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Analise Mercado de Agucar: Aciicar com novos ganhos na quinta-feira em Nova York

Movimento de alta reflete comunicagdo oficial da india sobre resumir exportacdes do pais a 6,1 milhdo de
toneladas; Possivel figura gréafica de Topo Duplo a ser formada sobre Maio/23 nos proximos dias

ANALISE DE MERCADO - O mercado de agticar tem seguido
com ganhos fracos e moderados mas constantes desde o
retorno do ultimo feriado prolongado. Foi neste ritmo que
as cotagbes do atual driver Maio/23 em Nova York
encerraram a quinta-feira com alta de 2,21% cotado a
USS/cents 20,34. Um dos motivos de sustentacdo de curto
prazo é a questdo da limitacdo das exportagdes da india
que, segundo a comunicacdo oficial do governo, devem ser
de apenas 6,1 milhdes de toneladas na safra corrente
2022/23 do pais. Este volume, caso seja respeitado pelas
usinas, pode representar uma queda de 45% sobre as
exportagGes da safra anterior que foram de 11,2 milhGes de
toneladas. Em tese pode ser uma queda muito forte para o
mercado, mas isto “se” as usinas do pais efetivamente
restringirem seus embarques a este volume maximo
indicado pelo governo. O grande detalhe é que este é um
grande “se”, ao passo que diriamos até que é um
gigantesco “se”.

E sempre importante lembrar que na temporada passada a
cota inicial era de 8 milhdes de toneladas que, ndo
respeitada pelos exportadores locais, passou a ser limitada
juridicamente como um “teto” de 10 milhGes de toneladas.
Porém nem mesmo este fora respeitado com a temporada
2021/22 sendo encerrada com embarques de 11,2 milhdes
de toneladas. Logo, como os pregos internacionais tem se
mostrado solidamente ao redor dos 20 a 21 cents, o
mercado observa com evidente ceticismo a efetiva boa
vontade das usinas da india em restringir os seus
embarques somente para manter o tom de oferta elevado
no mercado interno local e os pregos controlados. O
detalhe é que os ganhos recentes também tém dado sinais
de formagdo da figura grafica de reversdo de alta chamada

Expectativa de Pregos Etanol Hidratado | Mercado Fisico
R$/litro | com impostos | Entrega ao Final do Més | Base Ribeirdo Preto

2,98 3,00

fev/23 mar/23 abr/23 mai/23 jun/23 jul/23 ago/23 set/23 out/23 nov/23 dez/23

Topo Duplo. Esta tem um nivel de assertividade estatistico
histérica de 85%, o que ja provoca uma expectativa auto
realizdvel de quedas nas préximas semanas. Além disso
reforga a tendéncia de baixa que o Topo Duplo antecipa a
proximidade da safra nova 2023/24 do Centro-Sul do Brasil
que tende a ser de forte expansdo de volume, com salto de
20 milhGes de toneladas na oferta de cana que deve sair de
545 para 565 milhGes de toneladas.

Somando isto com as indicagGes mais recentes da Ata do
Federal Reserve de que os juros dos Estados Unidos devem
seguir em alta, podemos resumir que no mercado temos
trés vetores fortes de baixa [Topo Duplo, safra nova do
Brasil e juros altos nos Estados Unidos] em meio a apenas
um vetor fraco de sustentagdo junto as maximas recentes
[exportacdes menores da india que n3o detém a
credibilidade do mercado] o que deixa a tendéncia de
precos para as préximas semanas e meses com evidente
queda

MERCADO EQUIVALENCIAS - Em Ribeirdo Preto precos em
alta de 0,76% a RS 132,00 [USS/cents 23,31]. Embarcado
em big bags ela é cotada a R$ 131,00 [USS/cents 23,13]. O
agucar com maior coloragao, com 180 Icumsa, fico cotado
ao redor de RS 131,00 [USS/cents 23,13]. Produto com 200
Icumsa foi cotado na faixa de RS 130,00 [USS/cents 22,95].

0 aglicar com 300 Icumsa oscilou ao maximo de RS 129,00
[USS/cents 22,78]. O etanol hidratado se mostrou 15,17%
mais baixo que o agucar bruto em Nova York equivalendo a
USS/cents 15,78 [PVU] e 27,66% menos vantajoso que o
aclcar cristal de Ribeirdo Preto, equivalendo a RS 50kg
95,49 [USS/cents 16,86].
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Agro Hoje - Acucar e Etanol

Parand RS RS uss RS S RS Referencial de Paridade - Exportagdo e Mercado Interno
Maringa 134,00 135,00 26,08 98,00 91,00 68,00 (em dédlares por tonelada)
Sdo Paulo 23/02/2023 Ice Futures* LIFFE***
- Ribeirdo Preto 132,00 134,00 25,69 95,00 88,00 65,00 Margo/23 Maio/23 Marcoi22  Maio/22
- Aragatuba 131,00 132,00 25,50 94,00 87,00 64,00 Bolsa* 475,76 448,42 574,70 558,70
Minas Gerais Diferencial de Polarizagao 19,27 18,16 - -
Tridngulo Mineiro 133,00 134,00 25,89 96,00 89,00 66,00 Prémio/Desdgio [basis] 3,31 -5,07 108,00 108,00
Goids 125,00 155,00 24,33 118,00 - - Preco FOB porto *** 498,34 461,51 682,70 666,70
INDICE CEPEA/ESALQ - SAO PAULO - DIARIO Frete usina porto 21,41 21,41 50,00 50,00
(Sugar Cristal com até 150 Icumsa - posto usina - com impostos) 23-fev-23 Elevagio (fobizag&o) 10,50 10,50 14,00 14,00
Atual Anterior Var % Custo sacaria dupla exportagdo
Posto Usina RS 132,00 131,88 0,09 VHP BRANCO
Posto Usina USS 25,72 25,51 0,82 PVU (USS/tonelada) 466,43 429,60 647,29 631,29
Média 3 ultimos dias RS 131,94 132,25 -0,23 PVU (USS$/saca 50kg) 23,32 21,48 32,36 31,56
US ICE - ACUCAR # 11 - USS cents/libra peso: 23-fev-23 PVU (R$/saca 50kg)** 119,82 110,36 166,29 162,18
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  Equivalente Interno (1) 143,07 131,78 198,55 193,65
Margo/23 21,58 21,70 21,28 21,34 21,29 1,36 PregoCristal (Icumsa 145)-Ribeirdo Preto 132 132
Maio/23 20,34 20,40 19,88 20,00 19,90 2,21 CustoRefino Cristal (150) para Refinado (45) 1,7 1,7
Julho/23 19,81 19,89 19,44 19,53 19,45 1,85  Preco Referencial Refinado (b) 133,7 133,7
LIFFE -Sugar #5 - USS/t: 23-fev-23 Variagdo Refinado interno e exportacdo (b/a) 0,33 0,31
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%) NY em cents para R$/50kg
Dezembro/22 574,70 566,10 578,30 567,50 567,00 1,35 *Prego NY convertido em Dolares por tonelada * Base cambial - Délar comercial
Ma rgo/22 558,70 550,70 560,90 551,60 551,10 1,37 *+ jffe - referénciaincusa 150 *** FOB Porto com base em Santos/SP
Maio/22 545,20 538,70 547,00 539,70 538,80 1,18 (1) Acrescentar ICMS (799, Pis (165% e Cofins (7,60%
{NDICES Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  REGIAO NORDESTE-*em RS por saca de 50 kg -com impostos
Ibovespa 107.851 108.663 106.731  107.152 107.152 0,65  23-fev-23 Compra* Venda * US$/50kg US$/Cents
Dow Jones 33.180 33.272 32.796 33.175 33.045 0,41  Paraiba 139,00 140,00 27,05 24,54
Standard & Poors 4.013 4.027 3.969 4.019 3.991 0,56  Alagoas 140,00 141,00 27,25 24,72
CAMBIO Fech. Max Min Abert. Var. (%) Pernambuco 141,00 142,00 27,44 24,90
Dolar Comercial 5,1380 5,1760 5,1100 5,1340 -0,5800 Rio Grande do Norte 140,00 141,00 27,25 24,72
Euro/USS Para/Belém** 154,38 155,38 130,48 43,29
USS$/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 quinta-feira, 23 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
Agucar Fisico Santos 1,46 139,00 4,06 405804 789,81 2.780,00 205 541,07 2,05 24,54 Mato Grosso 66,70 6730 Janeiro/23 36,99
Aglicar Fisico RP/SP 0,76 132,00 3,85 3.853,68 750,03 2.640,00 135 513,82 135 23,31 S50 Paulo 7440 7470 Marco/23 3699
Etanol Anidro 0,00 95,40 3,18 3.180,00 61892 1907,96 058 371,34 0,58 16,84 ) )
Etanol Hidratado 0,00 95,49 3,05 3.050,00 593,62 1.909,78 058 371,70 0,58 16,36 Goids 75,30 7320 Maio/23 36,55
Etanol Hidratado B3 0,00 92,36 2,95 295000 57415 184716 058 359,51 0,58 16,31 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 1,62 115,20 423 422658 822,61 2.304,00 221 448,42 2,21 20,34 Mato Grosso S. 78,70 78,80  Novembro/23 35,99
Agticar Londres 0,77 147,64 452 452365 88043 2952381 13 574,70 1,36 26,07 Pernambuco 80,70 80,20  Janeiro/24 35,99
Actcar india 0,58 119,21 3,64 3637,85 708,03 238414 000 464,02 0,00 21,05 Bahia 80,90 81,30  Margo/24 35,99
Agticar Rdssia 0,58 125,72 3,84 383647 74669 251431 000 489,36 0,00 22,20 Tocantins 82,10 81,30  Maio/24 35,99
Agucar China 0,58 115,61 3,53 3.527,92 686,63 2.312,10 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 NovaDelhi Rio GrandeSs. 96,30 96,10
Basis Didrios VHP base Santos I em Us$/cents Expectativa de Precos Médios Para Aglcar Cristal com até 150 Icumsa
Data Margo Abril Maio Junho Base Ribeiréo Preto | 2022/23
Bid | Offer Bid | Offer Bid | Offer Bid | Offer OSE)"!:I’E%
17/02/2023 -] +0,20 -0,35 | -0,15 +0,23 | +0,33 - s 8 I |
15/02/2023 0,00 | +0,20  -0,35|-0,15 +0,23 |+0,33 40,23 | +0,33 SEICE R
09/02/2023 0,00 | +0,15 -0,35 | -0,15 - - RS 134,00 _ T
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 +0,22 | 40,40 -0,20 | 0,00 - - s 2800
Basis Cristal 150 icumsa Santos |em USS/Ton. | Basis 45 Icumsa Santos contra |
Data Margo Abril Data Marg¢o o 12600
17/02/2023 - | +110 03/02/2023 | +40 R512400
15/02/2023 - | +110 21/09/2022 | +60 RS 122,00
07/02/2023 - | +114 21/09/2022 | +40 /8 12000
0//02/2023 -] +113 21/09/2022 | +40 margo23 abik23  maio23 junho23  juho23 ag o b bro-2iezembro-23 fevereiro24
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e
MERCADO FiSICO DE ETANOL Analise Mercado de Etanol
REGIAO CENTRO-SUL - em litros e com impostos, exceto ICMS - PVU* 23/02/23

COMPRA Venda atual 1sem 1més 1ano
RS RS us$ RS RS RS
Sdo Paulo Hidratado segue com pregos pouco alterados junto a
Anidro Combustivel = .
Ribeirac Preto 318 322 05188 250 226 224 reducdo na demanda de anidro no curto prazo
Aracatuba 3,16 3,19 0,6150 2,48 2,24 2,08
Paulinia 3,24 3,27 0,6306 2,56 2,32 2,16 0 mercado fisico de etanol segue com pregos pouco alterados no Centro-
Hidratado Combustivel (com imp menos o ICMS) Sul mas com alguns ajustes no Centro-Oeste onde a demanda e a
Ribeirdo Preto 2,64 2,65 0,5147 2,18 1,98 1,93 L. . 8 ) , .
Aracatuba 2,64 2,66 0,5138 214 1,83 1,04 originagdo do Nordeste segue elevada, com vendas também realizadas
Paulinia 2,73 2,75 0,5309 2,24 2,02 1,96 para Sdo Paulo e Parand. De modo geral a volatilidade maior tem sido
Parana ( com impostos) vista no anidro frente a proximidade do periodo de contratagdo
Anidro 3,18 3,20 06189 2,50 2,26 2,10 antecipada das distribuidoras junto as usinas. Isto explica o tom volatil das
Hidratado 3,03 3,05 0,5897 2,55 2,25 2,20 e ™ -
s - - ultimas semanas. Além disso, desde setembro do ano passado, a gasolina
PVU - Posto Veiculo Usina X . . X
tem constantemente ampliado a sua participagdo no Ciclo Otto, o que

INDICE ESALQ - CENTRO-SUL - SEMANAL reforca a demanda pelo anidro e acaba enfraquecendo a do hidratado.

(em litros sem impostos, exceto ICMS - PVU) entre 13/02 e 17/02

Apesar disso o setor tem se mostrado esperangoso com as indicagdes da

atual USs: 1Sem var. . P . . .
S50 Paulo S equipe econdmica de que a retomada da cobranca de Pis/Cofins serd
Hidratado Combustivel [1] 2,6481  0,5081 26481 0,00 efetivamente realizada no dia 28 de fevereiro. Em tese deve ser aberta
Anidro Combustivel [2] 3,1318 0,6010 3,1318 0,00 uma janela maior de vantagem ao hidratado em diregdo aos niveis de
Outros Fins Hidratado 2,7367 05251 27367 0,00 competitividade que, por enquanto, sdo vistos apenas no Mato Grosso.
In.dlcador Diario Paulinia - R$/metro clibico _ |Spread Anidro [2] x Hidratado [1] (%) 18,27% Mesmo assim a SAFRAS & Mercado alerta que a 5|mples inclusdo da
Hidratado Esalq atual anterior Var.(%) b d pis/Cofi . . hid d d
Paulinea/sP 2.821,00 2.806,00 0,53 cobranca de is/Co ins  apenas aproximard o | |_rata o ~a
REGIAO NORDESTE - e litros - (com impostos exceto ICMS com 25% ) competitividade, sem efetivamente coloca-lo dentro de niveis de relagdo
COMPRA _ VENDA COMPRA _ VENDA | Rio Grande de preco abaixo de 70%. Isto somente acontecerd com o inicio a
|Alagoas RS RS Paraiba RS RS do Norte ampliacdo da safra nova e o crescimento na oferta.
Anidro Combustivel 3,45 3,55 Anidro 3,45 3,50 Anidro
Hidratado Combustivel 2,93 2,95 Hidratado 2,90 2,95 3,48
Per k Maranhdo Hidratado
Anidro Combustivel 3,45 3,50  Anidro 2,45 3,55 2,95 Neste contexto o hidratado em Ribeirdo Preto estdvel a RS 3,05 o litro
Hidratado Combustivel 2,90 2,90  Hidratado 2,93 2,95 com usinas pedindo RS 3,10 e distribuidoras tentando comprar a RS 3,00.
Goids Anidro Int. Anidro Ext. Hidratado Int. Hidratado Ext. SP| MG NE 0 anidro na mesma localidade firme a R$ 3,18 o litro com usinas pedindo
3,28 3,03 3,14 3,08 3,18

RS 3,20 e distribuidoras tentando comprar a RS 3,15 o litro. No Parana o

CBOT - ETANOL - US$ cents por galio 23/02/23 hidratado sem indicagdes de pregos tanto de usinas quanto de

Ve e FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%) distribuidoras, mas estaria equivalente a RS 3,03. Em Goias, vendas de
Fevereiro/23 2180 2188 034 hidratado para fora do estado estével a RS 3,08 o litro com usinas pedindo
Marco/23 2'183 2'203 _0’90 RS 3,10 e distribuidoras tentando comprar a R$ 3,07 o litro. Para dentro
Abril/23 2’198 21218 _0’90 do estado alta de 0,32% a RS 3,14 o litro com usinas pedindo RS 3,15 e
Maio/23 2’205 2’225 0189 distribuidoras tentando comprar a RS 3,13.
OOS EOTETSTIER - - : Anidro para dentro do estado em alta de 1,55% a RS 3,28 o litro com
FEGH il AR AT VARN usinas pedindo RS 3,30 e distribuidoras tentando comprar a RS 3,25. Para
1CE FUTURES NY - PETROLEO - barril V\'ITI - - (%) fora do estado anidro sem referéncias tanto de usinas quanto de
) - barril (WTI) 204 distribuidoras. Em Minas Gerais hidratado firme a RS 3,00 o litro com
Ma TQO/B 7571 74,07 76,17 74,19 ! usinas tentando vender a RS 3,05 e distribuidoras tentando comprar a RS
Abril /23 75,82 . 74,20 76,25 74,39 2,03 2,95. Anidro no mesmo estavel a R$ 3,18 o litro com usinas pedindo RS
ICE FUTURES NY- GASOLINA - US$ por galdo 3,20 e distribuidoras tentando comprar a RS 3,15 o litro. No Mato Grosso
Margo/23 2,3836 2,3200 2,4017 18/11/2022 100 | +115 do Sul hidratado sem indicagbes de pregos tanto de usinas quanto de
Abril/23 ) 2,5884 2,5219 2,6087 11/11/2022 100 | +115 distribuidoras, mas estaria equivalente a R$ 3,00. Em Paulinia hidratado
LONDRES ICE - PETROLEO - barril tipo Brent em queda de 0,64% a R$ 3,10 o litro com usinas pedindo R$ 3,12 e
Abril/23 82,09 80,25 82,46 80,45 2,03 distribuidoras tentando comprar a RS 3,05.
Maio/23 81,64 79,90 81,95 80,08 1,94
CONVERTIBILIDADE ECOMPARATIVO
Arbitragem Hidratado X Acticar NY ETANOL EAGUCAR (BASE VHP)
Anidro Hidratado
Preco (Spot) (1) RS/L 3,1800 3,0500
19,60 PIS(1) 0,00000 0,00000
' Cofins (1) 0,00000 0,00000
18,60
ICMS 0,00% 9,6%
17,60 Base (s/imposto) 3,1800 2,6840
USS/cents 18,60
16,60 5 Etanol H/A(2) - 2,7851
15,60 Conversdo (VHP) (a) 95,02 86,85
14.60 PregoAgucar VHP(b) 143,07 143,07
H _ o, _ o,
. ‘ ) ] US$/cents 15,78 Diferenca (a/b) 33,59% 39,30%
. Hidratado -15,17% sobre o Agticar NY Convers3o (Branco) 95,40 87,19
12,60 (1) Com Impostos ao produtor
11,60 (2) Conversdo de etanol hidratado em anidro
15/11/2022 29/11/2022 13/12/2022 27/12/2022 10/01/2023 24/01/2023 07/02/2023 21/02/202
a) Etanol convertido em VHP (RS/50 ki
-------------- Agucar Nova York  ------------- Hidratado Mercado Fisico (@) ( >/ g
(b) Prego agucar VHP (PVU)
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