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Analise Mercado de A;l:lcar: Agucar retorna do feriado com ganhos em NY

Movimentos de alta seguem sobre Maio/21 diante de ganhos no petréleo; Hidratado com forte tendéncia
alta coloca contratos de aglcar sob ameaca de washout formando novo suporte sobre NY

ANALISE DE MERCADO - O mercado de aglcar teve uma
quarta-feira marcada por novas valorizagbes sobre o
atual driver Maio/21 em Nova York o qual encerrou o dia
negociado a USS/cents 16,11 em alta de 1,19%.
Enquanto a primeira tela ruma aos 17 cents a segunda
se consolida em 16 cents. Estes recentes movimentos
traduzem uma precificagdo do aglicar em Nova York com
base em novos parametros que se desenvolvem sobre o
etanol no Brasil. A recente valorizagdo do Brent em
Londres e do WTI em Nova York [em fungdo de uma
forte onda de frio glacial que se desenvolveu nos
Estados Unidos] coloca o etanol no mercado fisico
brasileiro sob fortes perspectivas de ganhos ainda
maiores do que os que ja estdo sendo observados desde
o inicio de fevereiro.

Neste sentido, o hidratado volta a ser um mercado
extremamente atraente as usinas brasileiras do modo
que fora antes da crise da pandemia, s6 que com pregos
claramente se direcionando aos RS 3,00 o litro, um
recorde até mesmo frente ao teto da entressafra
passada em que estes atingiram a até entdo maxima de
RS 2,60 o litro [preco nominal que deflacionado
corresponderia @ RS 3,00]. Neste sentido o grande
volume de contratagdo de aguUcar feita antecipadamente
por muitas usinas do Centro-Sul pode ter algum risco de
ndo ser embarcado por algumas unidades. E importante
lembrar do tom mais rapido de liquidez financeira do
hidratado negociado no mercado fisico do que o agucar
[5 contra 50 dias Uteis] e da maior margem de lucro que
o biocombustivel apresenta frente ao VHP.

Expectativa de Precos Etanol Hidratado | Mercado Fisico
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Esta leitura tem fundamentado os atuais avangos do
VHP em Nova York e deve formar futuras valorizagOes
para o Cristal 150 lcumsa até mesmo depois de maio e
abril, com o inicio da préoxima temporada. Isto porque as
usinas estardo em grande parte ou fabricando VHP para
o atendimento dos contratos de exportagdo ou
hidratado para o atendimento da demanda interna mais
fortalecida, deixando o cristal 150 Icumsa como terceira
via de opgdo. Isto acontecerd no mesmo momento em
que a safra nova 2021/22 é iniciada com um grande
volume de indUstrias compradoras retornando ao
mercado em fungdo do inicio da safra e da renovagdo de
contratos de fornecimento, mas se deparando ndo com
um cenario de oferta mais ampla, e sim ainda curta em
fungdo das obriga¢ées com VHP e de aproveitamento do
mercado favoravel do hidratado.

MERCADO EQUIVALENCIAS - Em Santos, a saca de 50 kg
de agucar com até 150 Icumsa encerrou a quarta-feira
estavel a RS 102,00 [USS/cents 17,09]. Em Ribeirdo
Preto precos em baixa de 0,94% a RS 104,00 [USS/cents
17,43). Embarcado em big bags ela é cotada a USS
103,00 [USS/cents 17,26]. O aglcar com maior
coloracdo, com 180 Icumsa, fico cotado ao redor de RS
103,00 [USS/cents 17,26]. Produto com 200 Icumsa foi
cotado na faixa de RS 102,00 [USS/cents 17,09]. O
aguicar com 300 Icumsa oscilou ao méximo de RS 101,00
[USS/cents 17,93]. O etanol hidratado se mostrou
12,56% menos vantajoso que o agucar bruto em Nova
York equivalendo a USS/cents 12,91 [PVU] e 9,69%
menos vantajoso que o agucar cristal de Ribeirdo Preto,
equivalendo a RS 50kg 93,92 [USS/cents 15,74].

Curva de Pregos Futuros NY

Contratos Futuros | Bolsa de NY | Aglcar Bruto | US$/cents
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MERCADO FiSICO DE AGUCAR
REGIAO CENTRO-SUL-em saca de 50 kg -com impostos PVU
CompracVendedor Atual

Regido/Estado

Acucar & Etanol

safras

mercado

o

1sem

1 més

17-fev-21
1ano

Parana RS RS uss RS RS RS Referencial de Paridade - Exportagdo e Mercado Interno
Maringa 107,00 108,00 19,77 98,00 91,00 68,00 (em ddlares por tonelada)
Sdo Paulo 17/02/2021 Ice Futures* LIFFE***
- Ribeirdo Preto 104,00 106,00 19,21 95,00 88,00 65,00 Margo/21 Maio/21 Agosto/20  Outubro/20
- Aragatuba 103,00 104,00 19,03 94,00 87,00 64,00 Bolsa* 373,91 355,16 463,50 443,80
Minas Gerais Diferencial de P olarizagao 15,14 14,38 18,77 17,97
Triéngulo Mineiro 105,00 106,00 19,40 96,00 89,00 66,00 Prémio/Desdgio 0,14 -0,23 0,00 0,00
*PVU - Posto Veiculo Usina Prego FOB porto ** 389,19 369,32 482,27 461,77
INDICE CEPEA/ESALQ - SAO PAULO - DIARIO Frete usina porto 15,19 15,19 15,19 15,19
(Sugar Cristal com até 150 Icumsa - posto usina - com impostos) 17-fev-21 Elevagao (fobizagao) 10,50 10,50 14,00 14,00
Atual Anterior Var% 1semana 1més 1lano  Custosacaria dupla exportagdo
Posto Usina RS 106,02 104,92 1,05 94,52 88,23 65,76 VHP BRANCO
Posto Usina USS 19,56 19,51 0,26 16,89 15,66 15,90 PVU (USS$/tonelada) 363,50 343,64 453,09 432,59
Média 3 ultimos dias RS 105,54 105,46 0,08 92,97 87,95 65,43 PVU (USS$/saca 50kg) 18,18 17,18 22,65 21,63
US ICE - AGUCAR #11 - USS cents/libra peso: 17-fev-21 PVU (R$/saca 50kg)** 98,38 93,01 122,63 117,08
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  Equivalente Interno (1) 117,47 111,05 146,42 139,80
Margo/21 16,96 17,09 16,80 16,85 16,73 1,37 Preco Cristal (lcumsa 145) - Ribeirdo Preto 104 104
Maio/21 16,11 16,19 15,94 15,99 15,92 1,19 Custo Refino Cristal (150) para Refinado (45) 1,7 1,7
Julho/21 15,54 15,59 15,38 15,43 15,39 0,97 Preco Referencial Refinado (b) 105,7 105,7
LIFFE -Sugar #5 - USS/t: 17-fev-21 Variagdo Refinado interno e exportagio (b/a) -0,28 -0,24
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%) NY em cents para R$/50kg
Agosto/ZO 463,50 460,10 465,10 460,50 456,50 1,53 *Prego NY convertido em Dollares por tonelada '* Base cambial - Délar comercial
Outubro/20 443,80 440,00 444,60 440,70 437,40 1,46 *+| jffe - referénciaincusa 150 **** FOB Porto com base em Santos/SP
Dezembro/20 429,90 426,40 430,60 427,00 424,50 1,27 (1) Acrescentar ICM S (7%, Pis (1,65% e Cofins (7,60%
{NDICES Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%) REGIAO NORDESTE-*em RS por saca de 50 kg-com impostos
Ibovespa 120.597 120.597 118.880 119.421 119.421 0,98 17-fev-21 Compra* Venda * US$/50kg USS/Cents
Dow Jones 31.613  31.644 31.339 31.486 31.523 0,29  Paraiba 109,00 110,00 20,14 18,27
Standard & Poors 3.932 3.932 3.904 3.919 3.933 0,01 Alagoas 108,00 109,00 19,95 18,10
CAmMBIO Fech. Maéx Min Abert. Var. (%) Pernambuco 110,00 111,00 20,32 18,44
Dolar Comercial 5,4130 5,4330 5,3910 5,4190 0,7200 Rio Grande do Norte 111,00 112,00 20,51 18,60
Euro/USS$ 1,2040 1,2122 1,2040 1,2122 -0,6700 Pard/Belém** 115,71 116,71 97,80 32,45
USS/Yuan (China) 6,4622 6,4622 6,4622 6,4622 0,0000 ** 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, 17 de fevereiro 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
Agucar Fisico Santos 0,00 102,00 2,98 297784 550,13 2.040,00 263 37687 2,63 17,09 Sneimento ar Sch. ot
Acticar Fisico RP/SP 0,95 104,00 3,04 303623 560,91 2.080,00 1,67 384,26 1,67 17,43  ‘laneiro-22 018 274 27,45
Etanol Anidro 536 88,50 2,95 2950,00 54498 1.769,97 460 326,98 4,60 14,83 Margo-21 0,00 29,55 29,55
Etanol Hidratado 3,45 93,92 3,00 3.000,00 554,22 1.878,47 2,70 347,03 2,70 15,74 Margo-22 0,18 27,20 27,25
Etanol Hidratado BM&F 0,00 56,75 1,81 1.812,50 334,84 1.134,91 0,72 209,66 0,72 9,51 Maio/21 0,17 29,70 29,75
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 Maio-22 0,00 272 272
Agticar NY 3,75 96,13 3,53 3.526,78 651,54 1.922,52 301 35517 3,01 16,11 Julhof21 017 2955 296
Agucar Londres 2,04 120,91 3,53 3.529,81 677,90 2.418,13 4,08 464,40 4,08 21,06
Agcar india 0,42 117,95 3,44 344345 636,14 2.358,97 030 43580 0,30 19,77 ~ Julho22 -0.18 2715 27,2
Acticar Russia 2,20 163,17 476 4.763,66 880,04 3.263,40 1,46 602,88 1,46 27,35 Setembro/21 0,17 29,45 29,5
Aglcar China 0,73 217,62 6,35 6.353,28 1.173,71 4.352,38 0,00 804,06 0,00 36,47
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 +5/411 +5/+11 Margo Fe 11200 o000 whom
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* 17/02/21

COMPRA  Venda atual 1sem 1més 1ano O mercado fisico de etanol teve uma quarta-feira de pregos
RS RS Us$ R$ RS RS nominalmente mais fortes entre usinas na maioria das regides produtoras do
D Pa""? ) Centro-Sul e Centro-Oeste do Brasil. Conforme alertado pelo servico de
:ir:)':ir;o oreto e 255 255 05250 250 226 224 consultoria da SAFRAS & Merc~ado du.rante o feriado, uma onfia de friolglgcial
Aracatuba 2.93 2.96 05413 2.48 224 2,08 tomou parte de grande porgdo continental dos Estados Unidos nos ultimos
Paulinia 3,01 3,04 0,5561 2,56 2,32 2,16 dias, fazendo com que as empresas de fornecimento de energia elétrica
Hidratado Combustivel (com imp menos o ICMS) tivessem dificuldade para atender a demanda interna, resultando em apagdes
Ribeirdo Preto 2,64 2,65 0,4877 2,18 1,98 1,93 em diversas cidades do pais. O resultado foi um petréleo em Londres saltando
Aragatuba 2,60 2,62 0,4796 2,14 1,83 1,94 de USS 61,00 para a méaxima até entdio de US$S 64,75 o barril. Neste meio
Paulinia 2,68 2,70 0,4958 2,24 2,02 1,96 tempo, no Brasil, as usinas acabaram elevando as suas pedidas de pregos para
Parana ( com impostos) niveis ao redor dos RS 3,00, ou até mais, como foi o caso de algumas unidades
Anidro 2,95 2,97 0,5450 2,50 2,26 2,10

que comegaram a pedir RS 3,05 o litro para o hidratado.
Ainda assim estes lances iniciais estdo sendo em parte refutados pelas
distribuidoras. Porém a SAFRAS & Mercado alerta que vendas residuais ja tém

Hidratado 2,98 3,00 0,5505 2,55 2,25 2,20
*PVU - Posto Veiculo Usina

iNDICE ESALQ - CENTRO-SUL - SEMANAL sido feitas ao novo nivel dos RS 3,00 e que pode ser questdo de tempo para as
(em litros sem impostos, exceto ICMS - PVU) entre 01/02 e 05/02 que as novas pedidas em RS 3,05 acabem sendo atendidas pelas
atual uss 1Sem var. 1 més (R$) 1 ano (R$) distribuidoras, ainda mais quando as novas referéncias para a gasolina forem
Séo Paulo internalizadas pela Petrobras ao mesmo tempo em que as distribuidoras
Hidratado Combustivel [1] 22474  0,4177 2,1272 5,65 1,7741 1,8004 retornem ao mercado na recomposicdo de seus estoques imediatos escoados
Anidro (‘Iombl.Jstl'veI [2] 2,4993 0,4645 2,4356 2,62 2,0754 1,9652 durante o feriado prolongado.
Our,ros F'ns.f"_dratad,o_ 2’22(,53, 04138 2‘,1636 2'_90 1,8334 1,8077 Neste contexto o hidratado em Ribeirdo Preto teve alta de 3,45% a RS
Indicador Didrio Paulinia - R$/metro ctbico |Spread Anidro [2] x Hidratado [1] (%) 11,21% . A .
Hidratado Esalq 2tual anterior Var (%) 3,00 o litro com usinas tentando vender a R$ 3,05 e distribuidoras tentando
Paulinea/sP 2.524,00 2.428,50 3,03 pagar R$ 2,95 o litro. O anidro na mesma localidade em alta de 5,36% a R$
2,95 o litro com usinas tentando vender a R$ 3,00 e distribuidoras tentando
COMPRA VENDA COMPRA _ VENDA Rio Grande comprar a R$ 2,93 o litro. No Parand hidratado em alta de 3,47% a RS 2,98 o
|Alagoas RS RS Paraiba RS RS do Norte litro com usinas tentando vender a RS 3,00. Em Goias, vendas de hidratado
Anidro Combustivel 2,95 3,00  Anidro 2,90 2,92 Anidro para fora do estado em alta de 3,36% a RS 2,87 o litro. Hidratado para dentro
Hidratado Combustivel 2,86 2,89  Hidratado 2,91 2,93 2,95 do estado em alta de 3,45% a RS 3,00 o litro com usinas tentando vender a R$
Per b Maranhdo Hidratado 3,05 o litro.
:?::ar:azz":;ﬁs:iwel ;:zg i:; :?;:;:ado ;:22 ;:zz 2,86 ) Anidro para fora do estado aninaImente estavel a RS 2,75 o litro com
Goias Anidro Int. _Anidro Ext. Hidratado Int. Hidratado Ext. SP| MG NE usinas tentando vender a R$ 2,95 o litro, enquanto que, para dentro do estado
2,70 2,75 3,00 2,87 2,90 nominalmente estavel a R$ 2,70 com usinas tentando vender a R$ 2,98. Em
— Minas Gerais hidratado em alta de 3,47% a RS 2,98 o litro com usinas tentando
vender a RS 3,00 o litro e distribuidoras tentando comprar a RS 2,95. Anidro
FECH. MIN MAX ANT. VAR. (%) no mesmo estado nominalmente estavel a RS 2,69 o litro com usinas tentando
Dezembro/20 1,690 0,00 vender a RS 2,95. No Mato Grosso do Sul hidratado em alta de 4,32% a RS
Janeiro/21 1,729 0,00 2,90 o litro com usinas tentando vender a RS 3,00 o litro. Em Paulinia
Fevereiro/21 1,700 0,00 hidratado em alta de 3,39% a RS 3,05 o litro com usinas tentando vender a RS

3,08 o litro.
OUTROS COMBUSTIVEIS ) Nlo mercado de' indicagdo de‘pre;os spot para o final do més a quarta-
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%) :elramedmarcad; pr;r |mptorltlanter- aJtljzte? de altla naA c;rva futiraddesp;esg;)s eRn$1
- " ungdo dos ganhos do petrdleo. Final de fevereiro ainda em alta de 5,75% a
E E - PE LEO -
ICE FUTURES NY - PETROLEO - barril (WTI) 2,90, fim de margo em alta de 6,21% a RS 2,93, final de abril baixa de 0,34% a

Janeiro/21 61,23 59,56 61,31 60,28 191 RS 2,67 o litro. Fim de maio alta 2,25% a RS 2,65. Final de junho alta de 2,25%
Fevereiro/21 60,80 59,28 60,97 59,97 1,70 a RS 2,65 e fim de julho alta de 2,69% a R$ 2,66 o litro. Fim de agosto em alta
ICE FUTURES NY- GASOLINA - US$ por galdo de 3,42% a RS 2,70 e fim de setembro alta de 1,69% a RS 2,74 o litro. Fim de
Dezembro/20 1,8105 1,7599 1,8240 1,7729 2,12 outubro alta de 0,99% a RS 2,77 e fim de novembro alta de 0,65% a RS 2,82 o
Janeiro/21 1,8930 1,8482 1,9050 1,8637 1,57 litro. Pregos esperados para o etanol hidratado na regido de Ribeirdo Preto.
LONDRES ICE - PETROLEO - barril tipo Brent

Janeiro/21 63,66 62,14 64,01 62,76 1,43

Fevereiro/21 62,96 61,58 63,33 62,17 1,27

CONVERTIBILIDADE E COMPARATIVO

ETANOL EAGUCAR (BASE VHP)

Arbitragem Hidratado X Agticar NY
Anidro Hidratado
Preco (Spot) (1) RS/L 2,9500 3,0000
15,80 PIS(1) 0,02338 0,02338
14,80 Cofins (1) 0,10752 0,10752
13.90 ICMS 0,00% 13,3%
US$/cents 14,76 Base (s/imposto) 2,8191 2,5091
12,80
Etanol H/A(2) - 2,6036
11,80 Convers&o (VHP) (a) 84,23 81,19
10,80 PregoAgucar VHP(b) 117,47 117,47
050 Diferenga (a/b) -28,29% -30,89%
' US$/cents 12,91 Conversao (Branco) 84,57 81,51
8,80 Hidratado -12,56 acima do Aguicar (1) Com Impostos ao produtor
7,80 (2) Conversdo de etanol hidratado em anidro
09/11/2020 23/11/2020 07/12/2020 21/12/2020 04/01/2021 18/01/2021 01/02/2021 15/02/2021
-------------- Agticar Nova York ------------- Hidratado Mercado Fisico (a) Etanol convertido em VHP (R$/50 kg)
(b) Preco agucar VHP (PVU)
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