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Andlise Mercado de Agﬁcar: Vetores macros e fundamentos se unem e pressionam NY

Expectativa de terceira onda na Europa junto a ampliagcdao da moagem de cana no Centro-Sul reforcam
pressdo sobre os contratos futuros em NY; Cristal segue firme no mercado fisico e hidratado amplia reacdo

ANALISE DE MERCADO - O mercado de aclicar teve uma
quarta-feira marcada por pregos mais baixos sobre o
atual driver Maio/21 que encerrou o dia em queda de
1,00% negociado a USS/cents 14,77. A base dos
USS/cents é buscada no curto prazo, embora no médio o
risco logistico ainda oferega chances de reagdo ao longo
de abril e maio. De modo geral o aglcar vem recuando
pela combinagdo de vetores macro negativos em ambito
internacional junto aos seus préprios fundamentos. E
importante lembrar que existe na Europa novos receios
de uma terceira onda do Covid-19 que esta possa
despertar novas medidas de lockdown em paises que ja
se mostraram propensos a estas alternativas como
Franga, Alemanha e Italia.

Implicagdes derivadas deverdo ser sentidas também no
mercado de petrdleo com o aumento do clima de aversdo
ao risco e a vendas em derivativos futuros. Além disto o
mesmo vetor do Covid se mostra como negativo ao
acgucar no Brasil. Isto porque a ampliagdo dos novos casos
e das vitimas ja leva a varios governos estaduais e
executar medidas mais rigidas de afastamento social e
lockdowns localizados, impactando direto na demanda de
etanol. Este, menor demandado, deve resultar em
aumento no mix para o aglcar o qual ja enfrenta a sua
prépria pressdo de baixa em fun¢do da safra nova
2021/22 do Centro-Sul que se inicia fortemente voltada a
produgdo de VHP para exportagdo. Logo, por
praticamente todos os vetores que se analisa o mercado,
o vetor é de elevagdo na oferta de agucar e queda nos
precos externos.

Expectativa de Pregos Etanol Hidratado | Mercado Fisico
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Por fim temos a india que segue ampliando as suas
exportagdes da sua safra atual que ja se encontra em
direcdo ao seu final. Atualmente ja foram vendidas 4,7
milhdes de toneladas da meta do governo de exportar 6
milhdes. O mercado tem ainda disponivel 1,3 milhdo de
toneladas de aglcar da india a0 mesmo tempo em que o
Centro-Sul antecipa a safra e eleva a sua disponibilidade
de oferta. Apesar disto um dos poucos vetores de alta é a
possibilidade do risco logistico frente ao atraso do
embarque da soja no Brasil. Porém este é um vetor que
somente sera sentido de forma significativa no mercado
entre abril e maio. Até |d o vetor predominante nos
pregos externos deve ser o negativo.

MERCADO EQUIVALENCIAS - Em Santos, a saca de 50 kg
de agucar com até 150 Icumsa encerrou a quarta-feira em
queda de 1,94% a RS 101,00 [USS/cents 16,28]. Em
Ribeirdo Preto precos em baixa de 1,89% a RS 104,00
[USS/cents 16,70]. Embarcado em big bags ela é cotada a
USS 103,00 [USS/cents 16,60]. O agucar com maior
coloracdo, com 180 lcumsa, fico cotado ao redor de RS
103,00 [USS$/cents 16,60].

Produto com 200 Icumsa foi cotado na faixa de RS 102,00
[USS/cents 16,44]. O aglcar com 300 lcumsa oscilou ao
maximo de RS 101,00 [USS/cents 16,28]. O etanol
hidratado se mostrou 11,62% menos vantajoso que o
aclcar bruto em Nova York equivalendo a USS/cents
11,89 [PVU] e 13,30% menos vantajoso que o agucar
cristal de Ribeirdo Preto, equivalendo a RS 50kg 90,17
[USS/cents 14,53].

Curva de Pregos Futuros NY

Contratos Futuros | Bolsa de NY | Agiicar Bruto | US$/cents
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Regido/Estado CompracVendedor Atual 1sem 1més 1ano
Parana RS RS uss RS S RS Referencial de Paridade - Exportagdo e Mercado Interno
Maringd 107,00 108,00 19,01 98,00 91,00 68,00 (em ddlares por tonelada)
Sdo Paulo 3703/2021 Ice Futures* LIFFE***
- Ribeirdo Preto 104,00 106,00 18,48 95,00 88,00 65,00 Maio/21 Julho/21 Maio/21 Agosto/21
- Aragatuba 103,00 104,00 18,30 94,00 87,00 64,00 Bolsa* 325,62 325,62 420,00 417,00
Minas Gerais Diferencial de Polarizag&o 13,19 13,19 17,01 16,89
Triéngulo Mineiro 105,00 106,00 18,65 96,00 89,00 66,00 Prémio/Deségio 0,14 -0,23 0,00 0,00
*PVU - Posto Veiculo Usina Prego FOB porto * 338,95 338,58 437,01 433,89
INDICE CEPEA/ESALQ - SAO PAULO - DIARIO Frete usina porto 14,60 14,60 14,60 14,60
(Sugar Cristal com até 150 Icumsa - posto usina - com impostos) 31-mar-21 Elevag&o (fobizagdo) 10,50 10,50 14,00 14,00
Atual Anterior Var% lsemana 1més 1ano Custosacaria dupla exportagdo
Posto Usina Rs 104,15 106,81 -2,49 94,52 88,23 65,76 VHP BRANCO
Posto Usina US$ 18,52 18,59 -0,38 16,89 15,66 15,90 PVU (US$/tonelada) 313,85 313,48 408,41 405,29
Média 3 ultimos dias Rs 106,36 107,71 -1,25 92,97 87,95 65,43 PVU (USS/saca 50kg) 15,69 15,67 20,42 20,26
US ICE - AGUCAR # 11 - USS cents/libra peso: 31-mar-21 PVU (R$/saca 50kg)** 88,33 88,23 114,95 114,07
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  Equivalente Interno (1) 105,47 105,35 137,25 136,20
Maio/21 14,77 15,03 14,67 14,94 14,92 -1,00 Prego Cristal (lcumsa 145)-Ribeirdo Preto 104 104
Julho/21 14,77 14,98 14,68 14,88 14,85 -0,74  Custo Refino Cristal (150) para Refinado (45) 1,7 1,7
Outubro/21 14,78 14,96 14,71 14,86 14,85 -0,47 Prego Referencial Refinado (b) 105,7 105,7
LIFFE -Sugar #5 - USS/t: 31-mar-21 Variag3o Refinado interno e exportagdo (b/a) 0,23 0,22
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%) NY em cents para R$/50kg
Maio/21 420,00 419,10 431,10 430,20 429,80 -2,28 *Prego NY convertido em Dollares por tonelada '* Base cambial - D6lar comercial
Agosto/21 417,00 415,80 425,70 425,20 424,20 -1,69 **+| jffe - referénciaincusa 150 **** FOB Porto com base em Santos/SP
Outubro/21 412,50 410,70 418,40 418,10 417,20 -1,12 (1) Acrescentar ICMS (7%, Pis (165% e Cofins (7,60%
{NDICES Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  REGIAO NORDESTE-*em R$ por saca de 50 kg -com impostos
Ibovespa 116.524 117.249 115.932 116.850 116.850 -0,27 31-mar-21 Compra* Venda * USS$/50kg USS/Cents
Dow Jones 32.984 33.174 32.984 33.116 33.067 -0,25 Paraiba 111,00 112,00 19,72 17,89
Standard & Poors 3.988 3.994 3.976 3.967  3.959 0,75  Alagoas 110,00 111,00 19,54 17,73
CAMBIO Fech. Max Min Abert. Var. (%) Pernambuco 113,00 114,00 20,07 18,21
Dolar Comercial 5,6290 5,7700 5,6230 5,7670 -2,2400 Rio Grande do Norte 114,00 115,00 20,25 18,37
Euro/USS 1,1745  1,1745 1,1725 1,1725 0,1700 Pard/Belém** 115,71 116,71 97,80 32,45
USS$/Yuan (China) 6,5535 6,5724 6,5535 6,5724 -0,2800 ** 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 quarta-feira, 31de marco de 2021 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 1,94 101,00 2,95 294865 523,83 2.020,00 031 35886 0,31 16,28 Sneimento ar ech. nt.
Acticar Fisico RP/SP 1,89 104,00 3,04 303623 539,39 2.080,00 036 369,52 0,36 16,76  laneiro-22 0,00 28 28,00
Etanol Anidro 1,83 83,40 2,78 2.780,00 493,87 1.667,97 417 296,32 4,17 13,44 Margo-21 #VALOR! NA NA
Etanol Hidratado 1,77 90,17 2,88 2.880,00 511,64 1.803,33 410 320,36 4,10 14,53 Margo-22 0,00 28,00 28
Etanol Hidratado BM&F 0,00 56,75 1,81 1.812,50 321,99 1.134,91 2,29 201,62 2,29 9,15 Maio/21 0,65 31,05 30,85
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 Maio-22 0.00 28 28
Agticar NY 2,77 91,65 3,36 3.362,45 597,34 1.832,94 0,54 325,62 0,54 14,77 Julhof21 0.16 208 30,75
Agucar Londres 2,04 120,91 3,53 3.529,81 677,90 2.418,13 4,08 464,40 4,08 21,06
Agucar india 0,59 121,57 3,55 3.549,08 630,50 2.431,33 169 431,93 1,69 19,59 Julho22 0,00 28 28
Acticar Russia 1,68 180,95 528 528264 93847 3.618,92 058 642,91 0,58 29,16 Setembro/21 0,16 30,8 30,75
Aglcar China 2,50 225,56 6,58 6.584,97 1.169,83 4.511,10 0,26 801,40 0,26 36,35
Agucar Fisico com base Ribeirdo Preto. Etanol Anidro e Hidratado com Base em Ribeirao Preto. Aglcar NY, base contrato driver NY. Aglicar Londres base contrato driver em
Londres. Aglicar Russia,com base no mercado fisico de Moscow. Aglicar China, com base no primeiro contrato bolsa de Zhengzhou. Agucar India, com base no
marradn ennt de  Nowva Nalhi
Prémios Diarios VHP base Santos | a granel | Pontos sobre Nova York Expectativa de Pregos Médios Para Agtcar Cristal com até 150 lcumsa
Data Fevereiro Novembro Dezembro Janeiro Fevereiro Base Ribeirdo Preto | 2021/22
13/10/2020 -30/-35 -30/-35 - -15-20 -9/0 RS 114,00 R 112,00
11/09/2020 -4/-8 +9 0/-3 -25/-30 s
R$ 110,00
25/08/2020 -2/-8 +5/+11 +5/+11 Margo R5112,00 oo oo
30/07/2020 7/-9 +5/+11 +5/+11 -5/0 R$ 11000 10500 i ’
16/07/2020 -10/-15 +5/+11 +5/+11 <8 108,00 R$107.00
Prémios Cristal 150 Icumsa | Sacaria Dupla Exportagdo | USS/ton s B B B e
Entrega Qutubro Novembro Dezembro Janeiro Fevereiro R$ 106,00 ' 10500 R$ 105,00
13/10/2020 +28/+30 +30/+35 +36 +40 +46
11/09/2020 +41 +43 +45 Rs 104,00
25/08/2020 +40/+43 +45 +46 RS 102,00
30/07/2020 +50/+51 +55
Prémios Cristal 45 Icumsa | Sacaria Dupla Exportagdo | USS/ton RS 100,00
Entrega Outubro Novembro Dezembro Fevereiro Margo Abril Maio Junho Julho Agosto Setembro  Outubro  Novembro Dezembro
13/10/2020 +9 _ _ ~ _ mmm— Expectativa de Precos Para Acticar Cristal com até 150 Icumsa - Base Ribeirdo Preto
~==-@Polinomial (Expectativa de Pregos Para Agucar Cristal com até 150 Icumsa - Base Ribeirdo Preto)
11/09/2020 +13 - - - -
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Andlise Mercado de Etanol
REGIAO CENTRO-SUL - em litros e com impostos, exceto ICMS - PVU* 31/03/21

CONERANE o FLLEL £ Eam 1 s LED 0 mercado fisico de etanol teve uma quarta-feira de pregos mais altos
B> RS L) RS B> B> sobre a maioria das regi6es negociadoras do Centro-Sul. A demanda de
Sédo Paulo I .
Anidrolc . curto prazo tem voltado por parte das distribuidoras, o que ajuda a
Ribeirdo Preto 2.78 2.82 0,4939 2,50 2.26 2,24 su5tent'ar 0s movimentos de reagdo vistos ('iesde a sexta»felra. ant?nor.
Aracatuba 2,76 2,79 0,4903 2,48 2,24 2,08 Além disto ganhos nos pregos do etanol de milho nos Estados Unidos junto
Paulinia 2,84 2,87 0,5045 2,56 2,32 2,16 a uma taxa de cambio ainda desvalorizada no Brasil abrem uma breve janela
Hidratado Combustivel (com imp menos o ICMS) de exportagdo para o produtor brasileiro. Porém este tende a ser um
Ribeirdo Preto 2,50 2,51 0,4436 2,18 1,98 1,93 impacto limitado sendo que a maior matriz de demanda para o
Aragatuba 2,49 2,51 0,4424 2,14 183 1,94 biocombustivel segue sendo o mercado interno. Mesmo assim um vetor
Paulinia 2,58 2,60 0,4581 2,24 2,02 1,96 . A . .
Parané ( com impostos) novo, ainda que efémero e com peso muito pequeno, ajuda a formar uma
Anidro 2,78 2,80 0,4939 2,50 2,26 2,10 base para novos avangos no h|dr~atado. Porém a SAFRAS &.Merca~do al'erta
Hidratado 2,88 2,90 0,5116 2,55 2,25 2,20 que a base central de sustentagdo destes novos avangos ainda ndo existe,
*PVU - Posto Veiculo Usina que é a demanda interna que passa por momentos sérios de queda e falta

de capacidade de reagdo, agrava pelas novas medidas de lockdown e

(RCT21el 3 (3ol = (TS = AU endurecimento das medidas de afastamento social em curso.

Emllitio=kemlingosio=; excets' EVU} uss TG var. eniiel22/D3kel26/03 Neste contexto o hidratado em Ribeirdo Preto em alta de 1,77% a RS
S30 Paulo 274 - 2,88 o litro com usinas tentando vender a RS 2,90 e distribuidoras tentando
Hidratado Combustivel [1] 2,3071 0,4112 2,0841 -22,69 pagar RS 2,85 o litro. O anidro na mesma localidade em alta de 1,83% a RS
Anidro Combustivel [2] 2,5096 0,4473 2,8544 -12,08 2,78 o litro com usinas tentando vender a RS 2,80 e distribuidoras tentando
Outros Fins Hidratado 2,5122 0,4478 2,9903  -15,99 comprar a RS 2,75 o litro. No Parana hidratado em alta de 2,86% a RS 2,88 o
Indicador Didrio Paulinia - R$/metro cibico [spread Anidro [2] x Hidratado [1] (%) 8,78% litro com usinas tentando vender a R$ 2,90 e distribuidoras tentando pagar
Hidratado Esalq atual anterior Var.(%) R$ 2,85. Em Goias, vendas de hidratado para fora do estado em alta de
Paulinea/SP 2.393,00 2.387,50 0,23

= 2,76% a RS 2,98 o litro com usinas tentando vender a RS 3,00 e
REGIAO NORDESTE - em litros - (com impostos exceto ICMS com 25% ) 11070 S 2, $ 3

distribuidoras tentando pagar RS 2,95. Hidratado para dentro do estado em

COMPRA VENDA COMPRA VENDA Rio Grande

|Alagoas RS RS Paraiba RS RS do Norte alta de 4,03% a RS 3,10 o litro com usinas tentando vender a R$ 3,15 o litro

Anidro Combustivel 3,45 3,50  Anidro 3,40 3,42 Anidro e distribuidoras tentando pagar RS 3,05.
Hidratado Combustivel 3,30 3,33 Hidratado 3,30 3,32 3,45 Anidro para dentro do estado em alta de 1,09% a RS 2,78 com usinas
Pernamb Maranhéo Hidratado tentando vender a R$ 2,80 e distribuidoras tentando pagar R$ 2,75, para
Anidro C°mb“5ﬁ"e', 3,40 3,45 Anidro 3,40 3,45 3,30 fora do estado em alta de 2,47% a RS 2,90 o litro, com usinas com usinas
278 2.90 3.10 2.98 2.98 litro. Em Minas Gerais hidratado estavel a RS 2,75 o litro com usinas
tentando vender a RS 2,80 o litro e distribuidoras tentando comprar a RS
2,65. Anidro no mesmo estado em alta de 1,85% a RS 2,75 o litro com
FECH. MIN MAX ANT. VAR. (%) usinas tentando vender a RS 2,80 e distribuidoras tentando pagar RS 2,70.
Abril/21 1,885 0,00 No Mato Grosso do Sul hidratado em alta de 2,56% a RS 2,80 o litro com
Maio/21 1,825 1,800 1,825 1,825 0,00 usinas tentando vender a RS 2,85 o litro e distribuidoras tentando pagar RS
Junho/21 1,811 0,00 2,75. Em Paulinia hidratado em alta de 1,74% a RS 2,93 o litro com usinas

tentando vender a RS 2,95 o litro e distribuidoras tentando pagar RS RS

OUTROS COMBUSTIVEIS 2,90.

FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%) No mercado de indicagdo de precos spot para o final do més a
ICE FUTURES NY - PETROLEO - barril (WTI) quarta-feira foi marcada por pregos levemente mais altos. Fim de maio em
Maio/21 59,32 58,85 61,17 60,45 2,03 aITE de 2,11%da IZS 2,74. Final ;ie junholem alta d: 0,83% aR$ 2,76 e flim d:

julho em queda de 0,41% a RS 2,77 o litro. Fim de agosto em estavel a R

Junho/21 59,35 . 58,88 61,17 60,40 1,99 2,82 e fim de setembro queda de 0,59% RS 2,84 o litro. Fim de outubro em
ICE FUTURES NY- GASOLINA - US$ por galdo alta de 1,97% a RS 2,94, fim de novembro em queda 0,20% a R$ 2,89 o litro
Abril/21 1,9533 19371 2,0100 1,9890 -1,79 e fim de dezembro em queda de 0,95% a RS 2,94 o litro. Precos esperados
Maio/21 ) 1,9611 1,9511 2,0178 1,9964 -1,76 para o etanol hidratado na regio de Ribeirdo Preto.
LONDRES ICE - PETROLEO - barril tipo Brent
Maio/21 62,90 62,53 64,83 64,17 -1,97
Junho/21 62,46 62,11 64,24 63,61 -1,80

CONVERTIBILIDADE E COMPARATIVO

Arbitragem Hidratado X Acticar NY ETANOUEACHCARIBASENLE)

Anidro Hidratado
Preco (Spot) (1) RS/L 2,7800 2,8800
16,00 PIS (1) 0,02338 0,02338
Cofins (1) 0,10752 0,10752
15,00
ICMS 0,00% 13,3%
14,00 Base (s/imposto) 2,6491 2,4035
USS$/cents 13,45
13,00 Etanol H/A(2) - 2,4940
Conversdo (VHP) (a) 79,15 77,77
12,00 US$/cents 11,89 PrecoAgticar VHP(b) 105,47 105,47
11,00 Diferenca (a/b) -24,95% -26,27%
Conversdo (Branco) 79,47 78,08
10,00 Hidratado -11,62% sobre o Agticar NY (1) Com Impostos ao produtor
9,00 (2) Conversdo de etanol hidratado em anidro
23/12/2020 06/01/2021 20/01/2021 03/02/2021 17/02/2021 03/03/2021 17/03/2021 31/03/2C
-------------- Aguicar Nova York ------------- Hidratado ~ Mercado Fisico (a) Etanol convertido em VHP (R$/50 kg)
(b) Preco agucar VHP (PVU)
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