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Andlise Mercado de A;l:lcar: Rolagem de posi¢des, india ou OIA?

Outubro/20 despenca em Nova York durante as minimas do dia em acimulo de vetores de baixa no curto
prazo; Queda no quase 24% no PIB da india coloque e xeque expectativa de aumento das exportacdes

ANALISE DE MERCADO - O mercado de aclicar teve uma quinta-
feira marcada por precos mais baixos sobre a totalidade dos
contratos futuros negociados na bolsa de Nova York ao longo da
quinta-feira. Durante as minimas do dia os precos recuaram mais
de 2% para, ao fim do pregdo, acabarem encerrando em baixa de
2% com Outubro/20 cotado e USS$/cents 12,16 e Marco/21 a
USS$/cents 12,83. E interessante observar uma maior aproximagao
da segunda e da primeira tela de Nova York em um momento
crucial de rolagem de posi¢Ges por parte de agentes que buscam
evitar os periodos de notificagdo de entrega fisica sobre
Outubro/20 ao longo deste més de setembro. Basicamente
Outubro/20 ainda é o driver com pouco mais de 350 mil posicdes
em aberto contra 274 mil posicdes de Margo/21. A mudanga do
driver estd cada dia mais préxima.

O detalhe é que no meio disto houveram duas informagdes
impactantes ao longo desta semana. Primeiro temos a queda de
23,9% no PIB da india durante o segundo trimestre, quase que ao
mesmo tempo da queda de mais de 9% do PIB do Brasil durante o
mesmo momento do ano. Mas esta é apenas uma curiosidade
estatistica. O fato é que esta forte retragdo do PIB da india em
meio a queda importante na demanda interna geral do pais
[incluindo agucar] levarad a uma tendéncia de maior exportagdo da
commodity indiana ao mercado internacional. Pelo menos isso é o
que pretendem as usinas locais. O primeiro numero sondado é que
o valor projetado até o momento pelo USDA em 5 milhdes de
tonelada deve ser pressionado a crescer a 6,5 milhGes. A final, as
usinas da India “precisam” escoar o volume excedente estocado
com a retragdo na demanda interna. Mas no meio do caminho
existe uma pedra!

Esta “pedra” é o tombo no PIB ja referido anteriormente em 23,9%
no segundo trimestre do ano. E importante lembrar que quase
todo o comercio externo do agticar da india depende mais do
governo do que dos usineiros locais. As exportagdes, embarques,
fretes e até campanhas de marketing sdo em partes financiadas
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pelo governo. As grandes vendas de acticar da india para a China
sdo feitas através de negociagdes e acordos envolvendo o primeiro
escaldo de ambos os paises, em promogdes de acordos e parceiras
comerciais. Logo, a industria indiana em si depende de um governo
que se depara com a maior retragdo econémica do PIB no mundo
durante o segundo trimestre de 2020. Logo, ainda é cedo para
afirmar que a “vontade” de que as exportagées subam de 5 para
algo entre 6,0 a 6,5 milhGes efetivamente se concretize.

Ainda nos tempos de taxa de crescimento entre 8% a 5% ao ano
era facil achar espago fiscal para “bancar” setores inteiros da
economia como o de aglcar na india. A grande divida agora é
como vai ficar essa “galinha dos ovos de ouro” com este forte
impacto negativo no PIB. Dito isto, se a realidade bater a porta,
estes recuos generalizados em Nova York tendem a se mostrar
precipitados, visto que eles respondem mais a expectativa de
novos embarques da india do que sobre os dados quase que
“defasados” da OIA atualizados na quarta-feira, mas que sdo
amplamente indicados pelo clipping de noticias como o real motivo
das quedas externas. E importante lembrar que ainda em maio o
USDA ja apontava um saldo positivo de 10 milhdes de toneladas
para o saldo final da safra internacional 2020/21 vindo de um
déficit de 15 milhdes de toneladas.

MERCADO EQUIVALENCIAS - Em Santos, a saca de 50 kg de aglcar
com até 150 Icumsa encerrou a quinta-feira estavel a RS 85,00
[USS/cents 14,57]). Em Ribeirdo Preto precos firmes RS 85,00
[USS/cents 14,57]. Embarcado em big bags ela é cotada a US$
84,00 [USS/cents 14,40]. O aglicar com maior coloragdo, com 180
Icumsa, fico cotado ao redor de RS 84,00 [USS/cents 14,40].
Produto com 200 Icumsa foi cotado na faixa de RS 83,00
[USS$/cents 14,23]. O aglticar com 300 Icumsa oscilou ao maximo de
R$ 82,00 [USS$/cents 14,06]. O etanol hidratado se mostrou 9,41%
menos vantajoso que o agucar bruto em Nova York equivalendo a
USS/cents 9,70 [PVU] e 18,60% menos vantajoso que o aglcar
cristal de Ribeirdo Preto, equivalendo a RS 50kg 69,19 [USS$/cents
11,86).

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 1sem 1

Regido/Estado

Acucar & Etanol

3-set-20
més 1ano

safras

mercado

o

Parana RS RS uss RS RS RS Referencial de Paridade - Exportagdo e Mercado Interno
Maringa 88,00 89,00 16,63 86,00 86,00 64,00 (em ddlares por tonelada)
Sdo Paulo 03/09/2020 Ice Futures* LIFFE***
- Ribeirdo Preto 85,00 87,00 16,07 83,00 83,00 61,00 Outubro/20 Margo/21 Agosto/20  Outubro/20
- Aragatuba 84,00 85,00 15,88 82,00 82,00 60,00 Bolsa* 266,10 280,87 353,60 357,50
Minas Gerais Diferencial de P olarizagao 10,78 11,38 14,32 14,48
Triéngulo Mineiro 86,00 87,00 16,25 84,00 84,00 62,00 Prémio/Desdgio -12,00 0,36 0,00 0,00
*PVU - Posto Veiculo Usina Prego FOB porto ** 264,88 292,61 367,92 371,98
INDICE CEPEA/ESALQ - SAO PAULO - DIARIO Frete usina porto 15,54 15,54 15,54 15,54
(Sugar Cristal com até 150 Icumsa - posto usina - com impostos) 3-set-20 Elevagao (fobizagao) 10,50 10,50 14,00 14,00
Atual Anterior Var% 1semana 1més 1lano  Custosacaria dupla exportagdo
Posto Usina RS 85,46 85,39 0,08 84,14 84,14 61,35 VHP BRANCO
Posto Usina USS 16,15 15,94 1,32 15,02 15,02 14,68 PVU (USS$/tonelada) 238,84 266,57 338,38 342,44
Média 3 ultimos dias RS 85,34 85,23 0,13 83,58 83,58 61,43 PVU (USS$/saca 50kg) 11,94 13,33 16,92 17,12
US ICE - AGUCAR #11 - USS cents/libra peso: 3-set-20 PVU (R$/saca 50kg)** 63,19 70,52 89,52 90,59
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%) Equivalente Interno (1) 75,45 84,20 106,89 108,17
Outubro/20 12,07 12,44 11,90 12,41 12,44 -2,97 Preco Cristal (lcumsa 145) - Ribeirdo Preto 85 85
Mar(;o/Zl 12,74 13,13 12,60 13,11 13,12 -2,89 Custo Refino Cristal (150) para Refinado (45) 1,7 1,7
Maio/21 12,65 13,01 12,53 13,00 13,01 -2,76 Preco Referencial Refinado (b) 86,7 86,7
LIFFE -Sugar #5 - USS/t: 3-set-20 Variagdo Refinado interno e exportagio (b/a) -0,19 -0,20
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%) NY em cents para R$/50kg
Agosto/ZO 353,60 350,30 359,60 359,50 359,10 -1,53 *Prego NY convertido em Dollares por tonelada '* Base cambial - Délar comercial
Outubro/20 357,50 354,20 364,30 364,30 363,30 -1,59 *+| jffe - referénciaincusa 150 **** FOB Porto com base em Santos/SP
Dezembro/ZO 360,00 357,30 368,30 367,80 367,60 -2,06 (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 100.703 103.226 99.751 101.911 101.911 -1,18 3-set-20 Compra* Venda * US$/50kg USS/Cents
Dow Jones 28.293  29.199 28.075 29.091 29.101 2,78 Paraiba 82,00 83,00 15,50 14,06
Standard & Poors 3.439 3.561 3.439 3.565 3.581 3,95 Alagoas 83,00 84,00 15,69 14,23
CAMBIO Fech. Max Min Abert. Var. (%) Pernambuco 83,00 84,00 15,69 14,23
Dolar Comercial 5,2910 5,3760 5,2740 5,3690 -1,2500 Rio Grande do Norte 84,00 85,00 15,88 14,40
Euro/US$ 1,1832 1,1839 1,1832 1,1839 -0,0500 Para/Belém** 96,26 97,26 81,35 26,99
USS/Yuan (China) 6,8501 6,8501 6,8390 6,8390 0,1600 ** 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, 3 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 2481,53 469,01 1.700,00 127 321,30 1,27 14,57 encimento ar ech. nt
Acticar Fisico RP/SP 0,00 85,00 2,48 248153 469,01 1.700,00 127 321,30 1,27 14,57 Novembro-20 091 13,12 13,24
Etanol Anidro 0,00 66,60 2,22 222000 419,58 1.331,97 1,27 251,74 1,27 11,42 Dezembro-20 0,91 13,12 13,24
Etanol Hidratado -0,90 69,19 2,21 221000 417,69 1.383,80 036 261,54 0,36 11,86 Janeiro-21 0,56 26,95 26,80
Etanol Hidratado BM&F 0,00 56,75 1,81 1.812,50 342,56 1.134,91 1,27 214,50 1,27 9,73 Janeiro-22 0,00 26,6 26,60
Etanol Anidro CBOT 1,34 28,05 0,94 935,08 176,73 561,04 2,63 106,04 2,63 4,81 Margo-21 037 269 26.80
Agtjlcar NY -4,19 70,40 2,58 2.582,79 488,15 1.407,93 -2,97 266,10 -2,97 12,07 Margo-22 0,00 26,6 26,6
Agucar Londres 2,76 93,54 2,73  2.731,00 516,16 1.870,90 -1,53 353,60 -1,53 16,04 .
Agucar india 1,72 116,79 3,41 3.409,62 644,42  2.335,79 047 441,47 0,47 20,02 Mafo/u 0,00 269 26,9
Acticar Russia 1,52 122,51 3,58 3.576,66 67599 2.450,22 028 463,09 0,28 21,01 Maio-22 0,00 26,6 26,6
Agucar China -1,30 198,82 580 5.804,31 1.097,02 3.976,30 -0,05 751,52 -0,05 34,09 Julho/21 0,00 27 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 0,00 26,6 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 0,00 27 27

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 Qutubro  Novembro
30/07/2020 +10 +13 - -
18/06/2020 - +13 - -

Dezembro
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RS 84,00
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R$ 80,00
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Expectativa de Pregos Médios Para Agucar Cristal com até 150 Icumsa
Base Ribeirdo Preto | 2020/21

¢ safras

mercaco

RS 85,00

R$ 78,39
R$ 77,73
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REGIAO CENTRO-SUL - em litros e com impostos, exceto ICMS - PVU’ 03/09/20

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

Séo Paulo
Anidro C ivel
Ribeirdo Preto 2,22 2,26 0,4196 2,15 2,05 2,02
Aragatuba 2,20 2,23 0,4158 2,13 2,03 2,00
Paulinia 2,28 2,31 0,4309 2,21 2,11 2,08
Hidratado Combustivel (com imp menos o ICMS)
Ribeirdo Preto 1,94 1,95 0,3676 1,95 1,80 1,81
Aracgatuba 1,83 1,85 0,3459 1,83 1,83 1,81
Paulinia 2,00 2,02 0,3775 1,99 1,85 1,85
Parana ( com impostos)
Anidro 2,22 2,24 0,4196 2,15 2,05 2,02
Hidratado 2,21 2,23 0,4177 2,22 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 1.873,50 1.870,00 1.902,50 0,19 1.762,50 1.765,50
COMPRA  VENDA COMPRA  VENDA Rio Grande
Alagoas RS RS 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 Maranhdo 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
2,15 2,19 2,28 2,18 2,21
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
Junho/20 1,306 0,00
Julho/20 1,307 0,00
Agosto/20 1,312 0,00

OUTROS COMBUSTIVEIS

FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
ICE FUTURES NY - PETROLEO - barril (WTI)
Junho/20 41,34 40,22 41,79 41,63 -0,40
Julho/20 41,67 40,61 42,14 41,96 -0,43
ICE FUTURES NY- GASOLINA - US$ por galdo
Junho/20 1,2054 1,1748 1,2126 1,2020 0,28
Julho/20 1,1799 1,1494 1,1847 1,1773 0,22
LONDRES ICE - PETROLEO - barril tipo Brent
Julho/20 45,05
Agosto/20 44,00 43,15 44,65 44,43 -0,96

Arbitragem Hidratado X Acticar NY

11,50
10,50 US$/cents 10,71

9,50

8,50

USS$/cents 9,70
7,50
Hidratado -9,41% acima do Agucar

,50

03/06/2020 17/06/2020 01/07/2020 15/07/2020 29/07/2020 12/08/2020 26/08/2020

Agucar Nova York ----

Hidratado Mercado Fisico

Analise Mercado de Etanol

O mercado fisico de etanol teve uma quinta-feira marcada por
precos moderadamente mais baixos sobre a maioria das regides
negociadoras do Centro-Sul. As usinas tém apresentado uma
tendéncia maior a necessidade de caixa no curto prazo junto a uma
expectativa de aproveitamento dos pregos mais altos dos ultimos dias.
Além disso indicagdes de estoques relativamente elevados ajudam a
formar uma barreira psicoldgica a pregos mais altos ja com reflexos na
curva futura de prego projetada para o mercado spot de hidratado ao
final do més. O petréleo em baixa em Londres, saindo de USS$ 45,00
para US$ 43,00 junto a uma participagdo maior no Ciclo Otto da
gasolina reforga esta limitagdo no curto prazo.

Pelo lado da arbitragem entre o hidratado no mercado fisico e o
acucar de Nova York a quinta-feira foi marcada por quedas fortes no
aclcar e também no etanol. Além disso o real mais forte acabou
neutralizando parte da inflexdo de baixa do hidratado o mantendo
com uma desvantagem reduzida frente ao agucar.

Neste contexto o hidratado em Ribeirdo Preto teve queda de
0,90% RS 2,21 o litro com usinas tentando vender a RS 2,24. O anidro
na mesma localidade firme a RS 2,22 o litro com usinas tentando
vender a RS 2,26 e distribuidoras tentando comprar a RS 2,20 o litro.
No Parand hidratado em baixa de 0,90% a RS 2,21 o litro com usinas
tentando vender a RS 2,24. Em Goias, vendas de hidratado para fora
do estado, com embarques a Minas Gerais e S3o Paulo firmes a RS
2,18 o litro com usinas tentando vender a RS 2,23 o litro. Embarques
ao Nordeste estdveis a RS 2,21 o litro. Hidratado para dentro do
estado inalterado a RS 2,28 o litro com usinas tentando vender a RS
2,300 litro.

Anidro para fora do estado firme a R$ 2,19 o litro com usinas
tentando vender a R$ 2,22 o litro, enquanto que, para dentro do
estado estavel a RS 2,15 com usinas tentando vender a RS 2,18. Em
Minas Gerais hidratado em queda de 0,90% a RS 2,21 o litro com
usinas tentando vender a RS 2,24 o litro e distribuidoras tentando
comprar a RS 2,20. Anidro no mesmo estado estével a RS 2,22 o litro
com usinas tentando vender a RS 2,26. No Mato Grosso do Sul
hidratado estavel a RS 2,19 o litro com usinas tentando vender a RS
2,23 o litro. Em Paulinia hidratado em queda de 0,87% a RS 2,27 o litro
com usinas tentando vender a RS 2,31 o litro.

No mercado de indicagdo de pregos spot para o final do més a
quinta-feira foi um dia de breves ajustes de baixa. Fim de setembro
em queda de 0,49% a RS 2,33 o litro. Final de outubro estavel a RS
2,40 o litro e final de novembro em queda de 0,31% a RS 2,41 o litro.
Fim de dezembro alta de 0,21% a RS 2,44 o litro. Para janeiro de 2021
estdvel a RS 2,44 o litro. Final de fevereiro precos em alta de 0,43% a
RS 2,39, fim de marco estavel a RS 2,27, 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 2,2200 2,2100
PIS(1) 0,02338 0,02338
Cofins (1) 0,10752 0,10752
ICMS 0,00% 12%
Base (s/imposto) 2,0891 1,8139
Etanol H/A(2) - 1,8822
Conversdo (VHP) (a) 62,42 58,69
PregoAgucar VHP(b) 75,45 75,45
Diferenga (a/b) -17,26% -22,21%
Conversdo (Branco) 62,67 58,93
(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)




