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Analise Mercado de Agﬁcar: Quinta-feira com nova onda de realizagdo de lucros em NY

Agéncias internacionais citam comentarios do Rabobank sobre estoques globais bem mais elevados em
relacdo aos superavits anteriores; Mercado fisico e etanol no Brasil seguem com quedas moderadas

ANALISE DE MERCADO - O mercado internacional de
acUcar teve uma quinta-feira marcada por novos
movimentos de baixa que conduziram o atual driver
Julho/21 aos menores niveis de pregos em uma semana
ao fechar o dia em queda de 1,22% negociado a
USS/cents 16,93. O mercado ja estava em uma tendéncia
de realizagdo de lucros de curto prazo apds os ganhos
fortes da terga-feira anterior quando a Unica atualizou os
dados quinzenais de moagem de cana e produgdao de
derivados relativos a primeira metade de abril. Naquele
mesmo dia a SAFRAS & Mercado ja havia alertado que,
embora os comparativos anuais estivessem marcando
recuos nos volumes na casa dos 30% a 40% dependendo
do derivado, na margem o cenario era outro, com avangos
acima de 100% para alguns produtos. Logo, era questdo
de tempo para que o mercado ficasse alerta para a faca
de dois cumes que eram estes dados.

Embora a moagem de cana no ano tenha caido 30%, na
margem ela avangou 212%. O mesmo podemos dizer do
agucar que recuou 35% no ano mas avangou 259% na
margem. Por sua vez o etanol hidratado teve queda de
5% no ano mas avango de 70% na margem enquanto o
anidro apresentou baixa de 41% no ano seguida de uma
alta de 2.526% na margem. Logo, o mercado tem se
mostrado dentro de um padrdo de assimilagio de
informagdes divergentes entre o longo e o curto prazo.
Dentro desta dtica é importante ndo esquecer que a
pressdo de entrada da safra nova ocorre exatamente sob
uma temporada em que é esperado uma quebra na
oferta. Este forte tom dicotdmico nas informagdes e
leituras é o que resulta nestes niveis de volatilidade nos
pregos externos.

Expectativa de Pregos Etanol Hidratado | Mercado Fisico

R$/litro | com impostos | Entrega ao Final do Més | Base Ribeirdo Preto
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Para completar este cenario, em recente relatorio
publicado ainda na quarta-feira anterior, o banco
holandés Rabobank alertou que "Algumas surpresas
negativas na safra de agucar do Brasil podem resultar em
um superdvit menor em 2021/22, mas o fato é que os
estoques globais de aglcar estdo volumosos em relagdo
aos superdvits anteriores.". Logo isto acabou alertando o
mercado sobre o fato dos estoques internacionais serem
bem mais amplos que os niveis de superavit, despertando
um impeto vendedor bem mais intenso que a mera
tendéncia de realizagdo de lucros que se observava até
entdo. Os dados do USDA ainda de novembro do ano
passado [lembrando que agora no fim de maio teremos
mais uma atualizagdo] indicam um superdvit de 10
milhdes de toneladas ao fim da safra internacional
2021/22 junto a estoques finais de 42 milhdes de
toneladas.

MERCADO EQUIVALENCIAS - Em Santos, a saca de 50 kg de
agUcar com até 150 lcumsa encerrou a quinta-feira estavel
a RS 110,00 [USS/cents 18,62]. Em Ribeirdo Preto pregos
firmes a RS 112,00 [USS/cents 18,96]. Embarcado em big
bags ela é cotada a USS$ 111,00 [USS/cents 18,79]. O aglcar
com maior coloragdo, com 180 Icumsa, fico cotado ao
redor de RS 111,00 [USS/cents 18,79].

Produto com 200 Icumsa foi cotado na faixa de RS 110,00
[USS/cents 18,62]. O aglicar com 300 Icumsa oscilou ao
maximo de RS 109,00 [USS/cents 18,45]. O etanol
hidratado se mostrou 7,63% menos vantajoso que o aglcar
bruto em Nova York equivalendo a US$/cents 14,38 [PVU]
e 8,31% menos vantajoso que o agUcar cristal de Ribeirdo
Preto, equivalendo a RS 50kg 102,69 [USS/cents 17,46].

Curva de Pregos Futuros NY

Contratos Futuros | Bolsa de NY | Agticar Bruto | US$/cents
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REGIAO CENTRO-SUL-em saca de 50 kg -com impostos PVU

Acucar & Etanol

29-abr-21
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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 115,00 116,00 21,56 98,00 91,00 68,00 (em ddlares por tonelada)
Sdo Paulo 29/04/2021 Ice Futures* LIFFE***
- Ribeirdo Preto 112,00 114,00 20,99 95,00 88,00 65,00 Maio/21 Julho/21 Maio/21 Agosto/21
- Aragatuba 111,00 112,00 20,81 94,00 87,00 64,00 Bolsa* 376,55 373,24 453,20 450,30
Minas Gerais Diferencial de Polarizag&o 15,25 15,12 18,35 18,24
Triéngulo Mineiro 113,00 114,00 21,18 96,00 89,00 66,00 Prémio/Deségio 0,14 -0,23 0,00 0,00
*PVU - Posto Veiculo Usina Prego FOB porto * 391,94 388,13 471,55 468,54
INDICE CEPEA/ESALQ - SAO PAULO - DIARIO Frete usina porto 1541 15,41 15,41 15,41
(Sugar Cristal com até 150 Icumsa - posto usina - com impostos) 29-abr-21 Elevag&o (fobizagdo) 10,50 10,50 14,00 14,00
Atual Anterior Var% lsemana 1més 1ano Custosacaria dupla exportagdo
Posto Usina Rs 111,14 110,97 0,15 94,52 88,23 65,76 VHP BRANCO
Posto Usina USS 20,76 20,69 0,34 16,89 15,66 15,90 PVU (US$/tonelada) 366,03 362,22 442,15 439,13
Média 3 ultimos dias Rs 111,35 111,81 -0,41 92,97 87,95 65,43 PVU (USS/saca 50kg) 18,30 18,11 22,11 21,96
US ICE - AGUCAR # 11 - USS cents/libra peso: 29-abr-21 PVU (R$/saca 50kg)** 97,64 96,62 117,94 117,14
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  Equivalente Interno (1) 116,58 115,37 140,83 139,87
Maio/21 17,08 17,52 16,63 17,29 17,30 -1,27 Prego Cristal (lcumsa 145)-Ribeirdo Preto 112 112
Julho/21 16,93 17,38 16,46 17,21 17,14 -1,22 Custo Refino Cristal (150) para Refinado (45) 1,7 1,7
Outubro/21 16,85 17,29 16,40 17,13 17,06 -1,23 Prego Referencial Refinado (b) 113,7 113,7
LIFFE -Sugar #5 - USS/t: 29-abr-21 Variag3o Refinado interno e exportagdo (b/a) 0,19 0,19
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%) NY em cents para R$/50kg
Maio/21 453,20 446,30 468,90 466,70 462,70 -2,05 *Prego NY convertido em Dollares por tonelada '* Base cambial - D6lar comercial
Agosto/21 450,30 445,00 466,30 465,30 460,10 -2,12 **+| jffe - referénciaincusa 150 **** FOB Porto com base em Santos/SP
Outubro/21 451,60 446,10 465,40 465,30 460,50 -1,93 (1) Acrescentar ICMS (7%, Pis (165% e Cofins (7,60%
{NDICES Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  REGIAO NORDESTE-*em R$ por saca de 50 kg -com impostos
Ibovespa 120.066 121.498 119.703 121.053 121.053 -0,81 29-abr-21 Compra* Venda * USS$/50kg USS/Cents
Dow Jones 34.060 34.087 33.744 33.856 33.820 0,71 Paraiba 114,00 115,00 21,37 19,38
Standard & Poors 4211 4.215 4.178 4206  4.183 0,68 Alagoas 114,00 115,00 21,37 19,38
CAMBIO Fech. Max Min Abert. Var. (%) Pernambuco 115,00 116,00 21,56 19,55
Dolar Comercial 5,3350 5,3790 5,3220 5,3450 -0,4600 Rio Grande do Norte 116,00 117,00 21,74 19,73
Euro/USS 1,2112 1,2112 1,2099 1,2099  0,1000 Pard/Belém** 123,90 124,90 104,72 34,75
USS$/Yuan (China) 6,4734 6,4806 6,4734 6,4806 -0,1100 ** 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, 29 de abril 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 0,00 110,00 321 321140 601,95 2.200,00 0477 412,37 0,47 18,70 Sncimento ar ech. nt.
Acticar Fisico RP/SP 0,00 112,00 327 326979 612,89 2.240,00 047" 419,87 0,47 1904  Maio/21 159 309 31,40
Etanol Anidro 0,00 95,40 3,18 3.180,00 596,06 1.907,96 0477 357,63 0,47 16,22 Julho/21 0,96 31,05 31,35
Etanol Hidratado 1,55 102,69 3,28 3.280,00 614,81 2.053,79 2,027 384,97 2,02 17,46 Setembro/21 0,58 29,47 29,3
Etanol Hidratado BM&F 0,00 56,75 1,81 181250 339,74 1.134,91 0477 212,73 0,47 9,65 Novembro/21 0,00 27,95 27,95
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 Janeiro/22 0,00 2815 28.15
Agticar NY 1,69 99,56 3,65 3.652,88 684,70 1.991,26 1,237 373,24 1,23 16,93 Margof22 0.00 2815 2815
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 0,07 123,48 3,60 3.604,90 675,71 2.469,57 0,547 462,90 0,54 21,00 Maio/22 0,00 2815 2815
Acticar Russia 0,33 172,18 503 502681 942,23 3.443,67 014" 645,49 0,14 29,28 Jutho/22 0,00 28,15 28,15
Aglcar China 0,36 216,67 6,33 6.325,49 1.185,66 4.333,34 0117 812,25 0,11 36,84
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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MERCADO FiSICO DE ETANOL
REGIAO CENTRO-SUL - em litros e com impostos, exceto ICMS - PVU* 29/04/21

COMPRA Venda atual 1sem 1 més 1 ano
R$ R$ us$ RS RS R$
Séo Paulo
Anidro C ivel
Ribeirdo Preto 3,18 3,22 0,5961 2,50 2,26 2,24
Aragatuba 3,16 3,19 0,5923 2,48 2,24 2,08
Paulinia 3,24 3,27 0,6073 2,56 2,32 2,16
Hidratado Combustivel (com imp menos o ICMS)
Ribeirdo Preto 2,84 2,85 0,5330 2,18 1,98 1,93
Aragatuba 2,84 2,86 0,5328 2,14 1,83 1,94
Paulinia 2,89 2,91 0,5410 2,24 2,02 1,96
Parana ( com impostos)
Anidro 3,18 3,20 0,5961 2,50 2,26 2,10
Hidratado 3,28 3,30 0,6148 2,55 2,25 2,20
*PVU - Posto Veiculo Usina
INDICE ESALQ - CENTRO-SUL - SEMANAL
(em litros sem impostos, exceto ICMS - PVU) entre 19/04 e 23/04
atual uss 1Sem var.
S3do Paulo 2,74
Hidratado Combustivel [1] 2,6747 0,4846 2,3740 12,67
Anidro Combustivel [2] 3,0125 0,5458 2,6367 14,25
Outros Fins Hidratado 2,7295 0,4946 2,4252 12,55
Indicador Didrio Paulinia - R$/metro ctbico |Spread Anidro [2] x Hidratado [1] (%) 12,63%
Hidratado Esalq atual anterior Var.(%)
Paulinea/SP 2.718,50 2.714,00 0,17
COMPRA VENDA COMPRA VENDA Rio Grande
Alagoas RS RS Paraiba RS RS do Norte
Anidro Combustivel 3,15 3,20 Anidro 3,15 3,17 Anidro
Hidratado Combustivel 3,12 3,15 Hidratado 3,12 3,14 3,18
Per b Maranhdo Hidratado
Anidro Combustivel 1,15 1,20 Anidro 3,15 3,20 3,15
Hidratado Combustivel 3,13 3,18 Hidratado 2,12 2,15
Goids Anidro Int. Anidro Ext. Hidratado Int. Hidratado Ext. SP| MG NE
3,03 3,08 3,45 3,18 3,18
CBOT - ETANOL - USS$ cents por galdo 29/04/21
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
Abril/21 2,330 0,00
Maio/21 2,230 0,00
Junho/21 2,230 0,00
OUTROS COMBUSTIVEIS
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
ICE FUTURES NY - PETROLEO - barril (WTI)
Maio/21 64,83 63,65 65,47 63,70 1,51
Junho/21 64,71 63,53 65,32 63,59 1,50
ICE FUTURES NY- GASOLINA - US$ por galdo
Abril/21 2,0953 2,0658 2,1166 2,0722 1,11
Maio/21 2,0995 2,0674 2,1189 2,0743 1,21
LONDRES ICE - PETROLEO - barril tipo Brent
Maio/21 67,91 66,64 68,44 66,78 1,69
Junho/21 67,44 66,25 67,96 66,38 1,59

Arbitragem Hidratado X Acticar NY

16,00
USS$/cents 15,57
15,00
14,00
13,00
12,00
11,00
US$/cents 14,38

10,00 Hidratado -7,63% sobre o Agticar NY g

,00

25/01/2021 08/02/2021 22/02/2021 08/03/2021 22/03/2021 05/04/2021 19/04/2021
-------------- Aguticar Nova York ------------- Hidratado Mercado Fisico
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Analise Mercado de Etanol

0O mercado fisico de etanol teve uma quinta-feira de pregos mais altos na
maioria das regiGes produtoras do Centro-Sul. As leves incursdes de baixa dos
pregos do biocombustivel em algumas das principais regides produtoras do
Centro-Sul observadas nos ultimos dias refletiam o momento de entrada e
fortalecimento da safra nova 2021/22 na regido. Querendo ou ndo, a oferta
tem aumentado em um momento de demanda muito baixa. Ainda assim é
notdvel o tom de peculiaridade do mercado no curto prazo. Por um lado
temos uma demanda fraca junto ao fortalecimento da oferta na margem. Por
outro temos os mesmos indicadores de ofertas igualmente muito baixos no
comparativo anual.

A mesma safra que € iniciada a pressiona os pregos é a temporada que
vem com uma perspectiva de quebra muito ampla e que deve ter um forte
vetor de desconto na produgdo do etanol em fungdo da necessidade de
atendimento dos contratos de exportagdo de agucar VHP ao longo da
temporada. Entdo, na visdo da SAFRAS & Mercado, é questdo de tempo para
esta tendéncia de baixa muito sutil que existe no mercado ser rapidamente
saturada e se transformar em uma estabilidade que logo tende a dar lugar a
novos momentos de reagdo nos pregos. Ainda assim esta eventual reagdo
pode, por um lado, ser ampliada pelos avangos do petréleo no mercado
internacional e, por outro, seguir de certa forma neutralizada pela
manutengdo do padrdo baixo de demanda no mercado interno.

Neste contexto o hidratado em Ribeirdo Preto em alta de 1,55% a RS
3,28 o litro com usinas tentando vender a RS 3,30 e distribuidoras tentando
pagar R$ 3,25 o litro. O anidro na mesma localidade firme a RS 3,18 o litro com
usinas tentando vender a RS 3,20 e distribuidoras tentando comprar a RS 3,15
o litro. No Parana hidratado em alta de 1,55% a RS 3,28 o litro com usinas
tentando vender a R$ 3,30 e distribuidoras tentando pagar RS 3,25. Em Goids,
vendas de hidratado para fora do estado em queda de 0,63% a RS 3,18 o litro
com usinas tentando vender a RS 3,20 e distribuidoras tentando pagar RS
3,10. Hidratado para dentro do estado em queda de 1,43% RS 3,45 o litro com
usinas tentando vender a R$ 3,50 o litro e distribuidoras tentando pagar RS
3,40.

Anidro para dentro do estado estavel a RS 3,03, com usinas tentando
vender a RS 3,05 e distribuidoras tentando comprar a RS 3,00 e para fora do
estado a RS 3,08 o litro, com usinas tentando vender a RS 3,10 e distribuidoras
tentando comprar a RS 3,05. Em Minas Gerais hidratado estével a RS 3,25 o
litro com usinas tentando vender a RS 3,30 o litro e distribuidoras tentando
comprar a R$ 3,20. Anidro no mesmo estado firme a RS 3,18 o litro com usinas
tentando vender a RS 3,20 e distribuidoras tentando pagar RS 3,15. No Mato
Grosso do Sul hidratado em alta de 1,94% a RS 3,16 o litro com usinas
tentando vender a RS 3,18 o litro e distribuidoras tentando pagar RS 3,14. Em
Paulinia hidratado em alta de 0,92% a RS 3,28 o litro com usinas tentando
vender a RS 3,30 o litro e distribuidoras tentando pagar RS RS 3,25.

No mercado de indicagdo de pregos spot para o final do més a quinta-
feira foi marcada por ajustes mistos. Fim de maio estdvel a RS 3,16. Final de
junho estavel a RS 3,18 e fim de julho em alta de 0,63% a RS 3,24 o litro. Fim
de agosto em alta de 1,22% a RS 3,29 e fim de setembro em queda de 0,17% a
RS 3,33 o litro. Fim de outubro em alta de 1,37% a RS 3,36, fim de novembro
em queda de 0,17% a RS 3,36 o litro e fim de dezembro estavel a RS 3,02 o
litro. Pregos esperados para o etanol hidratado na regido de Ribeirdo Preto.

CONVERTIBILIDADE E COMPARATIVO

ETANOL EAGUCAR (BASE VHP)

Anidro Hidratado
Preco (Spot) (1) RS/L 3,1800 3,2800
PIS(1) 0,02338 0,02338
Cofins (1) 0,10752 0,10752
ICMS 0,00% 13,3%
Base (s/imposto) 3,0491 2,7555
Etanol H/A(2) - 2,8593
Conversdo (VHP) (a) 91,11 89,16
PregoAgucar VHP(b) 116,58 116,58
Diferenga (a/b) -21,85% -23,52%
Conversdo (Branco) 91,47 89,52

(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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