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Andlise Mercado de A;l:lcar: Rolagens tardias de posi¢do sustentam Mar¢o/21

Proximidade de expiracdo de Outubro/20 ainda geram rolagens de posicdo da primeira para a segunda tela

em Nova York mantendo o tom de leves avancgos

ANALISE DE MERCADO - A finalizagdo da Ultima semana de
setembro foi marcada por precos moderadamente mais altos sobre
Margo/21 em Nova York e precos mais altos para o aglcar cristal
com até 150 Icumsa no mercado fisico brasileiro. Neste setor do
acucar, compras por parte de industrias processadoras tém
mantido o vetor de alta nas negocia¢des deste produto, com usinas
reduzindo a disponibilidade de oferta em fungdo dos movimentos
altos de fixagdo de VHP por parte de muitas unidades produtoras.
Indicagbes de retomada, ainda que gradual, na demanda de
hidratado reforgam o cenario de redugdo na oferta de cristal, o que
ajuda a sustentar mais os seus pregos.

Ainda na sexta-feira, 25, foi destaque no mercado indicagGes
de uma nova quebra na safra da Tailandia. A The Thailand Sugar
Mills Corp. disse que a produgdo de agucar do ciclo 2020/21 deve
cair 13%, para 7,2 milhGes de toneladas, na medida em que o clima
seco devastou plantagdes de cana. Pelo lado dos fundamentos da
Asia temos a novidade que a trading britanica Czarnikow estima
que a produgdo da India vai crescer 20% em 2020/21, totalizando
32,5 milhdes de toneladas. Na ultima sexta-feira, o ministério da
agricultura da India informou que os canavieiros do pais
aumentaram a area cultivada para 5,27 milhGes de hectares neste
ano, conforme dados contabilizados até o dia 18, ante 5,18 milhdes
de hectares no ano passado.

Além disso, na terga-feira, 22, o Departamento de Agricultura
dos Estados Unidos (USDA) cortou a estimativa de produgdo da
Australia em 2020/21 para 4,3 milhdes de toneladas, ante a
proje¢do de 4,5 milhdes de toneladas de abril, reduzindo também a
projecdo de exportagdo de 3,54 milhdes de toneladas para 3,4
milhGes de toneladas. Diante de todo este cenario fica importante
reforcar as atencBes com a Asia, ainda mais quando agora em
outubro inicia o calendario oficial da safra na regido.
Primeiramente por parte da Tailandia a SAFRAS & Mercado alerta
que a estimativa mais recente do USDA aponta para uma produgdo
de 12 milhGes de toneladas na préxima safra internacional
2020/21.

Indicagdes de Pregos Etanol Hidratado | Mercado Fisico

R$/litro | com impostos | Entrega ao Final do Més | Base Paulinia
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A Ultima temporada de mong&es no continente asiatico acabou
trazendo chuvas recordes sobre muitos paises do continente,
deixando um pouco curiosa a informagdo da associagdo de usinas da
Tailandia, um drgdo representativo de classe local, sobre a referida
quebra que pode devastar novamente os canaviais do pais. Na india
as indicagdes de aumento na produgdo se mostram alinhadas no
vetor, o de alta, mas um pouco abaixo das sinalizacdes do USDA,
que aponta 33,70 milhdes de toneladas para o pais. E importante
lembrar que tanto a indicagdo para a Taildndia quanto para a india
sdo de maior deste ano, antes das chuvas de mong&es, as quais
deixaram o cenario produtivo ainda mais favordvel a partir de junho.

Graficamente podemos observar que Margo/21, ao encerrar a
sexta-feira em USS/cents 13,51, em alta de 1,04%, ainda mantém
um posicionamento distante da Banda Superior de Bollinger em
USS/cents 13,82. Isto denota uma fragilidade no movimento atual
que ndo consegue romper as suas maximas de curto prazo, por mais
que sejam sucessivos os pregbes de alta. Somente esta leitura ja
seria o suficiente para acender uma luz amarela quanto a
possibilidade de uma queda mais intensa dos pregos a partir da
segunda-feira, 28. Além disso temos os fundamentos de médio a
longo prazo com forte expansdo produtiva na Asia juntamente com
a saturagdo do movimento de rolagem de posi¢des vindo de
Outubro/20 além das baixas no mercado de petréleo no curto
prazo.

MERCADO EQUIVALENCIAS - Em Santos, a saca de 50 kg de aglcar
com até 150 Icumsa encerrou a sexta-feira em alta de 1,15% a RS
86,00 [USS/cents 14,04]. Em Ribeirdo Preto precos em alta de 1,16%
a RS 87,00 [USS/cents 14,21]. Embarcado em big bags ela é cotada a
USS 86,00 [USS/cents 14,04]. O aglcar com maior coloragdo, com
180 Icumsa, fico cotado ao redor de RS 86,00 [USS/cents 14,04].
Produto com 200 Icumsa foi cotado na faixa de RS 85,00 [USS/cents
13,72]. O aglticar com 300 Icumsa oscilou ao maximo de RS 84,00
[USS/cents 13,72]. O etanol hidratado se mostrou 22,73% menos
vantajoso que o acgucar bruto em Nova York equivalendo a
USS/cents 9,41 [PVU] e 18,09% menos vantajoso que o agucar cristal
de Ribeirdo Preto, equivalendo a RS 50kg 70,44 [USS/cents 11,50].

Curva de Pregos Futuros NY

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

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

—=—Pregos Futuros NY ----ePolinomial (Pregos Futuros NY)
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MERCADO FiSICO DE AGUCAR
REGIAO CENTRO-SUL-em saca de 50 kg -com impostos PVU
CompracVendedor Atual 1sem

25-set-20
1més 1ano

Regido/Estado

Parana RS RS uss RS RS RS Referencial de Paridade - Exportagdo e Mercado Interno
Maringa 90,00 91,00 16,20 89,00 86,00 65,00 (em ddlares por tonelada)
Sdo Paulo 25/09/2020 Ice Futures* LIFFE***
- Ribeirdo Preto 87,00 89,00 15,66 86,00 83,00 62,00 Outubro/20 Margo/21 Agosto/20  Outubro/20
- Aragatuba 86,00 87,00 15,48 85,00 82,00 61,00 Bolsa* 286,60 297,84 376,50 376,50
Minas Gerais Diferencial de P olarizagao 11,61 12,06 15,25 15,25
Triangulo Mineiro 88,00 89,00 15,84 87,00 84,00 63,00 Prémio/Desagio -6,00 0,23 0,00 0,00
*PVU - Posto Veiculo Usina Prego FOB porto * 292,21 309,68 391,75 391,75
INDICE CEPEA/ESALQ - SAO PAULO - DIARIO Frete usina porto 14,79 14,79 14,79 14,79
(Sugar Cristal com até 150 Icumsa - posto usina - com impostos) 25-set-20 Elevagao (fobizagao) 10,50 10,50 14,00 14,00
Atual Anterior Var% 1semana 1més 1lano  Custosacaria dupla exportagdo
Posto Usina RS 88,03 87,58 0,51 86,93 83,46 62,13 VHP BRANCO
Posto Usina USS 15,88 15,88 0,00 16,20 15,11 14,95  PVU (USS$/tonelada) 266,92 284,39 362,95 362,95
Média 3 Gltimos dias RS 87,46 86,87 0,68 86,52 83,17 61,71  PVU(US$/saca 50kg) 13,35 14,22 18,15 18,15
US ICE - AGUCAR #11 - USS cents/libra peso: 25-set-20 PVU (R$/saca 50kg)** 74,15 79,00 100,83 100,83
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  Equivalente Interno (1) 88,54 94,33 120,39 120,39
Outubro/20 13,00 13,03 12,83 12,83 12,84 1,24 Preco Cristal (lcumsa 145) - Ribeirdo Preto 87 87
Mar(;o/Zl 13,51 13,54 13,38 13,38 13,37 1,04 Custo Refino Cristal (150) para Refinado (45) 1,7 1,7
Maio/21 13,26 13,29 13,14 13,14 13,15 0,83 Preco Referencial Refinado (b) 88,7 88,7
LIFFE -Sugar #5 - USS/t: 25-set-20 Variagdo Refinado interno e exportagio (b/a) -0,26 -0,26
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%) NY em cents para R$/50kg
Agosto/ZO 376,50 373,20 376,80 375,60 374,20 0,61 *Prego NY convertido em Dollares por tonelada '* Base cambial - Délar comercial
Outubro/20 376,50 373,20 376,80 374,90 374,00 0,66 *+| jffe - referénciaincusa 150 **** FOB Porto com base em Santos/SP
Dezembro/ZO 378,00 375,00 378,30 376,50 375,70 0,61 (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 96.999 97.012 95.632 97.011 97.012 0,01  25-set-20 Compra* Venda * US$/50kg US$/Cents
Dow Jones 27.174 27.239 26.635 26.695 26.815 1,34  Paraiba 82,00 83,00 14,76 13,39
Standard & Poors 3.297 3.301 3.228 3.237 3.247 1,55  Alagoas 83,00 84,00 14,94 13,55
CAMBIO Fech. Max Min Abert. Var. (%) Pernambuco 83,00 84,00 14,94 13,55
Dolar Comercial 5,5560 5,5890 5,5360 5,5290 0,7900 Rio Grande do Norte 84,00 85,00 15,12 13,72
Euro/USS$ 1,1618 1,1668 1,1618 1,1668 -0,4200 Pard/Belém** 98,30 99,30 83,08 27,57
USS/Yuan (China) 6,8256 6,8301 6,8256 6,8301 -0,0600 ** 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, 25 de setembro de 2020 US ICE - ACUCAR # 16 - US$ cents/libra peso:
Pro'duto - Change(%) R$/50kg R$/L R$/M? USS$/M? R$/Ton Change(%) US$/Ton Change(%) cents e Var(%) Fech. Ant.
Agucar Fisico Santos 1,18 86,00 2,51 2510,73 451,90 1.720,00 038 309,58 0,38 14,04
Acticar Fisico RP/SP 1,16 87,00 2,54 253992 457,15 1.740,00 036 313,17 0,36 14,21 Novembro-20 030 13,37 13,33
Etanol Anidro 0,00 67,50 2,25 2.250,00 404,97 1.349,97 0,79 242,98 0,79 11,02 Dezembro-20 0,30 13,37 13,33
Etanol Hidratado 0,00 70,44 2,25 2250,00 404,97 1.408,85 0,79 253,57 0,79 11,50  Janeiro-21 0,00 27,06 27,06
Etanol Hidratado BM&F 0,00 56,75 1,81 1.812,50 326,22 1.134,91 0,79 204,27 0,79 927  Janeiro-22 0,19 26,56 26,61
Etanol 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-21 022 27 27,06
dcar Londres T 1005 o5 20980  ioes 2omss  om  ames0  oe s Mme o1 s 3
Agdcar india 0,79 121,92 3,56 3.559,44 640,65 2.438,43 0,01 438,88 0,01 19,91 Maio/21 0,22 27,05 2711
Acticar Russia 0,73 143,48 4,19 418873 753,91 2.869,53 151 516,47 1,51 23,43 Maio-22 0,19 26,56 26,61
Agtcar China 0,65 212,90 622 621552 1.118,70 4.258,00 0,14 766,38 0,14 34,76  Julho/21 -0,18 27,06 27,11
s e e s el el s e el o o e o

Expectativa de Pregos Médios Para Agucar Cristal com até 150 Icumsa

Base Ribeirdo Preto | 2020/21

¢ safras

R$ 77,73

R$ 73,72

mercaco

RS 85,00

Janeiro  Fevereiro  Margo  Abril Maio  Junho  Julho

mjaneiro WFevereiro WMargo WAbril ®Maio junho Wiulho ®Agosto M Setembro ®Outubro ENovembro [ Dezembro

Agosto  Setembro Outubro Novembro Dezembro

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

Data Setembro Outubro Novembro Dezembro  Janeiro

11/09/2020 -5/-7 -4/-8 +9 0/-3 -25/-30 RS 86,00
25/08/2020 -10/-14 -2/-8 +5/+11 +5/+11 ’
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
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

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 !
11/09/2020 +13 - - - -

30/07/2020 +13 - - - -
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MERCADO FfSICO DE ETANOL

REGIAO CENTRO-SUL - em litros e com impostos, exceto ICMS - PVU’ 25/09/20

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

Séo Paulo
Anidro C ivel
Ribeirdo Preto 2,25 2,29 0,4050 2,22 2,12 2,04
Aragatuba 2,23 2,26 0,4014 2,20 2,10 2,02
Paulinia 2,31 2,34 0,4158 2,28 2,18 2,10
Hidratado Combustivel (com imp menos o ICMS)
Ribeirdo Preto 1,98 1,99 0,3564 1,94 1,95 1,87
Aracgatuba 1,83 1,85 0,3294 1,83 1,83 1,79
Paulinia 2,02 2,04 0,3643 1,97 1,96 1,91
Parana ( com impostos)
Anidro 2,25 2,27 0,4050 2,22 2,12 2,04
Hidratado 2,25 2,27 0,4050 2,20 2,22 2,12

*PVU - Posto Veiculo Usina

iNDICE ESALQ - CENTRO-SUL - SEMANAL

entre 21/09 e 25/09
1 més (R$) 1 ano (R$)

(em litros sem impostos, exceto ICMS - PVU)
atual uss 1Sem var.

S&do Paulo
Hidratado Combustivel [1] 1,7616 0,3335 1,7616 0,00 1,8095 1,7471
Anidro Combustivel [2] 2,0855 0,3949 2,0855 0,00 2,0404 1,9180
Outros Fins Hidratado 1,8292 0,3463 1,8292 0,00 1,8345 1,7549
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 1.893,00 1.898,00 1.854,50 -0,26 1.863,00 1.812,00
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 25/09/20
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
Junho/20 1,310 0,00
Julho/20 1,290 1,295 1,320 1,300 0,00
Agosto/20 1,295 0,00
OUTROS COMBUSTIVEIS
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
ICE FUTURES NY - PETROLEO - barril (WTI)
Junho/20 40,11 39,71 40,64 40,15 -0,49
Julho/20 40,37 40,00 40,89 40,35 -0,51
ICE FUTURES NY- GASOLINA - US$ por galdo
Junho/20 1,2160 1,1850 1,2165 1,1957 1,69
Julho/20 1,1905 1,1619 1,1925 1,1732 1,47
LONDRES ICE - PETROLEO - barril tipo Brent
Julho/20 42,33 42,00 42,80 42,46 -0,30
Agosto/20 42,76 42,46 43,23 42,91 -0,34

Arbitragem Hidratado X Acgticar NY

12,30
11,80
11,30
10,80 USS$/cents 12,18
10,30

9,80

9,30

8,80 USS$/cents 9,41
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Analise Mercado de Etanol

O mercado fisico de etanol teve uma sexta-feira de pregos
estaveis nas principais regides negociadoras do Centro-Sul do
Brasil. A demanda das distribuidoras segue relativamente limitada
no curto prazo em fungdo das compras intensas das duas uUltimas
semanas. Além disso as usinas acabaram reduzindo a sua
disponibilidade de oferta no mercado impedindo eventuais
desvalorizagdes diante da demanda mais fraca no curto prazo.
Como as indicagdes de retomada da demanda tém sido favoraveis
com os dados da primeira quinzena de setembro, o mercado
segue ha expectativa de precos no nivel de RS 2,30 para o
hidratado em Ribeirdo Preto e a RS 2,35 em Paulinia.

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 estével a RS 2,25 o litro com usinas tentando
vender a RS 2,28 e distribuidoras tentando comprar a RS 2,23 o
litro. No Parand hidratado inalterado a RS 2,25 o litro com usinas
tentando vender a RS 2,28. Em Goias, vendas de hidratado para
fora do estado, com embarques a Minas Gerais e Sdo Paulo firmes
a RS 2,23 o litro com usinas tentando vender a RS 2,25 o litro.
Embarques ao Nordeste estdveis a RS 2,25 o litro. Hidratado para
dentro do estado firme a RS 2,35 o litro com usinas tentando
vender a RS 2,38 o litro.

Anidro para fora do estado estavel a RS 2,19 o litro com
usinas tentando vender a RS 2,20 o litro, enquanto que, para
dentro do estado firme 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 RS 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 sexta-feira foi de ajustes moderados de alta para meses mais
longos. Final de outubro alta de 0,50% a RS 2,38 o litro e final de
novembro alta de 0,43% a RS 2,39 o litro. Fim de dezembro estavel
a RS 2,44 o litro. Para janeiro de 2021 alta de 0,67% a RS 2,45 o
litro. Final de fevereiro alta de 0,29% a RS 2,41, fim de marco
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)

8,30 Hidratado -22,73% acima do Agucar
7,80
25/06/2020 09/07/2020 23/07/2020 06/08/2020 20/08/2020 03/09/2020 17/09/2020

-------------- Agtcar Nova York ------------- Hidratado Mercado Fisico

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) 88,54 88,54
Diferenga (a/b) -28,48% -32,42%
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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