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Andlise Mercado de A;l:lcar: Futuros recuam forte em Nova York na terga-feira

Precos buscam médias de longo prazo com pressdo de entrada de safra do Centro-Sul do Brasil; Brent e WTI
recuam forte no mercado externo reforcando pressdo de quedas no curto prazo

ANALISE DE MERCADO - O mercado de aclcar teve uma
terca-feira marcada por fortes quedas sobre os futuros da
commodity negociadas tanto em Londres quanto em Nova
York. O pivdé para o recuo inicial foram os movimentos de
baixa do petréleo em Londres e Nova York diante do
aumento do risco de uma terceira onda de contaminagdes
no continente e das respectivas medidas de restri¢Ges
decorrentes deste vetor. A queda no petréleo bateu em
cheio no clima de aversdo ao risco por parte dos agentes
que optaram por desfazer as suas posicdes compradas em
derivativos, entre eles os futuros de aglcar. Porém a
questdo do petroleo e do risco da terceira onda na Europa
representam apenas 40% do movimento de queda no dia,
sendo que os demais 60% vieram dos fundamentos do
acucar.

Isto porque as cotagBes de Maio/21, em sua descida quase
que vertical no intraday, foram buscar diretamente a sua
média moével exponencial de 100 dias, o que assume uma
caracteristica bem peculiar, quase que uma assinatura
quanto a origem do movimento. Historicamente as
oscilagbes do contrato driver em Nova York tendem a
oscilar acima de sua média movel exponencial de 100 dias
em periodos de entressafra da regido Centro-Sul do Brasil.
O sentido inverso também ¢é valido, visto que em
momentos de entrada de safra a linha de prego do contrato
driver de Nova York tende a oscilar abaixo desta média de
100 dias. Logo, o movimento que vemos nesta Ultima
semana de mar¢o de busca direta da linha de preco em
dire¢do a média de 100 dias ocorre de forma negativa, com
a linha de preco devendo cruzar de cima para baixo a média
histdrica.

Expectativa de Pregos Etanol Hidratado | Mercado Fisico

R$/litro | com impostos | Entrega ao Final do Més | Base Ribeirdo Preto
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Isto ocorre apenas uma semana antes do inicio oficial do
calendério de moagem da regido com o inicio da nova safra
2021/22. De fato esta tem sido bastante antecipada por
parte de algumas usinas, sendo que ainda em fevereiro
mais de 1 milhdo de toneladas de cana foram moidas e com
mar¢o na expectativa de que mais 3 a 5 milhdes de
toneladas sejam processadas. A Unica ainda ndo
disponibilizou os dados da primeira metade de margo, mas
dado o ritmo de fevereiro e o elevado tom de contratagdo
antecipada da temporada que vai iniciar e da posterior, o
ritmo deve ser muito elevado na proxima safra, ainda mais
com o clima favoravel.

MERCADO EQUIVALENCIAS - Em Santos, a saca de 50 kg de
acucar com até 150 Icumsa encerrou a terga-feira em alta
de 1,94% a RS 105,00 [USS/cents 17,27]. Em Ribeirdo Preto
precos com ganhos de 1,89% a RS 108,00 [USS/cents 17,76].
Embarcado em big bags ela é cotada a USS 107,00
[USS/cents 17,60]. O agticar com maior colora¢do, com 180
lcumsa, fico cotado ao redor de RS 107,00 [USS/cents
17,60].

Produto com 200 Icumsa foi cotado na faixa de RS 106,00
[USS/cents 17,43]. O aglcar com 300 Icumsa oscilou ao
maximo de RS 105,00 [USS/cents 17,27]. O etanol hidratado
se mostrou 14,25% menos vantajoso que o agucar bruto em
Nova York equivalendo a USS$/cents 12,09 [PVU] e 16,80%
menos vantajoso que o agucar cristal de Ribeirdo Preto,
equivalendo a RS 50kg 89,85 [USS/cents 14,78].

Curva de Pregos Futuros NY

Contratos Futuros | Bolsa de NY | Agiicar Bruto | US$/cents
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REGIAO CENTRO-SUL-em saca de 50 kg -com impostos PVU 23-mar-21
Regido/Estado CompracVendedor Atual 1sem 1més 1ano
Parana RS RS uss RS S RS Referencial de Paridade - Exportagdo e Mercado Interno
Maringd 111,00 112,00 20,12 98,00 91,00 68,00 (em ddlares por tonelada)
Sdo Paulo 23/03/2021 Ice Futures* LIFFE***
- Ribeirdo Preto 108,00 110,00 19,58 95,00 88,00 65,00 Maio/21 Julho/21 Maio/21 Agosto/21
- Aragatuba 107,00 108,00 19,40 94,00 87,00 64,00 Bolsa* 340,18 334,66 440,50 431,50
Minas Gerais Diferencial de Polarizag&o 13,78 13,55 17,84 17,48
Triéngulo Mineiro 109,00 110,00 19,76 96,00 89,00 66,00 Prémio/Deségio 0,14 -0,23 0,00 0,00
*PVU - Posto Veiculo Usina Prego FOB porto * 354,09 347,99 458,34 448,98
INDICE CEPEA/ESALQ - SAO PAULO - DIARIO Frete usina porto 14,90 14,90 14,90 14,90
(Sugar Cristal com até 150 Icumsa - posto usina - com impostos) 23-mar-21 Elevag&o (fobizagdo) 10,50 10,50 14,00 14,00
Atual Anterior Var% lsemana 1més 1ano Custosacaria dupla exportagdo
Posto Usina R$ 108,07 106,67 1,31 94,52 88,23 65,76 VHP BRANCO
Posto Usina US$ 19,60 19,35 1,29 16,89 15,66 15,90 PVU (US$/tonelada) 328,69 322,59 429,44 420,07
Média 3 ultimos dias RS 106,92 106,80 0,11 92,97 87,95 65,43 PVU (USS/saca 50kg) 16,43 16,13 21,47 21,00
US ICE - AGUCAR # 11 - USS cents/libra peso: 23-mar-21 PVU (R$/saca 50kg)** 90,65 88,97 118,44 115,86
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  Equivalente Interno (1) 108,24 106,23 141,42 138,34
Maio/21 15,43 15,54 15,05 15,52 15,53 -0,64 Prego Cristal (lcumsa 145)-Ribeirdo Preto 108 108
Julho/21 15,18 15,31 14,92 15,29 15,29 -0,71  Custo Refino Cristal (150) para Refinado (45) 1,7 1,7
Outubro/21 15,13 15,28 14,91 15,28 15,27 -0,91 Prego Referencial Refinado (b) 109,7 109,7
LIFFE -Sugar #5 - USS/t: 23-mar-21 Variag3o Refinado interno e exportagdo (b/a) 0,22 0,21
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%) NY emcents para R$/50kg
Mai 0/21 440,50 432,40 448,00 447,80 449,40 -1,98 *Prego NY convertido em Dollares por tonelada '* Base cambial - D6lar comercial
Agosto/21 431,50 423,80 435,50 435,00 436,70 -1,19 **+| jffe - referénciaincusa 150 **** FOB Porto com base em Santos/SP
Outubro/21 423,20 416,00 426,30 426,00 427,50 -1 (D Acrescentar ICMS (7%, Pis (165% e Cofins (7,60%
{NDICES Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  REGIAO NORDESTE-*em R$ por saca de 50 kg -com impostos
Iboves pa 113.333 115.599 113.062 114.977 114.979 -1,43 23-mar-21 Compra* Venda * USS$/50kg USS/Cents
Dow Jones 32.423 32.754 32.356 32.692 32.731 -0,94 Paraiba 111,00 112,00 20,12 18,26
Standard & Poors 3.906 3.949 3.906 3.938  3.941 -0,87  Alagoas 110,00 111,00 19,94 18,09
CAMBIO Fech. Max Min Abert. Var. (%) Pernambuco 113,00 114,00 20,49 18,58
Dolar Comercial 5,5160 5,5490 5,4630 5,5460 -0,0300 Rio Grande do Norte 114,00 115,00 20,67 18,75
Euro/USS 1,1873 11,1934 1,1873 1,1934 -0,5100 Para/Belém** 119,81 120,81 101,26 33,60
USS$/Yuan (China) 6,5168 6,5168 6,5085 6,5085 0,1200 ** 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 terca-feira, 23 de margo de 2021 US ICE - ACUCAR # 16 - US$ cents/libra peso:
F'ro'duto - Change(%) R$/50kg R$/L R$/M? USS$/M? R$/Ton Change(%) US$/Ton Change(%) cents e Var(%) Fech. Ant.
Agucar Fisico Santos 1,94 105,00 3,07 3.06542 55573 2.100,00 1,08 380,71 1,98 17,27
Acticar Fisico RP/SP 1,89 108,00 3,15 3.153,01 571,61 2.160,00 192 391,59 1,92 17,76 ~ laneiro22 0,00 281 28,10
Etanol Anidro 3,41 84,90 2,83 283000 513,05 1.697,97 3,38 307,83 3,38 13,96 Margo-21 #VALOR! NA NA
Etanol Hidratado 2,05 89,85 2,87 287000 52030 1.797,07 2,01 32579 2,01 14,78 Margo-22 0,00 28,10 28,1
Etanol Hidratado BM&F 0,00 56,75 1,81 1.812,50 328,59 1.134,91 004 205,75 0,04 9,33 Maio/21 0,00 30,90 30,9
Etanol Anidro CBOT 0,00 56,75 1,81 1.812,50 341,85 1.13491 130 214,05 1,30 9,71 Maio-22 0,00 281 281
dcar Londres S0 12081 os3 aaws  aTrs0 24lads  eos does0  eos  2eos b o163 308
Agdcar india 1,50 120,73 3,52 352465 63899 2.414,60 154 437,74 1,54 1986  Julho22 0,00 281 281
Acticar Russia 1,66 178,05 520 519820 942,39 3.561,08 162 645,59 1,62 29,28 Setembro/21 0,49 31 30,85
Agtcar China 0,74 224,05 6,54 6.541,02 1.18583 4.480,99 071 812,36 0,71 36,85

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. Acucar India, com base no

marcadn ennt da Nawva 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 811200
11/09/2020 -4/-8 +9 0/-3 -25/-30
R$ 110,00

25/08/2020 -2/-8 +5/+11 +5/+11 Margo R5112,00 oo oo
30/07/2020 719 +5/+11 +5/+11 -5/0 RS 110,00 — o g
16/07/2020 -10/-15 +5/+11 +5/+11 6 108,00 R$ 107,00
Prémios Cristal 150 Icumsa | Sacaria Dupla Exportagdo | USS/ton B B
Entrega Outubro Novembro Dezembro  Janeiro Fevereiro RS 106,00 i e RS 105,00
13/10/2020 +28/+30 +30/+435 +36 +40 +46
11/09/2020 +41 +43 +45 Re 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 Qutubro Novembro Dezembro Fevereiro Margo Abril Maio Junho Julho Agosto  Setembro  Outubro  Novembro Dezembro
13/10/2020 +9 _ _ - _ mm— Expectativa de Pregos Para Agicar Cristal com até 150 Icumsa - Base Ribeirdo Preto

~=---@Polinomial (Expectativa de Precos Para Aguicar 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* 23/03/21

COMPRA Venda atual 1sem 1 més 1 ano
R$ R$ us$ RS RS R$

Séo Paulo
Anidro C ivel
Ribeirdo Preto 2,83 2,87 0,5131 2,50 2,26 2,24
Aragatuba 2,81 2,84 0,5094 2,48 2,24 2,08
Paulinia 2,89 2,92 0,5239 2,56 2,32 2,16
Hidratado C: ivel (com imp menos o ICMS)
Ribeirdo Preto 2,49 2,50 0,4511 2,18 1,98 1,93
Aragatuba 2,48 2,50 0,4499 2,14 1,83 1,94
Paulinia 2,61 2,63 0,4738 2,24 2,02 1,96
Parana ( com impostos)
Anidro 2,83 2,85 0,5131 2,50 2,26 2,10
Hidratado 2,86 2,88 0,5185 2,55 2,25 2,20

*PVU - Posto Veiculo Usina

INDICE ESALQ - CENTRO-SUL - SEMANAL
(em litros sem impostos, exceto ICMS - PVU)

entre 15/03 e 19/03

atual uss$ 1Sem var. 1 més (R$) 1 ano (R$)
S&o Paulo
Hidratado Combustivel [1] 2,7414 0,4915 2,9059 -5,66 1,7741 1,8004
Anidro Combustivel [2] 2,9841 0,5350 3,1229 -4,44 2,0754 1,9652
Outros Fins Hidratado 2,8544 0,5118 2,9903 -4,54 1,8334 1,8077
Indicador Didrio Paulinia - R$/metro ctbico |Spread Anidro [2] x Hidratado [1] (%) 8,85%
Hidratado Esalq atual anterior Var.(%)
Paulinea/SP 2.442,50 2.487,00 -1,79
COMPRA VENDA COMPRA  VENDA Rio Grande
Alagoas RS RS Paraiba RS RS do Norte
Anidro Combustivel 3,45 3,50 Anidro 3,40 3,42 Anidro
Hidratado Combustivel 3,30 3,33 Hidratado 3,30 3,32 3,45
Per b Maranhdo Hidratado
Anidro Combustivel 3,40 3,45 Anidro 3,40 3,45 3,30
Hidratado Combustivel 3,30 3,35 Hidratado 3,30 3,33
Goids Anidro Int. Anidro Ext. Hidratado Int. Hidratado Ext. SP| MG NE
2,88 3,10 3,03 2,88 2,88
CBOT - ETANOL - USS$ cents por galdo 23/03/21
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
Abril/21 1,799 0,00
Maio/21 1,774 0,00
Junho/21 1,760 0,00
OUTROS COMBUSTIVEIS
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
ICE FUTURES NY - PETROLEO - barril (WTI)
Maio/21 57,55 57,32 61,35 61,28 -6,51
Junho/21 57,57 57,36 61,25 61,18 -6,37
ICE FUTURES NY- GASOLINA - US$ por galdo
Abril/21 1,8806 1,8775 1,9591 1,9598 -4,04
Maio/21 1,8790 1,8764 1,9578 1,9584 -4,05
LONDRES ICE - PETROLEO - barril tipo Brent
Maio/21 60,60 60,48 64,29 64,52 -6,07
Junho/21 60,32 60,19 63,81 64,10 -5,89

Arbitragem Hidratado X Acticar NY

16,00
15,00
14,00
USS$/cents 14,10
13,00

12,00

11,00

USS$/cents 12,09

10,00 Hidratado -14,25% sobre o Agucar NY
9,00
14/12/2020 28/12/2020 11/01/2021 25/01/2021 08/02/2021 22/02/2021 08/03/2021 22/03/202
-------------- Agucar Nova York ------------- Hidratado Mercado Fisico
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Analise Mercado de Etanol

O mercado fisico de etanol teve mais um dia de baixa atividade
negociadora entre usinas e distribuidoras. Em linha com os recentes
movimentos de baixa, a ponta compradora segue atuando de forma mais
gradual possivel junto as usinas, ajudando na pressdo negativa extra aos
pregos do biocombustivel. Parte desta atuagdo vai além de uma simples
estratégia de pressionar mais os pregos, sendo apenas resultado da baixa
demanda entre os consumidores finais nas bombas. A SAFRAS & Mercado
alerta que a tendéncia do hidratado é que ele caia abaixo de RS 2,50 o litro
na maioria das regides do Centro-Sul.

As recentes estimativas de queda na safra de cana para a temporada
2021/22 tem se descolado brevemente da realidade da préxima safra e ndo
serdo o suficiente para elevar os pregos dos derivados, como é o caso do
etanol. Além disso, ainda em fevereiro a demanda interna por hidratado ja
tinha dado um sinal de forte retragdo em oscilar pouco acima de 1,5 bilhdo
de litros. Depois disto as medidas de afastamento social foram fortemente
endurecidas ao passo que os dados de margo devem trazer novas quedas
bruscas na demanda e nos pregos.

Neste contexto o hidratado em Ribeirdo Preto em queda de 2,05% a RS
2,87 o litro com usinas tentando vender a RS 2,89 e distribuidoras tentando
pagar RS 2,84 o litro. O anidro na mesma localidade em queda de 3,41% a
RS 2,83 o litro com usinas tentando vender a RS 2,85 e distribuidoras
tentando comprar a RS 2,80 o litro. No Parana hidratado em queda de
2,39% a RS 2,86 o litro com usinas tentando vender a RS 2,89 e
distribuidoras tentando pagar RS 2,84. Em Goias, vendas de hidratado para
fora do estado em queda de 5,57% a RS 2,88 o litro com usinas tentando
vender a RS 2,90 e distribuidoras tentando pagar RS 2,85. Hidratado para
dentro do estado em queda de 6,77% a RS 3,03 o litro com usinas tentando
vender a RS 3,05 o litro e distribuidoras tentando pagar RS 3,00.

Anidro para fora do estado sem ofertas enquanto que, para dentro
do estado também sem indicagbes, com usinas com usinas sem oferta. Em
Minas Gerais hidratado em queda de 1,69% a R$ 2,90 o litro com usinas
tentando vender a RS 2,99 o litro e distribuidoras tentando comprar a RS
2,84. Anidro no mesmo estado em queda de 3,41% a RS 2,83 o litro com
usinas tentando vender a RS 2,85 e distribuidoras tentando pagar RS 2,80.
No Mato Grosso do Sul hidratado em queda de 2,64% a RS 2,95 o litro com
usinas tentando vender a RS 2,99 o litro e distribuidoras tentando pagar RS
2,90. Em Paulinia hidratado em queda de 1,98% a RS 2,97 o litro com usinas
tentando vender a RS 2,99 o litro e distribuidoras tentando pagar RS RS
3,94.

No mercado de indicagdo de pregos spot para o final do més a terga-
feira foi marcada por ampliagdo dos ajustes de baixa. Final de abril em
queda de 1,71% a RS 2,60 o litro. Fim de maio em queda de 1,68% a RS 2,65.
Final de junho em estéavel a RS 2,69 e fim de julho estavel a RS 2,70 o litro.
Fim de agosto estavel a RS 2,78 e fim de setembro queda de 0,61% RS 2,76
o litro. Fim de outubro em alta de 0,41% a RS 2,77, fim de novembro em
queda de 1,35% a RS 2,90 o litro e fim de dezembro em baixa de 1,32% a RS
2,95 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 2,8300 2,8700
PIS(1) 0,02338 0,02338
Cofins (1) 0,10752 0,10752
ICMS 0,00% 13,3%
Base (s/imposto) 2,6991 2,3947
Etanol H/A(2) - 2,4849
Conversdo (VHP) (a) 80,65 77,48
PregoAgucar VHP(b) 108,24 108,24
Diferenga (a/b) -25,49% -28,42%
Conversdo (Branco) 80,97 77,80
(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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