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Analise Mercado de A;l:lcar: Acucar reagem em NY, mas dentro de patamares restritos

Movimentos técnicos de recompra de posi¢Ges no curto prazo elevam cota¢des mas ainda as mantém
dentro de patamares restritos de oscilagao; Novas inflexdes de alta podem ser vistas ao longo da semana

ANALISE DE MERCADO - O mercado de aglicar teve uma
quarta-feira marcada por ganhos moderados sobre o atual
driver Marg¢o/21 que encerrou o dia em alta de 1,05%
negociado a US$/cents 16,27. Como este ativo ainda conta
com 404 mil posigdes em aberto, é fato que a saida por
rolagem de posi¢Ges ainda nem comegou no mercado, o que
pode culminar em um “estouro da manada” nas préoximas
semanas, principalmente quando ocorrer a virada de janeiro
para fevereiro. De modo geral, até |14, movimentos pontuais
de recompras de posigdes podem ocorrer sobre Margo/21
gue até mesmo pode testar novamente as maximas recentes
atingidas em USS$/cents 16,70. Este é o momento ideal para
as exportadoras indianas fixarem contratos contra o atual
driver em Nova York, por ele se manter confortavelmente
acima dos USS/cents 15,00.

Além disso os demais ativos da curva futura de pregos com
contratos programados para entregas ao longo de 2021 e
2022 também tivera seus momentos de ganhos. Sob esta
Otica também as exportadoras indianas tém uma segunda
op¢do de fixar precos contra Maio/21 que tém oscilado
também acima dos USS/cents 15,00. J4 os demais ativos
oscilam abaixo deste referencial, o que limita muito as
ofertas de aglcar da india, até mesmo pela sazonalidade do
periodo, sendo que até a expiragdo julho/21 a safra atual ja
estara em seu final, com o pais contando apenas com os
estoques de passagem programados para esta safra em
pouco mais de 14 milhGes de toneladas depois de terem
iniciado a safra em 17,41 milhdes de toneladas. O detalhe é
que, por mais que caia, a demanda interna ainda serd na faixa
dos 26 milhdes de toneladas, sendo que a India pouco
poderd contar com estes estoques para cumprir contratos de
exportagdes fixados para além de Maio/21. No Brasil o clima
segue favordvel ao desenvolvimento da safra nova do Centro
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-Sul. Ao contrario do que muito se alardeou ainda no inicio
do segundo semestre do ano passado, a entressafra atual
segue chuvosa e muito propicio ao desenvolvimento e
maturagdo dos canaviais. Nem de longe se vislumbram as
especulagdes de “seca”, “quebra” ou “estiagem” que se liam
ao longo do ano passado. A SAFRAS & Mercado desde esta
época alertava sobre o nivel de prematuridade destas
afirmacdes e depois sobre as indicagdes de modelos de
anomalia climatica que demonstrava exatamente ao
contrdrio. O resultado deve ser uma nova safra volumosa de
39 milhdes de toneladas de aglcar do Centro-Sul, mais 3,5
milhdes do Nordeste totalizando 43,5 milhdes de toneladas
de oferta do Brasil junto a 34 milhdes de toneladas de
exportagdo das quais 22 milhdes j& estdo até contratadas.
Isto tudo somado ao volume ainda de 404 mil posicdes em
aberto sobre Margo/21, coloca em sobre alerta o mercado
sobre a iminéncia de uma queda brusca nos pregos do
acgucar, com o mercado ndo devendo se iludir com os ganhos
gue se observam agora.

MERCADO EQUIVALENCIAS - Em Santos, a saca de 50 kg de
acucar com até 150 Icumsa encerrou a quarta-feira em alta
de 1,98% a RS 103,00 [USS/cents 17,60]. Em Ribeirdo Preto
precos estdveis a RS 104,00 [USS/cents 17,77]. Embarcado
em big bags ela é cotada a US$ 103,00 [USS/cents 17,60]. O
acucar com maior coloragdo, com 180 Icumsa, fico cotado ao
redor de RS 103,00 [USS/cents 17,60]. Produto com 200
Icumsa foi cotado na faixa de RS 102,00 [USS/cents 17,43]. O
aclcar com 300 Icumsa oscilou ao maximo de R$ 101,00
[USS/cents 17,26]. O etanol hidratado se mostrou 23,55%
menos vantajoso que o agUcar bruto em Nova York
equivalendo a USS/cents 11,40 [PVU] e 22,33% menos
vantajoso que o aglcar cristal de Ribeirdo Preto, equivalendo
a RS 50kg 80,77 [USS/cents 13,80].

Curva de Pregos Futuros NY

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

Margo-21 Julho-21 Margo-22 Junho-22

~==®Polinomial (Sériel)
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MERCADO FiSICO DE AGUCAR
REGIAO CENTRO-SUL-em saca de 50 kg -com impostos PVU
CompracVendedor Atual 1sem

Regido/Estado

Acucar & Etanol

20-jan-21
1més 1ano

safras

mercado

o

Parana RS RS uss RS RS RS Referencial de Paridade - Exportagdo e Mercado Interno
Maringa 107,00 108,00 20,15 98,00 91,00 68,00 (em ddlares por tonelada)
Sdo Paulo 20/01/2021 Ice Futures* LIFFE***
- Ribeirdo Preto 104,00 106,00 19,59 95,00 88,00 65,00 Margo/21 Maio/21 Agosto/20  Outubro/20
- Aragatuba 103,00 104,00 19,40 94,00 87,00 64,00 Bolsa* 358,69 339,73 456,00 439,30
Minas Gerais Diferencial de P olarizagao 14,53 13,76 18,47 17,79
Triéngulo Mineiro 105,00 106,00 19,77 96,00 89,00 66,00 Prémio/Desdgio 0,14 -0,23 0,00 0,00
*PVU - Posto Veiculo Usina Prego FOB porto ** 373,36 353,26 474,47 457,09
INDICE CEPEA/ESALQ - SAO PAULO - DIARIO Frete usina porto 15,48 15,48 15,48 15,48
(Sugar Cristal com até 150 Icumsa - posto usina - com impostos) 20-jan-21 Elevagao (fobizagao) 10,50 10,50 14,00 14,00
Atual Anterior Var% 1semana 1més 1lano  Custosacaria dupla exportagdo
Posto Usina RS 104,93 104,89 0,04 94,52 88,23 65,76 VHP BRANCO
Posto Usina USS 19,73 19,61 0,61 16,89 15,66 15,90 PVU (USS$/tonelada) 347,38 327,28 444,99 427,61
Média 3 ultimos dias RS 104,63 104,33 0,29 92,97 87,95 65,43 PVU (USS$/saca 50kg) 17,37 16,36 22,25 21,38
US ICE - AGUCAR #11 - USS cents/libra peso: 20-jan-21 PVU (R$/saca 50kg)** 92,23 86,89 118,14 113,53
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  Equivalente Interno (1) 110,12 103,75 141,07 135,56
Margo/21 16,27 16,56 16,02 16,10 16,10 1,05 Preco Cristal (lcumsa 145) - Ribeirdo Preto 104 104
Maio/21 15,41 15,66 15,17 15,24 15,25 1,04 Custo Refino Cristal (150) para Refinado (45) 1,7 1,7
Julho/21 14,82 15,00 14,59 14,62 14,66 1,09 Preco Referencial Refinado (b) 105,7 105,7
LIFFE -Sugar #5 - USS/t: 20-jan-21 Variagdo Refinado interno e exportagio (b/a) -0,25 -0,22
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%) NY em cents para R$/50kg
Agosto/ZO 456,00 450,80 461,30 451,20 451,20 1,06 *Prego NY convertido em Dollares por tonelada '* Base cambial - Délar comercial
Outubro/20 439,30 434,10 444,80 434,50 434,20 1,17 *+| jffe - referénciaincusa 150 **** FOB Porto com base em Santos/SP
Dezembro/ZO 425,90 420,70 430,50 420,70 420,40 1,3 (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 119.751 121.449 118.740 120.645 120.636 -0,73 20-jan-21 Compra* Venda * US$/50kg USS/Cents
Dow Jones 31.148  31.202 30.998 31.018 30.931 0,70  Paraiba 107,00 108,00 20,15 18,28
Standard & Poors 3.855 3.855 3.824 3.816 3.799 1,47  Alagoas 107,00 108,00 20,15 18,28
CAmMBIO Fech. Maéx Min Abert. Var. (%) Pernambuco 106,00 107,00 19,96 18,11
Dolar Comercial 5,3100 5,3560 5,2830 5,3420 -0,6500 Rio Grande do Norte 109,00 110,00 20,53 18,62
Euro/USS$ 1,2108 1,2129 1,2108 1,2129 -0,1700 Pard/Belém** 115,71 116,71 97,80 32,45
USS/Yuan (China) 6,4680 6,4802 6,4680 6,4802 -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 quarta-feira, 20 de janeiro 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 1,98 103,00 3,01 3.007,04 56630 2.060,00 2,65 387,95 2,65 17,60 encimento ar ech. nt.
- ]
Acticar Fisico RP/SP 0,00 104,00 3,04 303623 571,79 2.080,00 066 391,71 0,66 17,77 Novembro-20  #VALOR! NA NA
Etanol Anidro 0,00 75,90 2,53 253000 47646 1.517,97 0,66 28587 0,66 12,97 Dezembro-20 #VALOR! NA NA
Etanol Hidratado 1,57 80,77 2,58 2.580,00 485,88 1.61548 2,24 304,23 2,24 13,80 Janeiro-21 #VALOR! NA NA
Etanol Hidratado BM&F 0,00 56,75 1,81 181250 341,34 1.134,91 066 213,73 0,66 9,69 Janeiro-22 0,00 272 27,20
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 0,52 28,95 28.80
Ag\;lcar NY 0,39 90,20 3,31 3.309,34 623,23 1.803,99 1,05 339,73 1,05 15,41 Margo-22 0.00 272 272
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 0,18 114,83 3,35 3.352,42 631,34 2.296,61 048 432,51 0,48 19,62 Maf"/“ 069 29,35 29,15
Acticar Russia 0,69 154,19 4,50 4.501,54 847,75 3.083,82 135 580,76 1,35 26,34 Maio-22 0,00 27,2 27,2
Aglcar China 1,89 218,25 6,37 6.371,81 1.199,96 4.365,07 1,24 822,05 1,24 37,29 Jutho/21 0,00 29,05 29,05
Acl:Jcar Fi;ict_) com base Ribeirdao Preto. E_lanol Anidro e Hid[a!ado com Base em Ribeirf’to Preto. Agucar NY, base contrato drivt’er NY. P_\cﬂcar Londres base contrato driverem Londr_es. Jutho22 0,00 27,2 27,2
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 29,05 29,05
Prémios Diérios VHP base Santos | a granel | Pontos sobre Nova York Expectativa de Precos Médios Para Agucar Cristal com até 150 Icumsa
Data Fevereiro Novembro Dezembro Janeiro Fevereiro Base Ribeirdo Preto | 2020/21
13/10/2020 -30/-35 -30/-35 - -15-20 -9/0 s 11200
11/09/2020 -4/-8 +9 0/-3 -25/-30 ' 5 10878 0 ms,::m oo
25/08/2020 2/-8 +5/+11 +5/+411 Marco RS 107,00 1910505 .
30/07/2020 -7/-9 +5/+11 +5/+11 -5/0 RS 102,00 e oo
16/07/2020 -10/-15 +5/+11 +5/+11 R$ 97,00 S Rs9300
Prémios Cristal 150 Icumsa | Sacaria Dupla Exportagdo | USS/ton k9200
Entrega Qutubro Novembro Dezembro Janeiro Fevereiro ’
13/10/2020 +28/+30 +30/+35 +36 +40 +46 R$ 87,00
11/09/2020 +41 +43 +45 R$ 82,00 7
25/08/2020 +40/+43 +45 +46 R$75,80 o
30/07/2020 +50/+51 +55 R$77,00 ¢
Prémios Cristal 45 Icumsa | Sacaria Dupla Exportagdo | USS/ton RS 72,00
Entrega Uutubro Novembro Dezembro Junho Agosto Outubro Dezembro Fevereiro Abril Junho Agosto
13/10/2020 +9 - - - - mjunho  mJulho mAgosto M Setembro W Outubro M Novembro M Dezembro M Janeiro
W Fevereiro MMarco M Abril  Maio mjunho  mJulho  Agosto
11/09/2020 +13 - - - -
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MERCADO FfSICO DE ETANOL

REGIAO CENTRO-SUL - em litros e com impostos, exceto ICMS - PVU’ 20/01/21

COMPRA Venda atual 1sem 1 més 1ano
RS RS uss RS RS RS
Séo Paulo
Anidro C ivel
Ribeirdo Preto 2,53 2,57 0,4765 2,50 2,26 2,24
Aragatuba 2,51 2,54 0,4727 2,48 2,24 2,08
Paulinia 2,59 2,62 0,4878 2,56 2,32 2,16
Hidratado C: ivel (com imp menos o ICMS)
Ribeirdo Preto 2,27 2,28 0,4276 2,18 1,98 1,93
Aragatuba 2,23 2,25 0,4193 2,14 1,83 1,94
Paulinia 2,32 2,34 0,4375 2,24 2,02 1,96
Parana ( com impostos)
Anidro 2,53 2,55 0,4765 2,50 2,26 2,10
Hidratado 2,58 2,60 0,4859 2,55 2,25 2,20
*PVU - Posto Veiculo Usina
iNDICE ESALQ - CENTRO-SUL - SEMANAL
(em litros sem impostos, exceto ICMS - PVU) entre 28/12 e 30/12
atual uss$ 1Sem var. 1 més (R$) 1 ano (R$)
S&do Paulo
Hidratado Combustivel [1] 2,0737 0,3896 2,0744 -0,03 1,7741 1,8004
Anidro Combustivel [2] 2,3945 0,4499 2,4205 -1,07 2,0754 1,9652
Outros Fins Hidratado 2,0976 0,3941 2,0985 -0,04 1,8334 1,8077
Indicador Didrio Paulinia - R$/metro ctbico |Spread Anidro [2] x Hidratado [1] (%) 15,47%
Hidratado Esalq atual anterior Var.(%)
Paulinea/SP 2.191,50 2.182,00 0,44
COMPRA VENDA COMPRA VENDA Rio Grande
Alagoas RS RS Paraiba RS RS do Norte
Anidro Combustivel 2,85 2,90 Anidro 2,95 2,97 Anidro
Hidratado Combustivel 2,46 2,49 Hidratado 2,63 2,65 2,90
Per b Maranhio Hidratado
Anidro Combustivel 2,80 2,85 Anidro 2,90 2,95 2,63
Hidratado Combustivel 2,58 2,63 Hidratado 2,63 2,66
Goids Anidro Int. Anidro Ext. Hidratado Int. Hidratado Ext. SP| MG NE
2,52 2,62 2,60 2,50 2,52
CBOT - ETANOL - USS$ cents por galdo 20/01/21
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
Dezembro/20 1,630 0,00
Janeiro/21 1,605 1,490 1,570 1,490 0,00
Fevereiro/21 1,663 1,580 1,620 1,610 0,00
OUTROS COMBUSTIVEIS
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
ICE FUTURES NY - PETROLEO - barril (WTI)
Janeiro/21 53,12 53,05 53,83 53,06 0,26
Fevereiro/21 53,01 52,95 53,68 52,96 0,20
ICE FUTURES NY- GASOLINA - US$ por galdo
Dezembro/20 1,5377 1,5367 1,5635 1,5381 -0,02
Janeiro/21 1,5373 1,5363 1,5634 1,5379 -0,03
LONDRES ICE - PETROLEO - barril tipo Brent
Janeiro/21 55,73 55,71 56,50 55,84 -0,19
Fevereiro/21 55,55 55,53 56,32 55,72 -0,30

Arbitragem Hidratado X Agticar NY

15,80

14,80

13,80

12,80 USS$/cents 14,91
11,80
10,80
9,80
USS$/cents 11,40
8,80 Hidratado -23,55% acima do Agticar
,80
13/10/2020 27/10/2020 10/11/2020 24/11/2020 08/12/2020 22/12/2020 05/01/2021 19/01/202
-------------- Agticar Nova York ------------- Hidratado Mercado Fisico
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Analise Mercado de Etanol

O mercado fisico de etanol teve uma quarta-feira de pregos mais altos
sobre o biocombustivel negociado nas principais regides negociadoras
do Centro-Sul. A demanda das distribuidoras retornou ao mercado ainda
que pela 6tica do curto prazo. Isto coincidiu com a recente elevagdo da
aliquota de 12% para 13,4% do ICMS em S&do Paulo e do recente ajuste
de alta na gasolina de mais de 7%. Estes fatos acabaram dando um peso
maior na entressafra que, no fundo, era um vetor que ja existia no
mercado. O detalhe é os vetores de contra peso também ainda
permanecem firmes como é o caso da forte migragdo do Ciclo Otto para
a gasolina entre os consumidores finais, a baixa competitividade nos
estados em que ainda se mostra minimamente valida e os volumes de
vendas moderadas em todas as regiGes do pais. Logo, a expectativa da
SAFRAS & Mercado é que os recentes ganhos de pregos parem de ser
observados assim que as distribuidoras recomporem os seus estoques
de curto prazo, abrindo margem para um movimento inicial de
estabilidade frente a nova faixa conquistada.

Neste contexto o hidratado em Ribeirdo Preto em alta de 1,57% a RS
2,58 o litro com usinas tentando vender a RS 2,62 e distribuidoras
tentando pagar RS 2,55 o litro. O anidro na mesma localidade firme a RS
2,53 o litro com usinas tentando vender a RS 2,55 e distribuidoras
tentando comprar a R$ 2,50 o litro. No Parana hidratado em alta de
1,57% a RS 2,58 o litro com usinas tentando vender a RS 2,62. Em Goids,
vendas de hidratado para fora do estado em alta de 0,81% a RS 2,50 o
litro. Embarques ao Nordeste em alta de 0,80% a RS 2,52 o litro.
Hidratado para dentro do estado em alta de 0,39% a RS 2,60 o litro com
usinas tentando vender a RS 2,63 o litro.

Anidro para fora do estado em alta de 1,95% a RS 2,62 o litro com
usinas tentando vender a RS 2,65 o litro, enquanto que, para dentro do
estado em alta de 2,02% a RS 2,52 com usinas tentando vender a RS
2,60. Em Minas Gerais hidratado estavel a RS 2,54 o litro com usinas
tentando vender a R$ 2,56 o litro e distribuidoras tentando comprar a
RS 2,52. Anidro no mesmo estado em alta de 0,40% a RS 2,53 o litro com
usinas tentando vender a RS 2,55. No Mato Grosso do Sul hidratado em
alta de 2,82% a RS 2,55 o litro com usinas tentando vender a RS 2,60 o
litro. Em Paulinia hidratado em alta de 1,93% a RS 2,64 o litro com
usinas tentando vender a RS 2,67 o litro.

No mercado de indicacdo de pregos spot para o final do més a
quarta-feira foi marcada por leves ajustes moderados em poucas
posicdes. Fim de janeiro em queda de 0,29% a RS 2,55 o litro. Final de
fevereiro estavel a RS 2,54, fim de marco em alta de 0,60% a RS 2,51,
final de abril estavel a RS 2,45 o litro. Fim de maio estavel a RS 2,42.
Final de junho firme a RS 2,45 e fim de julho estavel a RS 2,52 o litro.
Fim de agosto em alta de 0,48% a RS 2,62 e fim de setembro em alta de
0,59% a RS 2,68 o litro. Precos esperados para o etanol hidratado na
regido de Ribeirdo Preto.

CONVERTIBILIDADE E COMPARATIVO

ETANOL EAGUCAR (BASE VHP)

Anidro Hidratado
Preco (Spot) (1) RS/L 2,5300 2,5800
PIS(1) 0,02338 0,02338
Cofins (1) 0,10752 0,10752
ICMS 0,00% 13,3%
Base (s/imposto) 2,3991 2,1395
Etanol H/A(2) - 2,2201
Conversdo (VHP) (a) 71,68 69,23
PregoAgucar VHP(b) 110,12 110,12
Diferenga (a/b) -34,91% -37,14%
Conversdo (Branco) 71,97 69,51
(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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