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Analise Mercado de Agucar: Nova York recua com Topo Duplo e fundamentos

Figura gréfica de reversdo de tendéncia de alta Topo Duplo ja desperta fortes movimento de vendas por parte

de agentes especuladores e fundos financeiros

ANALISE DE MERCADO - O mercado de aclcar teve uma
sexta-feira marcada por pregos fortemente mais baixos
sobre o atual driver Maio/23 que encerrou o dia em queda
de 3,29% cotado a USS/cents 19,67. A linha dos 20 cents
nado tem conseguido ser mantida desde o inicio da segunda
metade de fevereiro. Por um lado, temos as falacias
especulativas da india de que a safra do pais vai quebrar e
que as exportagGes vdo cair a metade. Por outro temos o
inicio antecipado da safra nova 2023/24 do Centro-Sul do
Brasil que, em marg¢o, deve contar com 12 a 15 usinas
comecando as operagdes de moagem. Ainda que grande
parte do volume de cana va para o etanol [mix médio entre
75% a 100% voltado ao etanol] a questdo do inicio
antecipado da safra nova ja formara no mercado um vetor
psicoldgico de ampliagdo de oferta que ajudara na pressao
de baixa aos pregos.

Além disso o mercado seguiu negativamente pressionado
em fun¢do das quedas do petréleo em Londres e dos
vetores macros negativos sobre os precos dos derivativos.
Neste sentido temos os movimentos esperados de novas
altas nas taxas de juros nos Estados Unidos para o restante
de 2023, o que deverd reforgcar a migragdo de capital dos
mercados de renda varidvel para os de renda fixa. Logo
temos um cendrio de mercado que se desenvolve com a
sobreposicdo de varios vetores de baixa de curto a médio
prazo. Temos os fundamentos da safra nova do Centro-Sul
do Brasil, validando uma figura grafica de reversdo de
tendéncia de alta que sozinha tem um nivel de
assertividade histérica de 85% junto a vetores macros
negativos como os futuros do petrdleo e os movimentos de
juros nos Estados Unidos.

Expectativa de Pregos Etanol Hidratado | Mercado Fisico
R$/litro | com impostos | Entrega ao Final do Més | Base Ribeirdo Preto
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A primeira tela em Nova York Margco/23 deve ter sua
expiracdo no dia 28 de fevereiro. A expectativa da SAFRAS
& Mercado é de que os volumes de entregas fisicas sobre
este ativo sejam de 1,5 milhdo de toneladas, em linha com
a média de 5 anos para o mesmo periodo. Ainda na sexta-
feira, dia 24, este ativo finalizou o dia detendo 35,968 mil
posicbes em aberto que equivalem a 1,82 milhdo de
toneladas, com um volume residual de rolagem de posi¢oes
esperadas para o inicio da semana. Had também, pelo lado
grafico, uma tendéncia da linha de prego do atual driver
Maio/23 em oscilar abaixo de sua média mével exponencial
de 100 dias com a proximidade da safra nova do Centro-Sul
do Brasil, o que reforca a tendéncia de baixa para as
préximas semanas.

MERCADO EQUIVALENCIAS - Em Ribeirdo Preto precos em
alta de 0,76% a RS 133,00 [USS/cents 23,21]. Embarcado
em big bags ela é cotada a R$ 132,00 [USS/cents 23,04]. O
acucar com maior coloragdo, com 180 Icumsa, fico cotado
ao redor de RS 132,00 [USS/cents 23,04]. Produto com 200
Icumsa foi cotado na faixa de RS 131,00 [USS/cents 22,86].

0 aglicar com 300 Icumsa oscilou ao maximo de RS 130,00
[USS/cents 22,69]. O etanol hidratado se mostrou 13,09%
mais baixo que o agucar bruto em Nova York equivalendo a
USS/cents 15,59 [PVU] e 28,28% menos vantajoso que o
aclcar cristal de Ribeirdo Preto, equivalendo a RS 50kg
95,49 [USS/cents 16,67].

Curva de Pregos Futuros NY
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Agro Hoje - Acucar e Etanol

Parand RS RS uss RS S RS Referencial de Paridade - Exportagdo e Mercado Interno
Maringa 135,00 136,00 25,97 98,00 91,00 68,00 (em dédlares por tonelada)
Sdo Paulo 2410212023 Ice Futures* LIFFE***
- Ribeirdo Preto 133,00 135,00 25,59 95,00 88,00 65,00 Margo/23 Maio/23 Marcoi22  Maio/22
- Aragatuba 132,00 133,00 25,39 94,00 87,00 64,00 Bolsa* 469,15 433,65 562,00 547,40
Minas Gerais Diferencial de Polarizagao 19,00 17,56 - -
Tridngulo Mineiro 134,00 135,00 25,78 96,00 89,00 66,00 Prémio/Desdgio [basis] 3,31 -5,07 108,00 108,00
Goids 125,00 155,00 24,05 118,00 - - Preco FOB porto *** 491,45 446,14 670,00 655,40
INDICE CEPEA/ESALQ - SAO PAULO - DIARIO Frete usina porto 21,16 21,16 50,00 50,00
(Sugar Cristal com até 150 Icumsa - posto usina - com impostos) 24-fev-23 Elevagio (fobizag&o) 10,50 10,50 14,00 14,00
Atual Anterior Var % Custo sacaria dupla exportagdo
Posto Usina RS 133,27 132,00 0,96 VHP BRANCO
Posto Usina USS 25,60 25,72 -0,47 PVU (USS/tonelada) 459,79 414,48 634,84 620,24
Média 3 ultimos dias RS 132,38 131,94 0,33 PVU (USS$/saca 50kg) 22,99 20,72 31,74 31,01
US ICE - ACUCAR # 11 - USS cents/libra peso: 24-fev-23 PVU (R$/saca 50kg)** 119,50 107,72 164,99 161,20
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  Equivalente Interno (1) 142,69 128,62 197,01 192,48
Margo/23 21,28 21,78 21,23 21,70 21,58 -1,39  Prego Cristal (Icumsa 145)-Ribeirdo Preto 133 133
Maio/23 19,67 20,43 19,63 20,40 20,34 -3,29 Custo Refino Cristal (150) para Refinado (45) 1,7 1,7
Julho/23 19,23 19,87 19,20 19,84 19,81 -2,92  Prego Referencial Refinado (b) 134,7 134,7
LIFFE -Sugar #5 - USS/t: 24-fev-23 Variagdo Refinado interno e exportacdo (b/a) 0,32 0,30
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%) NY em cents para R$/50kg
Dezembro/22 562,00 561,00 576,20 575,90 574,70 -2,2 *Prego NY convertido em Dolares por tonelada * Base cambial - Délar comercial
Ma rgo/22 547,40 546,10 559,50 558,90 558,70 -2,02 *+ jffe - referénciaincusa 150 *** FOB Porto com base em Santos/SP
Maio/22 535,60 534,90 545,50 545,00 545,20 -1,76 (1) Acrescentar ICM S (7%, Pis (165% e Cofins (7,60%
{NDICES Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  REGIAO NORDESTE-*em RS por saca de 50 kg -com impostos
Ibovespa 105.877 107.611 105.360  107.582 107.593 -1,59 24-fev-23 Compra* Venda * US$/50kg US$/Cents
Dow Jones 32.890 32.999 32.643 32,999 33.154 -0,80 Paraiba 136,00 137,00 26,16 23,74
Standard & Poors 3.962 3.968 3.943 3.973 4.012 -1,24  Alagoas 135,00 136,00 25,97 23,56
CAMBIO Fech. Max Min Abert. Var. (%) Pernambuco 135,00 136,00 25,97 23,56
Dolar Comercial 5,1980 5,2100 5,1480 51620 1,1600 Rio Grande do Norte 138,00 139,00 26,55 24,08
Euro/USS Pard/Belém** 155,41 156,41 131,35 43,58
USS$/Yuan (China) ** prego com Frete de R$ 9,00 por sacaincluso e imposto de entrada de 2,4%
Equivaléncia de Pregos dos Principais Produtos do Setor sexta-feira, 24 de fevereiro de 2023 Competitividade Hidratado x Gasolina %  Agucar #16 Bolsa de NY
Produto Change(%) R$/50kg R$/IL R$/M3 US$/IM? R$/Ton Change(%) US$/Ton  Change(%) cents Estado Atual Anterior  Contrato Fechamento
Aclfcar F{s!co Santos 0,00 139,00 4,06 405804 780,69 2.780,00 71,15: 534,82 1,15 24,26 Mato Grosso 66,70 6730 Janeiro/23 36,99
Aglicar Fisico RP/SP 0,76 133,00 3,88 388287 74699 2.660,00 0417 511,74 0,41 23,21 S50 Paulo 7440 7470 Marco/23 3699
Etanol Anidro 0,00 95,40 3,18 3.180,00 611,77 1907,96 1,157 367,06 1,15 16,65 . )
Etanol Hidratado 0,00 95,49 3,05 3.050,00 586,76 1.909,78 1,157 367,41 1,15 16,67 Goids 75,30 7320 Maio/23 36,55
Etanol Hidratado B3 0,00 92,36 2,95 295000 567,53 184716 1,157 35536 1,15 16,12 Minas Gerais 76,00 76,10  Julho/23 36,54
Etanol Anidro CBOT 0,00 41,21 1,37 1373,65 27533 824,17 1,42 16520 1,42 7,49 Parana 77,20 7740 Setembro/23 3599
Aglicar NY 2,16 112,71 4,14 413509 795,52 2.254,12 3,297 433,65 3,29 19,67 Mato Grosso S. 78,70 78,80  Novembro/23 35,99
Aglcar Londres -1,07 146,06 4,48 447534 860,97 2.921,28 2,217 562,00 2,21 25,49 Pernambuco 80,70 80,20  Janeiro/24 35,99
Actcar india 117 120,60 3,68 368033 708,03 241199 0007 464,02 0,00 21,05 Bahia 80,90 81,30  Margo/24 35,99
Agticar Rdssia 117 127,18 3,88 388127 746,69 254368 0,007 489,36 0,00 22,20 Tocantins 82,10 81,30  Maio/24 35,99
Agucar China 1,17 116,96 3,57 3.569,12 686,63 2.339,10 0,00 450,00 0,00 20,41 Rio de Janeiro 84,70 85,10
R i e A Rt TR B o Santa Catarina 89,00 89,10
mercado spot de Nova Delhi Rio Grande$S. 96,30 96,10
Basis Didrios VHP base Santos I em Us$/cents Expectativa de Pregos Médios Para Agucar Cristal com até 150 Icumsa
Data Margo Abril Maio Junho Base Ribeirdo Preto | 2022/23
Bid | Offer Bid | Offer Bid | Offer Bid | Offer b safra;.
mercado
17/02/2023 - | +0,20 -0,35 | -0,15 +0,23 | +0,33 - s 8 I B
15/02/2023 0,00 | +0,20  -0,35]-0,15 +0,23 |+0,33  +0,23 | +0,33 RS 136,00 f 2 i 2 A
09/02/2023 0,00 | +0,15 -0,35 | -0,15 - - RS 134,00 _
07/02/2023 +0,10 | +0,20 -0,25 | 0,00 - - RS 132,00
03/02/2023 +0,10 | +0,20 -0,25 | 0,00 = - RS 130,00
17/01/2023 40,22 | +0,40 -0,20 | 0,00 - - "8 128,00
Basis Cristal 150 icumsa Santos |em USS/Ton. | Basis 45 Icumsa Santos contra | w1260
Data Margo Abril Data Marg¢o '
17/02/2023 - | +110 03/02/2023 | +40 R512400
15/02/2023 - | +110 21/09/2022 | +60 R$ 122,00
07/02/2023 - | +114 21/09/2022 | +40 75 120,00
0//02/2023 - | +113 21/09/2022 | +40 margo-23  abril23  maio-23 junho-23  julho-23  ag b br bbro-2fzembro-23; fevereiro-24
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MERCADO FiSICO DE ETANOL
REGIAO CENTRO-SUL - em litros e com impostos, exceto ICMS - PVU* 24/02/23

COMPRA Venda atual 1sem 1 més 1ano
RS RS uss$ RS RS R$
S&o Paulo
Anidro Combustivel
Ribeirdo Preto 3,18 3,22 0,6118 2,50 2,26 2,24
Aragatuba 3,16 3,19 0,6079 2,48 2,24 2,08
Paulinia 3,24 3,27 0,6233 2,56 2,32 2,16
Hidratado Comtk ivel (com il menos o ICMS)
Ribeirdo Preto 2,64 2,65 0,5087 2,18 1,98 1,93
Aragatuba 2,64 2,66 0,5079 2,14 1,83 1,94
Paulinia 2,73 2,75 0,5248 2,24 2,02 1,96
Parana ( com impostos)
Anidro 3,18 3,20 0,6118 2,50 2,26 2,10
Hidratado 3,03 3,05 0,5829 2,55 2,25 2,20
*PVU - Posto Veiculo Usina
iNDICE ESALQ - CENTRO-SUL - SEMANAL
(em litros sem impostos, exceto ICMS - PVU) entre 20/02 e 24/02
atual uss$ 1Sem var.
S&o Paulo
Hidratado Combustivel [1] 2,7126 0,5248 2,6481 2,44
Anidro Combustivel [2] 3,1173 0,6031 3,1318 -0,46
Outros Fins Hidratado 2,7932 0,5404 2,7367 2,06
dicador Diario Paulinia - R$/metro cubico |Spread Anidro [2] x Hidratado [1] (%) 14,92%
Hidratado Esalq atual anterior Var.(%)
Paulinea/SP 2.835,00 2.821,00 0,50
COMPRA VENDA COMPRA VENDA Rio Grande
Alagoas RS RS Paraiba RS RS do Norte
Anidro Combustivel 3,45 3,55 Anidro 3,45 3,50 Anidro
Hidratado Combustivel 2,93 2,95 Hidratado 2,90 2,95 3,48
Per k Maranhdo Hidratado
Anidro Combustivel 3,45 3,50 Anidro 2,45 3,55 2,95
Hidratado Combustivel 2,90 2,90 Hidratado 2,93 2,95
Goias Anidro Int. Anidro Ext. Hidratado Int. Hidratado Ext. SP| MG NE
3,30 3,03 3,18 3,12 3,18
CBOT - ETANOL - USS cents por galdo 24/02/23
Vencimento FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
Fevereiro/23 2,180 2,180 0,00
Margo/23 2,183 2,183 0,00
Abril/23 oK OK OK
Maio/23 0K OK OK
OUTROS COMBUSTIVEIS
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
ICE FUTURES NY - PETROLEO - barril (WTI)
Margo/23 76,60 74,30 76,69 75,85 1,32
Abril/23 76,58 74,40 76,74 76,00 1,18
ICE FUTURES NY- GASOLINA - USS$ por galdo
Margo/23 2,3646 2,3093 2,4058 18/11/2022 100 | +115
Abril/23 2,5839 2,5195 2,6186 11/11/2022 100 | +115
LONDRES ICE - PETROLEO - barril tipo Brent
Abril/23 82,89 80,75 83,09 81,95 1,14
Maio/23 82,36 80,23 82,54 81,48 1,08
Arbitragem Hidratado X Acticar NY
19,60
18,60
17,60
USS$/cents 17,94
16,60 s/ 4
15,60
14,60
13.60 . i US$/cents 15,59
’ Hidratado -13,09% sobre o Aglicar NY
12,60
11,60
15/11/2022 29/11/2022 13/12/2022 27/12/2022 10/01/2023 24/01/2023 07/02/2023 21/02/2023

-------------- Acgucar Nova York ------------- Hidratado Mercado Fisico

Relatoério Diario

Analise Mercado de Etanol

Hidratado com vendas maiores no retorno do feriado
prolongado

O mercado fisico de etanol teve uma sexta-feira marcada por pregos
brevemente alterados mas com maior movimentagdo de vendas. A demanda
das distribuidoras tem mostrado sinais de recuperagdo com o retorno maior
4s compras prevista para o inicio da semana. O feriado prolongado deixou
muitos agentes de fora do mercado no retorno. Além disso a velocidade de
escoamento das vendas no periodo ainda ndo estd totalmente conhecida.
Mesmo assim ha compras no mercado de curto prazo que apenas se
realizam porque os pregos mostraram breves recuos, principalmente sobre o
hidratado. Isto deve ser um termdmetro de duas coisas. Primeiro que as
distribuidoras ndo estdo com tanta pressa de comprar, o que remete ou a
estoques elevados de curto prazo ou a vendas fracas no feriado. Segundo
que pode estar em curso a pressdo de tancagem de inicio da safra nova que
gera vendas com descontos por parte das usinas que pretendem se desfazer
de estoques remanescentes para abrir espago nos tanques para armazenar
etanol da safra nova. Desde janeiro a SAFRAS & Mercado vem alertando que
em margo deve haver um processo de antecipagdo de safra por parte de 12 a
15 usinas no Centro-Sul, sendo o centro desta pressdo de tancagem a ser
vista em margo, mas que tem seus movimentos iniciais ainda no final de
fevereiro, depois do retorno do feriado prolongado.

Neste contexto o hidratado em Ribeirdo Preto estdvel a RS 3,05 o litro com
usinas pedindo RS 3,10 e distribuidoras tentando comprar a RS 3,00. O anidro
na mesma localidade firme a RS 3,18 o litro com usinas pedindo RS 3,20 e
distribuidoras tentando comprar a RS 3,15 o litro. No Parand o hidratado sem
indicagbes de pregos tanto de usinas quanto de distribuidoras, mas estaria
equivalente a RS 3,03. Em Goids, vendas de hidratado para fora do estado em
alta de 1,30% a RS 3,12 o litro com usinas pedindo R$ 3,15 e distribuidoras
tentando comprar a RS 3,10 o litro. Para dentro do estado alta de 1,27% a RS
3,18 o litro com usinas pedindo RS 3,20 e distribuidoras tentando comprar a
RS 3,15.

Anidro para dentro do estado em alta de 0,61% a RS 3,30 o litro com
usinas pedindo R$ 3,33 e distribuidoras tentando comprar a RS 3,28. Para
fora do estado anidro sem referéncias tanto de usinas quanto de
distribuidoras. Em Minas Gerais hidratado firme a RS 3,00 o litro com usinas
tentando vender a RS 3,05 e distribuidoras tentando comprar a RS 2,97.
Anidro no mesmo estavel a RS 3,18 o litro com usinas pedindo RS 3,20 e
distribuidoras tentando comprar a RS 3,15 o litro. No Mato Grosso do Sul
hidratado sem indicagdes de pregos tanto de usinas quanto de distribuidoras,
mas estaria equivalente a R$ 3,00. Em Paulinia hidratado estavel a RS 3,10 o
litro com usinas pedindo R$ 3,12 e distribuidoras tentando comprar a RS
3,05.

CONVERTIBILIDADE ECOMPARATIVO

ETANOL EAGUCAR (BASE VHP)

Anidro Hidratado
Preco (Spot) (1) RS/L 3,1800 3,0500
PIS(1) 0,00000 0,00000
Cofins (1) 0,00000 0,00000
ICMS 0,00% 9,6%
Base (s/imposto) 3,1800 2,6840
Etanol H/A(2) - 2,7851
Conversdo (VHP) (a) 95,02 86,85
PregoAgutcar VHP(b) 142,69 142,69
Diferenca (a/b) -33,41% -39,14%
Conversdo (Branco) 95,40 87,19
(1) Com Impostos ao produtor
(2) Conversdo de etanol hidratado em anidro
(a) Etanol convertido em VHP (R$/50 kg)
(b) Prego agucar VHP (PVU)
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