem elevado por parte de
Margo/21 sobre os demais ativos, ainda que este tenha
recuado um pouco desde a mais recente inflexdo de baixa que
derrubou este ativo de niveis acima dos USS/cents 15,00 para
patamares abaixo deste referencial. Ainda assim os
fundamentos deverdo seguir dando o tom, ainda mais forte a
partir da expiragdo deste ativo em margo do ano que vem,

Indicagdes de Pregos Etanol Hidratado | Mercado Fisico

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

2,53

2,48

2,45

2,34
2,33

2,28

2,26

2,23
dez/20 jan/21 fev/21 mar/21 abr/21 mai/21 jun/21 jul/21

—e—atual —w—anterior —a=—1Semana

quando a curva futura de precos mais negativa entrar em
evidéncia nos proximos vencimentos. Além disso, daqui até
margo, alguns vetores deverao ser melhor definidos por parte
dos fundamentos.

Graficamente Margo/21, por menor que tenha sido o
movimento do dia, e ainda que as minimas da sexta-feira, 27,
tenham sido levemente mais altas que as do dia anterior, se
mantém dentro de um padrdo de tendéncia de baixa dentro
do canal lateral limitado em resisténcia pelo preco de
USS/cents 15,00, em suporte pelo nivel de USS/cents 14,38 e
pelo ponto de equilibrio em USS/cents 14,68. Atualmente a
linha de prego oscila mais alinhada a este ponto de equilibrio,
patamar reforcado pela Banda Inferior de Bollinger com o
fechamento do dia em USS/cents 14,82. A Banda Inferior de
Bollinger segue com inclinagdo negativa, o que mantém o tom
de baixa para o inicio da semana.

MERCADO EQUIVALENCIAS - Em Santos, a saca de 50 kg de
acucar com até 150 lcumsa encerrou a sexta-feira estavel a RS
106,00 [USS/cents 18,03]. Em Ribeirdo Preto precos firmes a
RS 109,00 [USS/cents 18,56]. Embarcado em big bags ela é
cotada a USS 108,00 [USS/cents 18,39]. O aglicar com maior
coloragdo, com 180 Icumsa, fico cotado ao redor de RS 108,00
[USS/cents 18,39]. Produto com 200 Icumsa foi cotado na
faixa de RS 107,00 [USS/cents 18,22]. O aglcar com 300
Icumsa oscilou ao maximo de RS 106,00 [USS/cents 18,05]. O
etanol hidratado se mostrou 18,03% menos vantajoso que o
acucar bruto em Nova York equivalendo a USS/cents 11,03
[PVU] e 27,91% menos vantajoso que o agucar cristal de
Ribeirdo Preto, equivalendo a RS 50kg 78,58 [USS/cents
13,38].

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

Acucar & Etanol

safras

mercado

o

1sem

1 més

27-nov-20
1ano

Parana RS RS uss RS RS RS Referencial de Paridade - Exportagdo e Mercado Interno
Maringa 112,00 113,00 21,02 98,00 91,00 68,00 (em ddlares por tonelada)
Sdo Paulo 27/12020 Ice Futures* LIFFE***
- Ribeirdo Preto 109,00 111,00 20,46 95,00 88,00 65,00 Margo/21 Maio/21 Agosto/20  Outubro/20
- Aragatuba 108,00 109,00 20,27 94,00 87,00 64,00 Bolsa* 326,73 309,09 404,70 397,80
Minas Gerais Diferencial de P olarizagao 13,23 12,52 16,39 16,11
Triéngulo Mineiro 110,00 111,00 20,65 96,00 89,00 66,00 Prémio/Desdgio -30,00 -0,23 0,00 0,00
*PVU - Posto Veiculo Usina Prego FOB porto ** 309,96 321,38 421,09 413,91
INDICE CEPEA/ESALQ - SAO PAULO - DIARIO Frete usina porto 15,43 15,43 15,43 15,43
(Sugar Cristal com até 150 Icumsa - posto usina - com impostos) 27-nov-20 Elevagao (fobizagao) 10,50 10,50 14,00 14,00
Atual Anterior Var% 1semana 1més 1lano  Custosacaria dupla exportagdo
Posto Usina RS 109,89 109,58 0,28 94,52 88,23 65,76 VHP BRANCO
Posto Usina USS 20,62 20,56 0,29 16,89 15,66 15,90 PVU (USS$/tonelada) 284,03 295,45 391,66 384,48
Média 3 ultimos dias RS 109,63 109,32 0,28 92,97 87,95 65,43 PVU (USS$/saca 50kg) 14,20 14,77 19,58 19,22
US ICE - AGUCAR #11 - USS cents/libra peso: 27-nov-20 PVU (R$/saca 50kg)** 75,65 78,69 104,32 102,41
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  Equivalente Interno (1) 90,33 93,96 124,56 122,28
Margo/21 14,82 15,18 14,76 14,88 14,77 0,33 Preco Cristal (lcumsa 145) - Ribeirdo Preto 109 109
Maio/21 14,02 14,29 13,96 14,07 13,95 0,50 Custo Refino Cristal (150) para Refinado (45) 1,7 1,7
Julho/21 13,48 13,68 13,43 13,49 13,40 0,59 Preco Referencial Refinado (b) 110,7 110,7
LIFFE -Sugar #5 - USS/t: 27-nov-20 Variagdo Refinado interno e exportagio (b/a) -0,11 -0,09
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%) NY em cents para R$/50kg
Agosto/ZO 404,70 402,10 410,00 405,80 404,10 0,14 *Prego NY convertido em Dollares por tonelada '* Base cambial - Délar comercial
Outubro/20 397,80 396,00 403,20 399,00 398,10 -0,07 *+| jffe - referénciaincusa 150 **** FOB Porto com base em Santos/SP
Dezembro/ZO 391,20 389,80 395,80 392,00 391,80 -0,15 (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 110.666 111.603 110.161 110.229 110.227 0,39 27-nov-20 Compra* Venda * US$/50kg USS/Cents
Dow Jones 29.910  30.015 29.820 29.911 29.872 0,13 Paraiba 82,00 83,00 15,39 13,96
Standard & Poors 3.638 3.644 3.632 3.639 3.630 0,24  Alagoas 83,00 84,00 15,58 14,13
CAMBIO Fech. Max Min Abert. Var. (%) Pernambuco 83,00 84,00 15,58 14,13
Dolar Comercial 5,3270 5,3810 5,3220 5,3260 -0,1800 Rio Grande do Norte 84,00 85,00 15,77 14,31
Euro/USS$ 1,1945 1,1945 1,1904 1,1904 0,3400 Pard/Belém** 120,83 121,83 102,12 33,88
USS/Yuan (China) 6,5799 6,5799 6,5770 6,5770 0,0400 ** 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, 27 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 0,00 106,00 3,09 3.094,62 580,93 2.120,00 019 397,97 0,19 18,05 encimento ar ech. nt
- ]
Acticar Fisico RP/SP 0,00 109,00 3,18 3.18220 597,37 2.180,00 019 409,24 0,19 1856  Novembro-20 - #VALOR! NA NA
Etanol Anidro 0,00 75,90 2,53 2530,00 47494 1.517,97 019 284,96 0,19 12,93 Dezembro-20 0,00 15,47 15,47
Etanol Hidratado 0,40 78,58 2,51 2.510,00 471,18 1.571,65 0,59 295,04 0,59 13,38 Janeiro-21 0,00 29,4 29,40
Etanol Hidratado BM&F 0,00 56,75 1,81 181250 340,25 1.134,91 019 213,05 0,19 9,66 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 0,00 2898 2898
Agticar NY 0,31 82,33 3,02 3.020,47 567,01 1.646,52 0,50 309,09 0,50 14,02 Margo-22 0.00 273 273
Agucar Londres -0,04 107,79 3,15 3.146,93 590,75 2.155,84 0,15 404,70 0,15 18,36 .
Agucar india 1,09 115,09 3,36 3.359,99 630,75 2.301,79 1,28 432,10 1,28 19,60 Maf"/“ 0,00 2945 29,45
Acticar Russia 0,74 152,28 4,45 444560 834,54 3.04550 056 571,71 0,56 25,93 Maio-22 0,00 27,3 273
Aglcar China 0,64 207,29 6,05 6.051,87 1.136,07 4.145,89 045 778,28 0,45 35,30 Julho/21 0,00 29,1 29,1
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 0,00 291 291
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 mercado RS mz,e:$ N g:s 100,00 g 95,00
25/08/2020 -2/-8 +5/+11 +5/+11 Margo fé 102,00 RS10000 R | ™" e R$550
30/07/2020 -7/-9 +5/+11 +5/+11 -5/0 R$ 97,00 — N RS0
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 S R 75805476 45
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 - ] - - B Novembro B Dezembro B Janeiro B Fevereiro MMarco  ®Abril B Maio
11/09/2020 +13 - - - -
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REGIAO CENTRO-SUL - em litros e com impostos, exceto ICMS - PVU’ 27/11/20

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

Séo Paulo
Anidro C ivel
Ribeirdo Preto 2,53 2,57 0,4749 2,50 2,26 2,24
Aragatuba 2,51 2,54 0,4712 2,48 2,24 2,08
Paulinia 2,59 2,62 0,4862 2,56 2,32 2,16
Hidratado C: ivel (com imp menos o ICMS)
Ribeirdo Preto 2,21 2,22 0,4146 2,18 1,98 1,93
Aragatuba 2,16 2,18 0,4064 2,14 1,83 1,94
Paulinia 2,23 2,25 0,4179 2,24 2,02 1,96
Parana ( com impostos)
Anidro 2,53 2,55 0,4749 2,50 2,26 2,10
Hidratado 2,48 2,50 0,4656 2,55 2,25 2,20

*PVU - Posto Veiculo Usina

iNDICE ESALQ - CENTRO-SUL - SEMANAL

(em litros sem impostos, exceto ICMS - PVU)

entre 23/11 e 27/11

atual uss$ 1Sem var. 1 més (R$) 1 ano (R$)
S&do Paulo
Hidratado Combustivel [1] 2,0707 0,3863 2,0744 -0,18 1,7741 1,8004
Anidro Combustivel [2] 2,4184 0,4512 2,4205 -0,09 2,0754 1,9652
Outros Fins Hidratado 2,1148 0,3946 2,0985 0,78 1,8334 1,8077
Indicador Didrio Paulinia - R$/metro ctbico |Spread Anidro [2] x Hidratado [1] (%) 16,79%
Hidratado Esalq atual anterior 1Sem Var.(%) 1més (R$) 1ano(RS)
Paulinea/SP 2.127,50 2.131,00 2.115,50 -0,16 1.905,00 1.905,50
COMPRA  VENDA COMPRA  VENDA Rio Grande
|Alagoas R$ R$  Paraiba R$ RS do Norte
Anidro Combustivel 3,00 3,05 Anidro 3,00 3,02 Anidro
Hidratado Combustivel 3,14 3,17 Hidratado 3,14 3,16 3,00
Per b Maranhdo Hidratado
Anidro Combustivel 3,00 3,05 Anidro 3,00 3,05 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
2,55 2,60 2,58 2,46 2,48
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
Dezembro/20 1,400 1,040 1,400 1,040 0,00
Janeiro/21 1,350 1,090 1,360 1,090 2,25
Fevereiro/21 1,350 1,50

OUTROS COMBUSTIVEIS

FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)

ICE FUTURES NY - PETROLEO - barril (WTI)

Janeiro/21 45,52 44,55 46,09 44,90 -0,41
Fevereiro/21 45,72 44,77 46,27 45,07 -0,41
ICE FUTURES NY- GASOLINA - US$ por galdo

Dezembro/20 1,2801 1,2599 1,2967 1,2875 -0,57
Janeiro/21 1,2627 1,2439 1,2815 1,2710 -0,65
LONDRES ICE - PETROLEO - barril tipo Brent

Janeiro/21 48,25 47,34 48,46 47,79 0,96
Fevereiro/21 48,31 47,41 48,50 47,82 1,02

Arbitragem Hidratado X Acticar NY

13,80

12,80

11,80

10,80

9,80

8,80

7,80

Hidratado -18,03% acima do Aguicar

US$/cents 13,46

USS$/cents 11,03

26/08/2020
.............. Agucar Nova York

09/09/2020 23/09/2020

07/10/2020

21/10/2020

04/11/2020

------------- Hidratado Mercado Fisico

18/11/2020

Analise Mercado de Etanol

O mercado fisico de etanol teve uma sexta-feira marcada por pregos
mistos nas principais origens produtoras do Centro-Sul. A demanda
moderada das distribuidoras ndo tem afetado a disposigdo vendedora
das usinas na maioria das pragas de negociagdo. Ainda assim as
negocia¢Bes tém sido registradas de modo muito pontual, em baixa
intensidade, com volumes apenas destinados a abastecimento imediato,
no curto prazo. Pelo lado dos estoques temos informagcbes de que os
estoques de etanol do Brasil na safra 2020/21 somam 11,84 bilhdes de
litros, conforme dados atualizados até 15 de novembro. Na regido
centro-sul, os estoques totalizam 11,48 bilhGes de litros, elevagdo de
4,5% na comparagdo com os estoques contabilizados até 15 de
novembro do ano passado. Dos estoques totais armazenados no centro-
sul, 7,6 bilhGes de litros sdo de etanol hidratado, com crescimento anual
de 4,9%. Ja os estoques de etanol anidro da regido totalizam 3,87 bilhdes
de litros, elevagdo anual de 3,6%.

Neste contexto o hidratado em Ribeirdo Preto em alta de 0,40% a RS
2,51 o litro com usinas tentando vender a RS 2,53 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 Goids, vendas de
hidratado para fora do estado, com embarques a Minas Gerais e Sdo
Paulo em alta de 0,82% a RS 2,46 o litro com usinas tentando vender a
RS 2,48 o litro. Embarques ao Nordeste em alta de 1,22% a RS 2,48 o
litro. Hidratado para dentro do estado em alta de 0,78% a R$ 2,58 o litro
com usinas tentando vender a R$ 2,60 o litro.

Anidro para fora do estado em alta de 1,96% a RS 2,60 o litro com
usinas tentando vender a RS 2,65 o litro, enquanto que, para dentro do
estado alta de 1,69% a RS 2,55 com usinas tentando vender a RS 2,60.
Em Minas Gerais hidratado em alta de 0,40% a RS 2,49 o litro com usinas
tentando vender a R$ 2,55 o litro e distribuidoras tentando comprar a RS
2,45. Anidro no mesmo estado em alta de 2,00% a RS 2,55 o litro com
usinas tentando vender a RS 2,58. No Mato Grosso do Sul hidratado em
queda de 1,23% a RS 2,41 o litro com usinas tentando vender a R$ 2,43 o
litro. Em Paulinia precos em queda de 1,17% a RS 2,53 o litro com usinas
tentando vender a RS 2,56 o litro.

No mercado de indicagdo de pregos spot para o final do més a
sexta-feira foi marcada por pregos predominantemente mais altos para
os meses mais longos, de junho e julho de 2021 e com leves ajustes de
baixa para os vencimentos mais proximos. Fim de dezembro com estével
a RS 2,45 o litro. Para janeiro queda de 1,79% a RS 2,45 o litro. Final de
fevereiro queda de 0,56% a RS 2,47, fim de margo estavel a RS 2,28, final
de abril estavel a RS 2,26 o litro. Fim de maio alta de 1,99% a RS 2,30.
Final de Junho alta de 2,99% a RS 2,32 e fim de julho em alta de 3,98% a
RS 2,34 o litro. Pregos validos para o etanol hidratado na regido de
Ribeirdo Preto.

CONVERTIBILIDADE E COMPARATIVO

ETANOL EAGUCAR (BASE VHP)

Anidro Hidratado
Preco (Spot) (1) RS/L 2,5300 2,5100
PIS(1) 0,02338 0,02338
Cofins (1) 0,10752 0,10752
ICMS 0,00% 12%
Base (s/imposto) 2,3991 2,0779
Etanol H/A(2) - 2,1561
Conversdo (VHP) (a) 71,68 67,23
PregoAgucar VHP(b) 90,33 90,33
Diferenga (a/b) -20,64% -25,57%
Conversdo (Branco) 71,97 67,50
(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)
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