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Analise Mercado de A;l:lcar: Fundamentos finalmente d3o o tom dos movimentos em NY

Iminéncia de inicio da safra nova 2020/21 da Asia reforca tom negativo sobre os precos de Marco/21 que

recuaram 3,40% no dia

ANALISE DE MERCADO - O mercado de aglicar teve uma segunda-
feira marcada por pregos acentuadamente mais baixos sobre as
negociagdes na bolsa de Nova York. O atual contrato driver
Margo/21 teve um dia de quedas de 3,40% ao encerrar as
negocia¢des em USS/cents 13,05, pouco acima da minima do dia.
Jornalistas mais desatentos tém colocado a justificativa para tal
movimento na mera “realizacdo de lucros”, como era de se
esperar. Porém o que se pronuncia por tras deste movimento de
baixa, deveras acentuado para o curto prazo, se mostra mais
alinhando a um tectonismo de fundamentos mais amplos do
mercado que que o superficial argumento da “realizagdo de
lucros”.

Desde junho deste ano a SAFRAS & Mercado vem alertando
diretamente a seus clientes de consultoria e em seus relatérios
diarios sobre a “presenca” de uma forte safra recuperada na Asia
ao longo da temporada internacional 2020/21 que comeca agora
em outubro. As indicagdes ja eram de uma entressafra volumosa,
com 16 milhes de toneladas de estoques somente da india, além
de outros 3,5 milhdes da Taildndia e mais 3 a 4 milhdes da China.
Depois disto vieram as chuvas de mongdo de junho a setembro
deste ano que acabaram elevando ainda mais as condigdes de
abastecimento dos reservatérios de dgua do continente para o
desenvolvimento de uma safra bem volumosa.

Dito isto temos as atuais perspectivas de producdo de 34 milhdes
de toneladas de acucar da india, junto a mais 12 milhdes da
Tailandia e uma oferta que regularmente caminha para 11 milhGes
na China. Porém estes ndo sdo dados novos. A SAFRAS & Mercado
tem alertado estas informagdes desde junho deste ano. E neste
contexto que situa-se as indicagdes mais recentes de superavit de
10 milhdes de toneladas ao fim da safra atual 2020/21 que
contrastam fortemente com um déficit de 5 milhdes de toneladas
da temporada anterior. Estdo inclusos nestes calculos as indicagdes
ja efetivadas também de forte desaceleragdo na demanda por

Indicagdes de Pregos Etanol Hidratado | Mercado Fisico
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conta dos efeitos da pandemia, que além das medidas de
afastamento social trouxe forte queda no PIB internacional. E fato
que na China a circulagdo de veiculos e da economia ja tem dado
sinais de retomada da atividade. Porém este é apenas um dos
motores da economia mundial. Faltam ainda outros dois: Estados
Unidos e Europa. Pelo lado dos graficos temos a confirmagdo do
movimento ja alertado pela SAFRAS & Mercado ainda na
finalizagdo da semana anterior. O distanciamento da linha de prego
frente a sua Banda Superior de Bollinger criou um alerta ao
mercado sobre a possibilidade de movimentos mais claros de
baixa.

E isto acabou se confirmando logo na segunda-feira, 28, com a
queda de 3,40% sobre Margo/21 que acabou rompendo
negativamente também a Banda Média de Bollinger. A SAFRAS &
Mercado chama especial atencdo para a faixa de US$/cents 12,90
onde se situam tanto a MME-100 quanto resisténcia de um canal
lateral limitado pela maxima em USS/cents 12,90 e a minima em
USS$/cents 12,07 com ponto de equilibrio em 12,43. Este ponto
também deve ser rompido com uma acomodacdo em US$/cents
12,07 e arredores.

MERCADO EQUIVALENCIAS - Em Santos, a saca de 50 kg de aglcar
com até 150 Icumsa encerrou a segunda-feira em alta de 1,16% a RS
87,00 [USS/cents 14,00]. Em Ribeirdo Preto precos em alta de 1,15%
a RS 88,00 [USS/cents 14,16]. Embarcado em big bags ela é cotada a
USS 87,00 [USS/cents 14,00]. O aglicar com maior coloragdo, com
180 Icumsa, fico cotado ao redor de RS 87,00 [USS/cents 14,00].
Produto com 200 Icumsa foi cotado na faixa de RS 86,00 [USS/cents
13,84]. O aglicar com 300 Icumsa oscilou ao maximo de RS 85,00
[USS/cents 13,67]. O etanol hidratado se mostrou 20,95% menos
vantajoso que o acgucar bruto em Nova York equivalendo a
USS/cents 9,28 [PVU] e 19,95% menos vantajoso que o agucar cristal
de Ribeirdo Preto, equivalendo a RS 50kg 70,44 [USS/cents 11,33].

Curva de Pregos Futuros NY

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

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

~a—Pregos Futuros NY -==-#Polinomial (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

28-set-20
1més 1ano

Regido/Estado

Parana RS RS uss RS RS RS Referencial de Paridade - Exportagdo e Mercado Interno
Maringa 91,00 92,00 16,14 89,00 85,00 65,00 (em ddlares por tonelada)
Sdo Paulo 28/09/2020 Ice Futures* LIFFE***
- Ribeirdo Preto 88,00 90,00 15,61 86,00 82,00 62,00 Outubro/20 Margo/21 Agosto/20  Outubro/20
- Aragatuba 87,00 88,00 15,43 85,00 81,00 61,00 Bolsa* 277,56 287,70 367,00 366,30
Minas Gerais Diferencial de P olarizagao 11,24 11,65 14,86 14,84
Triéngulo Mineiro 89,00 90,00 15,78 87,00 83,00 63,00 Prémio/Desdgio -6,00 -0,23 0,00 0,00
*PVU - Posto Veiculo Usina Prego FOB porto ** 282,80 299,13 381,86 381,14
INDICE CEPEA/ESALQ - SAO PAULO - DIARIO Frete usina porto 14,58 14,58 14,58 14,58
(Sugar Cristal com até 150 Icumsa - posto usina - com impostos) 28-set-20 Elevagao (fobizagao) 10,50 10,50 14,00 14,00
Atual Anterior Var% 1semana 1més 1lano  Custosacaria dupla exportagdo
Posto Usina RS 88,23 88,03 0,23 86,07 82,93 62,68 VHP BRANCO
Posto Usina US$ 15,66 15,88 -1,39 15,93 14,79 15,08 PVU (USS$/tonelada) 257,73 274,05 353,29 352,56
Média 3 ultimos dias RS 87,95 87,46 0,56 86,39 82,34 62,64 PVU (USS$/saca 50kg) 12,89 13,70 17,66 17,63
US ICE - AGUCAR #11 - USS cents/libra peso: 28-set-20 PVU (R$/saca 50kg)** 72,67 77,27 99,61 99,40
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  Equivalente Interno (1) 86,77 92,26 118,94 118,69
Outubro/20 12,59 13,18 12,57 13,05 13,00 -3,15 Preco Cristal (lcumsa 145) - Ribeirdo Preto 88 88
Mar(;o/Zl 13,05 13,65 13,02 13,55 13,51 -3,40 Custo Refino Cristal (150) para Refinado (45) 1,7 1,7
Maio/21 12,83 13,38 12,81 13,26 13,26 -3,24 Preco Referencial Refinado (b) 89,7 89,7
LIFFE -Sugar #5 - USS/t: 28-set-20 Variagdo Refinado interno e exportagio (b/a) -0,25 -0,24
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%) NY em cents para R$/50kg
Agosto/ZO 367,00 365,60 378,90 376,60 376,50 -2,52 *Prego NY convertido em Dollares por tonelada '* Base cambial - Délar comercial
Outubro/20 366,30 365,10 377,30 376,30 376,50 -2,7 *+| jffe - referénciaincusa 150 **** FOB Porto com base em Santos/SP
Dezembro/ZO 368,70 367,70 378,90 377,70 378,00 -2,46 (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 94.745 98.314 94.371 97.005 96.999 -2,32 28-set-20 Compra* Venda * US$/50kg USS/Cents
Dow Jones 27.584  27.723 27.362 27.362  27.174 1,51 Paraiba 82,00 83,00 14,54 13,19
Standard & Poors 3.351 3.361 3.338 3.334 3.298 1,58  Alagoas 83,00 84,00 14,72 13,35
CAMBIO Fech. Max Min Abert. Var. (%) Pernambuco 83,00 84,00 14,72 13,35
Dolar Comercial 5,6390 5,6760 5,5150 5,5160 1,4900 Rio Grande do Norte 84,00 85,00 14,90 13,51
Euro/USS$ 1,1662 1,1662 1,1618 1,1618 0,3700 Pard/Belém** 99,33 100,33 83,95 27,85
USS/Yuan (China) 6,8131 6,8256 6,8131 6,8256 -0,1800 ** 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 segunda-feira, 28 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 1,16 87,00 2,54 253992 450,42 1.740,00 033 30857 0,33 14,00 encimento ar ech. nt.
Agticar Fisico RP/SP 1,15 88,00 2,57 2.569,12 45560 1.760,00 034 312,11 0,34 1416  Novembro-20 105 13,51 13,37
Etanol Anidro 0,44 67,80 2,26 226000 400,78 1.35597 1,03 240,46 -1,03 10,91 Dezembro-20 1,05 13,51 13,37
Etanol Hidratado 0,00 70,44 2,25 2.250,00 399,01 1.408,85 1,47 249,84 1,47 11,33 Janeiro-21 0,15 27,1 27,06
Etanol Hidratado BM&F 0,00 56,75 1,81 1.812,50 321,42 1.134,91 -1,47 201,26 -1,47 9,13 Janeiro-22 0,00 26,56 26,56
Etalnol 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 0,30 26,92 27,00
AC\;ICar NY 1,71 78,26 2,87 2.871,26 509,18 1.565,18 3,15 277,56 3,15 12,59 Marco-22 0,00 26,56 26,56
Agucar Londres -1,07 103,48 3,02 3.020,92 535,72 2.069,51 -2,52 367,00 -2,52 16,65 .
Agucar india 3,10 125,70 3,67 3.669,75 650,78 2.514,00 1,58 445,82 1,58 20,22 Maf"/“ 018 27 27,05
Acticar Russia 2,02 146,37 427 427328 757,81 292745 052 519,14 0,52 23,55 Maio-22 0,00 26,56 26,56
Aglcar China 1,17 215,40 6,29 6.288,53 1.11519 4.308,02 031 763,97 0,31 34,65 Jutho/21 0,00 27,06 27,06
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 26,56 26,56
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 27.06 27.06
Prémios Diarios VHP base Santos | a granel | Pontos sobre Nova York Expectativa de Precos Médios Para Agticar Cristal com até 150 Icumsa
Data Setembro Outubro Novembro Dezembro  Janeiro Base Ribeirdo Preto | 2020/21
11/09/2020 -5/-7 -4/-8 +9 0/-3 -25/-30 ~
25/08/2020 -10/-14 2/8 +5/411 +5/411 R 8800 £ safras T
30/07/2020 -17/-14 -7/-9 +5/+11 +5/+11 R$ 86,00 : RS 85,00 R$84,00 pegaon
16/07/2020 -22/-30 -10/-15 +5/+11 +5/+11 RS8400 O G 782,00
o . . ~ R$ 82,00 RS 79,87 Sty
Prémios Cristal 150 Icumsa | Sacaria Dupla Exportagdo | USS/ton R 78,39
Entrega Setembro Outubro Novembro Dezembro R$ 80,00 RS 77,73 /”/
11/09/2020 +44 +41 +43 +45 RS 78,00 RS 77,15
25/08/2020 +39/+43 +40/+43 +45 +46 N L Rs 750 RS704
30/07/2020 +40/+44 +50/451 +55 RATE0D Sy
16/07/2020 +40/+44 +50/451 +55 RS 74,00 R$73,72
Prémios Cristal 45 Icumsa | Sacaria Dupla Exportagdo | USS/ton
Entrega Setembro Outubro Novembro bezembro fo72,00 Janeiro Margo Maio Julho Setembro Novembro Janeiro Marco
11/09/2020 +13 - - - - , . "
MJaneiro  MFevereifo MMarco M Abril  Maio mjunho  mJulho m Agosto
30/07/2020 +13 - - - - M Setembro M Outubro M Novembro M Dezembro M Janeiro W Fevereiro M Margo

Reservado para assinantes. Proibida a reprodugéo por qualquer meio. Este material pode conter erros das fontes primarias de informacoes e ndo representa qualquer recomendagao
de negocios ou indicagao, sugestdo e oferta de compra e venda de mercadorias. Editor responsavel: Dylan Della Pasqua. SAFRAS & Mercado é marca pertencente a CMA Consultoria
Métodos, Assessoria e Mercantil S/A.




N2 2299 2910912020 /
Acgucar & Etanol ¢ safras

Informativo Didrio mercado
P

MERCADO FiSICO DE ETANOL Analise Mercado de Etanol
REGIAO CENTRO-SUL - em litros e com impostos, exceto ICMS - PVU’ 28/09/20

CHMERS Al £ g3 Glnes 1 0 mercado fisico de etanol teve uma segunda-feira marcada

RS RS us$ RS RS RS . o L L

S50 Paulo por pregos de estdveis a mais baixos sobre a maioria das principais
Anidro C ivel regides negociadoras do Centro-Sul. A demanda limitada das
Ribeirgo Preto 2,26 2,30 0,4008 2,21 2,09 2,04 distribuidoras tem mantido o etanol com uma sélida barreira de
Aracatuba 224 227 03972 219 207 202 crescimento no curto prazo. Este cenario tem ocorrido mesmo
Paulinia 2,32 2,35 0,4114 2,27 2,15 2,10 ] prazo. i
Hidratado Combustivel (com imp menos o ICMS) diante de ganhos graduais observados no petréleo em Londres.
Ribeirdo Preto 1,98 1,99 0,3511 1,94 1,88 1,89 Mesmo assim, sinais de pregos mais altos nos préximos meses
Aragatuba 1,83 1,85 0,3246 1,83 1,83 1,79 ) =
paulinia 202 204 0.3589 Les Lo3 o1 continuam no radar da curva futura de pre.gos.. A re§uperagao
Parand ( com impostos) moderada na demanda do Centro-Sul na primeira quinzena de
Anidro 2,26 2,28 0,4008 2,21 2,09 2,04 setembro também reforga o tom de leve sustentagdo no curto
Hidratado 2,25 2,27 0,3990 2,20 2,14 2,12

prazo, impedindo quedas mais pronunciadas.
Neste contexto o hidratado em Ribeirdo Preto firme na faixa

*PVU - Posto Veiculo Usina

INDICE ESALQ - CENTRO-SUL - SEMANAL de RS 2,25 o litro com usinas tentando vender a RS 2,28. O anidro
(€militio=EemlimbostostexcetullcMSERVS) Entrel2liISIeR25/0g na mesma localidade em alta de 0,44% a RS 2,26 o litro com usinas
atual uss$ 1Sem var. 1 més (R$) 1 ano (R$) o
Sao Paulo tentando vender a RS 2,28 e distribuidoras tentando comprar a RS
Hidratado Combustivel [1] 1,7616  0,3335 1,7616 0,00 1,8095 1,7471 2,23 o litro. No Parand hidratado inalterado a RS 2,25 o litro com
Anidro Combustivel [2] 2,0855  0,3949 2,0855 0,00 2,0404 19180 usinas tentando vender a R$ 2,28. Em Goids, vendas de hidratado
Outros Fins Hidratado 1,8292 0,3463 1,8292 0,00 1,8345 1,7549 £ d d b . . - I
Indicador Didrio Paulinia - R$/metro ctbico |Spread Anidro [2] x Hidratado [1] (%) 18,39% para fora do estado, com embarques a Minas Gerais e Sdo Paulo
Hidratado Esalq atual anterior 1 Sem Var(%) 1més (R$) 1ano (R$) em queda de 0,45% a RS 2,22 o litro com usinas tentando vender a
Paulinea/sp 190500 1.893.00 1.859.00 263 188950 181100 RS 2,25 o litro. Embarques ao Nordeste em baixa de 0,44% a R$
REGIAO NORDESTE - em litros - (com impostos exceto ICMS com 25% ) . . .
CONIPRANRVE DA CONPRANERVEN DA RREIGERAE 2,240 I|tr9. H|dratadq para dentro do estado em queda.de 0,43% a
Alagoas RS RS  Paraiba RS RS do Norte RS 2,34 o litro com usinas tentando vender a RS 2,36 o litro.
Anidro Combustivel 2,50 2,55 Anidro 2,50 2,52 Anidro Anidro para fora do estado em alta de 1,37% a RS 2,22 o
HldratacLlo Combustivel 2,24 227 Hidratado 2,24 2,26 251 litro com usinas tentando vender a RS 2,24 o litro, enquanto que,
Per Maranhdo Hidratado A
Anidro Combustivel 2,50 2,55  Anidro 2,48 2,53 235 para dentro do estado alta de 1,38% a R$ 2,20 com usinas
Hidratado Combustivel 2,35 2,40 _ Hidratado 2,35 2,38 tentando vender a RS 2,22. Em Minas Gerais hidratado em queda
Goids Anidro Int. Anidro Ext. Hidratado Int. Hidratado Ext. SP| MG NE de 1,78% a Rs 2121 o litro com usinas tentando vender a Rs 2,25 o
2,20 2,22 2,34 2,22 2,24

litro e distribuidoras tentando comprar a RS 2,18. Anidro no

CBOT - ETANOL - US$ cents por galdo 28/09/20 mesmo estado firme a R$ 2,25 o litro com usinas tentando vender

FECH. MiN MAX ANT. VAR. (% . .
(%) a RS 2,28. No Mato Grosso do Sul hidratado estavel a RS 2,20 o
Junho/20 1,330 1,282 1,350 1,282 1,52 . ) ) L
litro com usinas tentando vender a RS 2,23 o litro. Em Paulinia
Julho/20 1,305 1,305 1,329 1,329 1,16 ) , . f
hidratado estavel a RS 2,30 o litro com usinas tentando vender a
Agosto/20 1,310 1,15

RS 2,33 o litro.

OUTROS COMBUSTIVEIS No mercado de indicagdo de pregos spot para o final do més

FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%) a segunda-feira foi de ajustes importantes de alta para para meses
ICE FUTURES NY - PETROLEO - barril (WTI) mais longos. Final de outubro queda de 1,92% a RS 2,33 o litro e
Junho/20 40,56 39,78 40,80 40,07 0,77 final de novembro queda de 0,34% a RS 2,38 o litro. Fim de
Julho/20 40,82 40,05 41,06 40,24 0,76 dezembro queda de 2,04% a RS 2,39 o litro. Para janeiro de 2021
ICE FUTURES NY- GASOLINA - US$ por galdo baixa de 0,61% a RS 2,44 o litro. Final de fevereiro alta de 1,50% a
Junho/20 1,2467 1,2042 1,2516 1,2142 2,67 RS 2,45, fim de marco alta de 6,04% a RS 2,41, final de abril estavel
Julho/20 1,2143 1,1797 1,2186 1,1898 2,05 em RS 2,27 o litro e fim de maio de 2021 estavel a RS 2,18.
LONDRES ICE - PETROLEO - barril tipo Brent
Julho/20 42,85 41,95 43,03 42,41 1,03
Agosto/20 43,23 42,37 43,42 42,84 0,91

CONVERTIBILIDADE E COMPARATIVO

ETANOL EAGUCAR (BASE VHP)

Arbitragem Hidratado X Acticar NY

Anidro Hidratado
Preco (Spot) (1) RS/L 2,2600 2,2500
1230 PIS(1) 0,02338 0,02338
11,80 Cofins (1) 0,10752 0,10752
11,30 ICMS 0,00% 12%
10,80 US$/cents 11,73 Base (s/imposto) 2,1291 1,8491
10,30 Etanol H/A(2) - 1,9187
Hidratado -20,95% acima do Agticar Convers3o (VHP) (a) 63,62 59,83
80 PregoAgucar VHP(b) 86,77 86,77
9,30 Diferenca (a/b) -26,68% -31,04%
8,80 US$/cents 9,28 Convers3do (Branco) 63,87 60,07
8,30 (1) Com Impostos ao produtor
7,80 (2) Conversdo de etanol hidratado em anidro
26/06/2020 10/07/2020 24/07/2020 07/08/2020 21/08/2020 04/09/2020 18/09/2020 (a) Eta nol conve rtido em VHP (RS/SO kg)
-------------- Agucar Nova York ------------- Hidratado Mercado Fisico (b) Preco acucar VHP (PVU)
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