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Analise Mercado de A;l:lcar: Petréleo segue firme e sustentando agticar na quinta-feira

Movimentos do combustivel fossil neutralizam brevemente pressdes negativas dos fundamentos; etanol

ainda fragilizando impulsionando fixacdes

ANALISE DE MERCADO - O mercado de aclicar teve uma quinta-
feira marcada por pregcos novamente mais altos sobre o atual
contrato driver Margo/21 negociado na bolsa de Nova York. Este
ativo encerrou o dia com ganhos de 0,15% cotado a USS$/cents
12,93. A fundamentagdo basica do mercado tem sido uma
sustentagdo extra vinda do petréleo. Este, por sua vez, tem
precificado o risco climatico de curto prazo depois que o furacdo
Sally deu landfall no Alabama no meio desta semana. Este fato
isolado e praticamente aleatério tem sido a base de sustentagdo de
ganhos cada vez mais saturados por parte do ativo Margo/21,
ainda que ele conte com uma pressdo compradora extra por conta
dos movimentos de rolagem de posi¢do vindos de Outubro/21 que
expira logo na virada do més.

Tirando estes vetores externos e meramente técnicos com prazo
de validade muito bem definidos, o mercado deve se voltar aos
seus fundamentos. Estes, mostram que do lado do Centro-Sul do
Brasil as usinas devem reforgar ainda mais os seus movimentos de
fixagdo sobre a safra 2021/22, visto que a safra atual 2020/21 ja se
mostrava praticamente toda fixada desde junho. Ainda no fim de
agosto os volumes até entdo fixados somavam 6 milhdes de
toneladas. De |a para ca ja temos indicagdes de negociacGes de
mais 1 milhdo de toneladas com o més de setembro devendo ser
encerrado com um direcionamento claro ao nivel de 8 milhdes de
toneladas. E interessante notar que o basis em Santos tem se
mostrado propicio as fixagdes somente até dezembro.

Atualmente o cenario é de diferenciais entre 5 a 7 pontos para
embarques imediatos de setembro. Outubro ja trabalha com
diferenciais entre -4 a -8 pontos abaixo do driver de Nova York. J&
novembro temos sinais de prémios de +9 pontos sobre Nova York,
sendo um 6timo momento para observar o mercado externo e,
quem sabe, segurar estoques até o inicio da entressafra. J& no
primeiro trimestre de 2021 o cendrio muda drasticamente com
sinais de diferenciais 30 pontos abaixo de Nova York. Isto é um
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sinal de entrada forte da safra asidtica que, embora tenha seu
inicio oficial no calendario em outubro, consegue atingir o seu
apice produtivo entre dezembro a janeiro de cada ano. Logo, a
disponibilidade elevada de oferta da Asia tende a manter um
cenario de diferenciais intensos no Brasil, em Santos, no caso.

Pelo lado do etanol, as perspectivas continuam relativamente
frageis visto a dificuldade da demanda se recuperar de modo mais
significativo além do que ja foi efetivado. Isto tem comprometido
as proje¢des de pregos futuros que antes se mostravam muito
positivas. Isto acaba direcionando as usinas para o VHP onde as
indicagbes sdo mais propicias tanto na demanda quanto na
rentabilidade, o que ja ndo se observa mais sobre o hidratado. Em
termos graficos vemos que a linha de preco de Margo/21 ja se
posiciona acima de sua MME-100 a qual ja baliza as indicagdes de
minimas do dia. Neste contexto observamos que o estreitamento
entre as bandas superior e inferior de Bollinger provocou o
movimento bem mais acentuado de alta dos pregos. Agora o ponto
de referéncia passa a ser a Banda Superior de Bollinger que ditara
os referenciais de maxima o longo desta semana. Apesar desta
indicagdo gréfica de Bollinger, é importante lembrar que os
fundamentos ndo sustentam maiores “explosdes” de alta no curto
e médio prazo. Logo, é mais provavel uma estabilidade ao redor da
MME-100 e da banda média de Bollinger que oscilam ao redor de
USS/cents 12,70.

MERCADO EQUIVALENCIAS - Em Santos, a saca de 50 kg de aglcar
com até 150 Icumsa encerrou a quinta-feira estdvel RS 85,00
[USS/cents 14,74]. Em Ribeirdo Preto precos firmes a RS 86,00
[USS/cents 14,91]. Embarcado em big bags ela é cotada a US$
85,00 [USS/cents 14,74]. O aglicar com maior coloragdo, com 180
Icumsa, fico cotado ao redor de RS 85,00 [USS/cents 14,74].
Produto com 200 Icumsa foi cotado na faixa de RS 84,00
[USS$/cents 14,56]. O agticar com 300 Icumsa oscilou ao maximo de
RS 83,00 [USS/cents 14,39]. O etanol hidratado se mostrou 20,09%
menos vantajoso que o agucar bruto em Nova York equivalendo a
USS/cents 9,47 [PVU] e 21,18% menos vantajoso que o aglcar
cristal de Ribeirdo Preto, equivalendo a RS 50kg 67,00 [USS/cents
11,62).
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

17-set-20
1més 1ano

Regido/Estado

Parana RS RS uss RS RS RS Referencial de Paridade - Exportagdo e Mercado Interno
Maringa 89,00 90,00 17,01 88,00 82,00 63,00 (em ddlares por tonelada)
Sdo Paulo 17/09/2020 Ice Futures* LIFFE***
- Ribeirdo Preto 86,00 88,00 16,44 85,00 79,00 60,00 Outubro/20 Margo/21 Agosto/20  Outubro/20
- Aragatuba 85,00 86,00 16,25 84,00 78,00 59,00 Bolsa* 278,22 291,67 368,20 368,20
Minas Gerais Diferencial de P olarizagao 11,27 11,81 14,91 14,91
Triéngulo Mineiro 87,00 88,00 16,63 86,00 80,00 61,00 Prémio/Desdgio -12,00 0,36 0,00 0,00
*PVU - Posto Veiculo Usina Prego FOB porto * 277,49 303,85 383,11 383,11
INDICE CEPEA/ESALQ - SAO PAULO - DIARIO Frete usina porto 15,71 15,71 15,71 15,71
(Sugar Cristal com até 150 Icumsa - posto usina - com impostos) 17-set-20 Elevagao (fobizagao) 10,50 10,50 14,00 14,00
Atual Anterior Var% 1semana 1més 1lano  Custosacaria dupla exportagdo
Posto Usina RS 86,16 86,48 -0,37 85,74 79,53 60,12 VHP BRANCO
Posto Usina USS 16,45 16,50 0,30 16,16 14,57 14,80  PVU (USS/tonelada) 251,28 277,64 353,40 353,40
Média 3 ultimos dias RS 86,36 86,25 0,13 85,53 79,30 60,23 PVU (USS$/saca 50kg) 12,56 13,88 17,67 17,67
US ICE - AGUCAR #11 - USS cents/libra peso: 17-set-20 PVU (R$/saca 50kg)** 65,74 72,63 92,45 92,45
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  Equivalente Interno (1) 78,49 86,72 110,39 110,39
Outubro/20 12,62 12,69 12,22 12,30 12,35 2,18 Preco Cristal (lcumsa 145) - Ribeirdo Preto 86 86
Mar(;o/Zl 13,23 13,29 12,78 12,85 12,92 2,39 Custo Refino Cristal (150) para Refinado (45) 1,7 1,7
Maio/21 13,05 13,10 12,63 12,72 12,75 2,35 Preco Referencial Refinado (b) 87,7 87,7
LIFFE -Sugar #5 - USS/t: 17-set-20 Variagdo Refinado interno e exportagio (b/a) -0,21 -0,21
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%) NY em cents para R$/50kg
Agosto/ZO 368,20 355,40 370,60 356,70 358,00 2,84 *Prego NY convertido em Dollares por tonelada '* Base cambial - Délar comercial
Outubro/20 368,20 355,80 370,00 356,50 358,30 2,59 *+| jffe - referénciaincusa 150 **** FOB Porto com base em Santos/SP
Dezembro/ZO 371,20 359,20 372,60 360,00 362,00 2,42 (D Acrescentar ICM S (799, Pis (165%) e Cofins (7,60%
{NDICES Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%) REGIAO NORDESTE-*em RS por saca de 50 kg-com impostos
Ibovespa 100.098 100.251 98.562 99.674 99.676 0,42 17-set-20 Compra* Venda * US$/50kg USS/Cents
Dow Jones 27.902  28.057 27.648 27.834 28.032 0,47  Paraiba 82,00 83,00 15,67 14,22
Standard & Poors 3.353 3.369 3.329 3.347 3.385 0,96  Alagoas 83,00 84,00 15,86 14,39
CAMBIO Fech. Max Min Abert. Var. (%) Pernambuco 83,00 84,00 15,86 14,39
Dolar Comercial 5,2320 5,2940 5,2290 5,2680 -0,1500 Rio Grande do Norte 84,00 85,00 16,06 14,56
Euro/USS$ 1,1824 1,1836 1,1824 1,1836 -0,1000 Pard/Belém** 97,28 98,28 82,22 27,28
USS/Yuan (China) 6,7686 6,7686 6,7567 6,7567 0,1700 ** 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, 17 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 0,00 85,00 2,48 248153 47430 1.700,00 015 324,92 0,15 14,74
Acticar Fisico RP/SP 0,00 86,00 251 2510,73 479,88 1.720,00 015 328,75 0,15 14,91 Novembro-20 1,65 12,92 1271
Etanol Anidro 0,93 65,10 2,17 2.170,00 414,76 1.301,98 1,08 248,85 1,08 11,29 Dezembro-20 1,65 12,92 12,71
Etanol Hidratado 0,94 67,00 2,14 2.140,00 409,02 1.339,97 1,10 256,11 1,10 11,62 Janeiro-21 0,00 27,25 27,25
Etanol Hidratado BM&F 0,00 56,75 1,81 1.812,50 346,43 1.134,91 015 216,92 0,15 9,84 janeiro-22 0,07 26,7 26,72
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-21 018 272 27,25
dcar Londres G sem el aeines  smar Lewesr  am sesa0  am  lene Mwe2 w37 3m
Agdcar india 0,25 115,51 3,37 337231 64455 2.310,23 0,10 441,56 0,10 20,03 Maio/21 018 27,3 27,35
Actcar Rassia 0,80 139,46 4,07 4.071,53 77820 2.789,24 065 533,11 0,65 24,18 Maio-22 -0,07 26,7 26,72
Agtcar China 0,33 203,68 595 594636 1.13654 4.073,61 0,18 778,60 0,18 3532  Julho/21 0,18 27,35 27,4
s e e s el el s e el o o o s

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

Data Setembro
11/09/2020 -5/-7
25/08/2020 -10/-14
30/07/2020 -17/-14
16/07/2020 -22/-30

Outubro Novembro
-4/-8 +9
-2/-8 +5/+11
-7/-9 +5/+11

-10/-15 +5/+11

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

Outubro Novembro
+41 +43
+40/+43 +45
+50/451 +55
+50/+51 +55

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

Entrega Setembro
11/09/2020 +44
25/08/2020 +39/+43
30/07/2020 +40/+44
16/07/2020 +40/+44
Entrega Setembro
11/09/2020 +13
30/07/2020 +13

Outubro

Novembro

Dezembro  Janeiro
flat -30
RS 86,00
+5/+11
+5/+11 RS 84,00
+5/+11 RS 82,00
RS 80,00
Dezembro R$78,00
+45
+46 RS 76,00
RS 74,00
R$ 72,00
Dezembro

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

Expectativa de Pregos Médios Para Agucar Cristal com até 150 Icumsa
Base Ribeirdo Preto | 2020/21
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RS 85,00

R$ 77,73

R$ 73,72

Janeiro  Fevereiro  Margo  Abril Maio  Junho  Julho

Agosto  Setembro Outubro Novembro Dezembro
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MERCADO FfSICO DE ETANOL

REGIAO CENTRO-SUL - em litros e com impostos, exceto ICMS - PVU’ 17/09/20

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

Séo Paulo
Anidro C ivel
Ribeirdo Preto 2,17 2,21 0,4148 2,22 2,04 2,03
Aragatuba 2,15 2,18 0,4109 2,20 2,02 2,01
Paulinia 2,23 2,26 0,4262 2,28 2,10 2,09
Hidratado C: ivel (com imp menos o ICMS)
Ribeirdo Preto 1,88 1,89 0,3599 1,94 1,79 1,85
Aracgatuba 1,83 1,85 0,3498 1,83 1,83 1,79
Paulinia 1,94 1,96 0,3700 2,00 1,85 1,87
Parana ( com impostos)
Anidro 2,17 2,19 0,4148 2,22 2,04 2,03
Hidratado 2,14 2,16 0,4090 2,20 2,00 2,10

*PVU - Posto Veiculo Usina

iNDICE ESALQ - CENTRO-SUL - SEMANAL

entre 07/09 e 11/09
1 més (R$) 1 ano (R$)

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

S&do Paulo
Hidratado Combustivel [1] 1,7741 0,3332 1,8095 -1,96 1,6613 1,6941
Anidro Combustivel [2] 2,0754 0,3898 2,0404 1,72 1,9104 1,8445
Outros Fins Hidratado 1,8334 0,3443 1,8345 -0,06 1,6789 1,7363
Indicador Didrio Paulinia - R$/metro ctbico |Spread Anidro [2] x Hidratado [1] (%) 16,98%
Hidratado Esalq atual anterior 1Sem Var.(%) 1 més (RS) 1ano (R$)
Paulinea/SP 1.851,50 1.819,50 1.845,00 1,76 1.762,50 1.783,50
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 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 2,17 2,21 2,10 2,12
CBOT - ETANOL - USS$ cents por galdo 17/09/20
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
Junho/20 1,335 1,290 1,345 1,295 3,08
Julho/20 1,330 1,285 1,285 1,285 2,62
Agosto/20 1,335 2,61
OUTROS COMBUSTIVEIS
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
ICE FUTURES NY - PETROLEO - barril (WTI)
Junho/20 41,04 39,42 41,22 40,19 2,19
Julho/20 41,28 39,67 41,48 40,41 2,15
ICE FUTURES NY- GASOLINA - US$ por galdo
Junho/20 1,2255 1,1732 1,2315 1,1889 3,07
Julho/20 1,2036 1,1521 1,2072 1,1694 2,92
LONDRES ICE - PETROLEO - barril tipo Brent
Julho/20 43,83 42,06 44,02 42,79 2,88
Agosto/20 44,22 42,54 44,43 43,27 2,67

Arbitragem Hidratado X Acticar NY

11,50

10,50 USS$/cents 11,55

9,50
8,50
USS$/cents 9,36
7,50
Hidratado -18,91% acima do Agticar
,50
16/06/2020 30/06/2020 14/07/2020 28/07/2020 11/08/2020 25/08/2020 08/09/2020

-------------- Agticar Nova York ------------- Hidratado Mercado Fisico
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Analise Mercado de Etanol

O mercado fisico de etanol teve uma quinta-feira marcada
por precos levemente mais altos sobre algumas das regides
negociadoras do Centro-Sul. Distribuidoras refazendo estoques de
curto prazo e aproveitando pregos mais baixos das Ultimas
semanas também foram pontos de atengdo no mercado. A
expectativa da SAFRAS & Mercado é que estas movimentagGes
mais esporadicas de precos mais elevados se sustentem somente
até o ponto de recomposi¢do dos estoques ao longo do fim da
terceira semana ou no maximo no inicio da quarta semana de
setembro.

Neste contexto o hidratado em Ribeirdo Preto teve alta de
0,94% a RS 2,14 o litro com usinas tentando vender a RS 2,16. O
anidro na mesma localidade em alta de 0,93% a RS 2,17 o litro com
usinas tentando vender a RS 2,20 e distribuidoras tentando
comprar a RS 2,15 o litro. No Parand hidratado em alta de 0,94% a
RS 2,14 o litro com usinas tentando vender a RS 2,16. Em Goias,
vendas de hidratado para fora do estado, com embarques a Minas
Gerais e S30 Paulo em alta de 0,48% a RS 2,10 o litro com usinas
tentando vender a RS 2,12 o litro. Embarques ao Nordeste em alta
de 0,47% a RS 2,12 o litro. Hidratado para dentro do estado em
alta de 0,45% a RS 2,21 o litro com usinas tentando vender a RS
2,23 o litro.

Anidro para fora do estado em alta de 0,46% a RS 2,17 o
litro com usinas tentando vender a RS 2,20 o litro, enquanto que,
para dentro do estado em alta de 1,42% a RS 2,15 com usinas
tentando vender a RS 2,18. Em Minas Gerais hidratado em alta de
0,94% a RS 2,14 o litro com usinas tentando vender a RS 2,16 o
litro e distribuidoras tentando comprar a RS 2,12. Anidro no
mesmo estado em alta de 0,93% a RS 2,17 o litro com usinas
tentando vender a RS 2,20. No Mato Grosso do Sul hidratado em
alta de 0,96% a RS 2,11 o litro com usinas tentando vender a RS
2,14 o litro. Em Paulinia hidratado em alta de 0,92% a RS 2,20 o
litro com usinas tentando vender a RS 2,22 o litro.

No mercado de indicagdo de pregos spot para o final do més
a quinta-feira foi marcada por importantes ajustes de alta no curto
prazo. Fim de setembro em queda de 0,49% a RS 2,24 o litro. Final
de outubro alta de 1,32% RS 2,32 o litro e final de novembro em
baixa de 0,64% a RS 2,33 o litro. Fim de dezembro alta de 0,33% RS
2,37 o litro. Para janeiro de 2021 alta de 1,32% a RS 2,40 o litro.
Final de fevereiro precos firmes a RS 2,36, fim de marco estavel a
RS 2,27, final de abril estavel em RS 2,27 o litro e fim de maio de
2021 estével a RS 2,18.

CONVERTIBILIDADE E COMPARATIVO

ETANOL EAGUCAR (BASE VHP)

Anidro Hidratado
Preco (Spot) (1) RS/L 2,1700 2,1400
PIS(1) 0,02338 0,02338
Cofins (1) 0,10752 0,10752
ICMS 0,00% 12%
Base (s/imposto) 2,0391 1,7523
Etanol H/A(2) - 1,8183
Conversdo (VHP) (a) 60,93 56,70
PregoAgucar VHP(b) 78,49 78,49
Diferenga (a/b) -22,38% -27,76%
Conversdo (Branco) 61,17 56,93
(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)
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