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Analise Mercado de Agucar: Fixagdes e default da india seguem agitando acticar em NY

Usinas indianas rasgam contratos e recusam-se a entregar agucar vendido desde agosto; Novas fixacGes
seguem sendo feitas; Mercado interpreta errado autorizagdes de 6 milhdes de toneladas do governo

ANALISE DE MERCADO - O mercado de agticar em Nova
York teve uma quarta-feira marcada por breves recuos de
Margo/23 para o aglcar bruto que encerrou o dia com
qgueda de 0,09% cotado a USS/cents 20,27. Ainda na terca-
feira anterior, em pleno feriado no Brasil, o agicar em Nova
York teve ganhos importantes na faixa de 2,31%
encerrando o dia cotado a USS/cents 20,29. Conforme
temos alertado, este movimento de alta expressiva deve se
transformar em uma bomba relégio no mercado. Isto
porque grande parte dele é composto por compras de
posicBes em futuros por parte de usinas da india com o
objetivo e fazer hedge para os precos locais de demanda
interna e de exportagdo. O grande detalhe é que sdo raras
as operagGes que visam entregas fisicas, sendo 98% delas
focadas apenas em formagdo de hedge até o apice da safra
local, entre dezembro deste ano e janeiro do ano que vem.

Depois disto, grande parte das operagdes compradas em
futuros que se observa hoje devera ser revertida em
operagdes vendidas nos préoximos meses para a liquidagdo
financeira das operagdes. Logo, a onda de compra que
vemos agora deverd se transformar em onda de venda
entre dezembro e janeiro. Exatamente neste periodo,
estardo no dpice as chuvas de entressafra do Centro-Sul do
Brasil. Logo, é possivel a criagdo de um cenario de dupla
pressdo negativa sobre os pregos do agtucar em Nova York
onde, de um lado, teremos o desmonte das posi¢cGes
compradas por parte da india e, de outro, teremos as
chuvas fortes da entressafra brasileira que reforgardo a
percepgdo do mercado de uma safra nova 2023/24 com
nova onda de recuperagdo nos canaviais do Centro-Sul.
Outro detalhe que devera ajudar nas vendas em futuros é
de tom mais técnico.

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

3,40

3,10

dez/22  jan/23  fev/23 mar/23  abr/23 mai/23  jun/23  jul/23  ago/23  set/23

Isto porque as usinas indianas terdo dois importantes
motivos para desmontar suas operacGes compradas em
futuros nos préximos meses. O primeiro é pelo simples
ganho de arbitragem entre comprar futuros mais baratos e
vendé-los mais caros. Estes ganhos de arbitragem em
carteira serdo ainda impulsionados pelos ganhos de
margem de garantia com os constantes ajustes diarios
positivos observados sobre os futuros, que oferecerdo
6timas margens para as usinas indianas nos proximos
meses. Porém, toda esta estratégia tem um timming muito
curto para ser operado, antes que a safra da india atinja o
seu apice produtivo e antes que as chuvas do Centro-Sul
retornem com forga no mercado. No Brasil o mercado
seguem tenso e com grande nivel de suspensa quanto
continuidade ou ndo das isengGes fiscais sobre o etanol no
mercado fisico. Como o novo governo se mostra em busca
de receitas para ampliagdo do gasto fiscal para o préoximo
ano, é pouco provavel que as desoneracGes sejam
renovavas para 2023.

MERCADO EQUIVALENCIAS - Em Ribeirdo Preto precos
firmes a RS 130,00 [USS/cents 21,90]. Embarcado em big
bags ela é cotada a RS 129,00 [USS/cents 21,74]. O aglcar
com maior coloragdo, com 180 Icumsa, fico cotado ao redor
de RS 129,00 [USS/cents 21,74]. Produto com 200 lcumsa
foi cotado na faixa de RS 128,00 [USS/cents 21,57].

O aguicar com 300 Icumsa oscilou ao maximo de RS 127,00
[USS/cents 21,40]. O etanol hidratado se mostrou 20,30%
mais baixo que o agucar bruto em Nova York equivalendo a
USS/cents 14,73 [PVU] e 25,34% menos vantajoso que o
aclcar cristal de Ribeirdo Preto, equivalendo a RS 50kg
97,05 [USS/cents 16,35].
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REGIAO CENTRO-SUL-em saca de 50 kg -com impostos PVU 16-nov-22

Regido/Estado Com. Vend. Atual 1sem 1més 1ano

Parana RS RS uss RS RS RS Referencial de Paridade - Exportacdo e Mercado Interno

Maringd 133,00 134,00 24,70 98,00 91,00 68,00 (em délares por tonelada)

Sdo Paulo 16/11/2022 Ice Futures* LIFFE***

- Ribeirdo Preto 130,00 132,00 24,15 95,00 88,00 65,00 Margo/23 Maio/23  Margo/22 Maio/22

- Aragatuba 129,00 130,00 23,96 94,00 87,00 64,00 Bolsa* 446,88 420,20 544,60 537,10

Minas Gerais Diferencial de Polarizagdo 18,10 17,02 - -

Tridngulo Mineiro 131,00 132,00 24,33 96,00 89,00 66,00  Prémio/Desagio [basis] 20,94 20,94 113,00 113,00

Goias 145,00 155,00 26,93 118,00 - - Prego FOB porto **** 485,92 458,16 657,60 650,10

{NDICE CEPEA/ESALQ - SAO PAULO - DIARIO Frete usina porto 20,43 20,43 50,00 50,00

(Sugar Cristal com até 150 Icumsa - posto usina - com impostos) 16-nov-22 Elevagéio (fobizagao) 10,50 10,50 14,00 14,00
Atual Anterior Var% lsemana 1més 1lano Custo sacaria dupla exportagdo

Posto Usina RS 129,92 130,01 -0,07 94,52 88,23 65,76 VHP BRANCO

Posto Usina US$ 24,13 24,34 -0,86 16,89 15,66 15,90  PVU (USS$/tonelada) 454,99 427,23 623,17 615,67

Média 3 dltimos dias RS 129,98 129,84 0,11 92,97 87,95 65,43 PVU (US$/saca 50kg) 22,75 21,36 31,16 30,78

US ICE - ACUCAR # 11 - USS cents/libra peso: 16-nov-22 PVU (R$/saca 50kg)** 122,48 115,01 167,76 165,74
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  Equivalente Interno (1) (a) 146,25 137,33 200,31 197,90

Margo/23 20,27 20,48 20,22 20,30 20,29 -0,09  Prego Cristal (Icumsa 145) - Ribeirdo Preto 130 130

Maio/23 19,06 19,21 19,03 19,15 19,16 -0,52  Custo Refino Cristal (150) para Refinado (45) 1,7 1,7

Julho/23 18,28 18,35 18,24 18,33 18,36 -0,43  Prego Referencial Refinado (b) 131,7 131,7

LIFFE -Sugar # 5 - USS/t: 16-nov-22 Variagdo Refinado interno e exportagéo (b/a) -0,34 0,33
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%) NY em cents para R$/50kg

DeZembI’O/Zz 544,60 543,40 552,80 551,30 551,30 -1,21 *Preco NY convertido em Dolares por tonelada '* Base cambial - Délar comercial

Mar90/22 537,10 536,20 542,90 541,50 541,50 -0,81 ***|jffe - referéncia incusa 150 **** FOB Porto com base em Santos/SP

Maio/22 519,10 518,40 523,20 522,40 522,80 -0,7 (1) Acrescentar ICMS (7%), Pis (1,65%) e Cofins (7,60%)

{NDICES Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  REGIAO NORDESTE - * em R$ por saca de 50 kg - com impostos

Ibovespa 109.880  113.473 109.512 113.166  113.161 -2,90  16-nov-22 Compra* Venda *  US$/50kg  US$/Cents

Dow Jones 33.547 33.683 33.517 33555  33.593 -0,14  Paraiba 149,00 150,00 27,67 25,11

Standard & Poors 3.965 3.976 3.956 3.977 3.992 0,68 Alagoas 150,00 151,00 27,86 25,27

CAMBIO Fech. Max Min Abert. Var. (%) Pernambuco 151,00 152,00 28,05 25,44

Dolar Comercial 5,3840 5,3990 5,2880 53280  1,5200 Rio Grande do Norte 153,00 154,00 28,42 25,78

Euro/USS 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000  0,0000 Parad/Belém** 152,34 153,34 128,75 42,72

US$/Yuan (China) 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 ** preco com Frete de RS 9,00 por saca incluso e imposto de entrada de 2,4%

Equivaléncia de Pregos dos Principais Produtos do Setor quarta-feira, 16 de novembro de 2022 Competitividade Hidratado x Gasolina % Aglcar #16 Bolsa de NY

Produto Change(%)  R$/SOkg RS/L RS/M? Uss/M? R$/Ton Change(%)  US$/Ton Change(%) cents Estado Atual Anterior  Contrato Fechamento

o for 4

Acgucar Fisico Santos 0,00 132,00 3,85 3.853,68 715,76  2.640,00 -1,50 490,34 -1,50 22,24 Mato Grosso 69,05 66,70 Novembro/22 36,50

Agiicar Fisico RP/SP 0,00 130,00 3,80 379529 704,92  2.600,00 450 482,91 1,50 21,90 gapia 71,30 7020 Janeiro/23 36,50

Etanol Anidro 0,00 96,00 320 320000 59435 191996 1,507 356,61 1,50 1618 L 7250 7180 Marco/23 2645

Etanol Hidratado 0,00 97,05 310 310000 57578  1.941,08 150" 360,53 1,50 1635 crmambuco ’ ’ aro ’

Etanol Hidratado B3 0,00 92,36 2,95 295000 547,92 184716 150" 343,08 11,50 15,56 ©0is 73,40 7250 Maio/23 36,45

Etanol Anidro CBOT 0,00 41,21 137 137365 27533 824,17 142 16520 10 7,49 Sd0 Paulo 75,90 7440 Julho/23 36,25

Agticar NY 2,99 113,12 415  4.150,23 770,85  2.262,37 1447 420,20 144 19,05 Mato GrossodoSu 76,00 7550 Setembro/23 35,60

Acicar Londres 2,74 146,61 4,49 4.491,97 834,32 293213 420" 544,60 4,20 24,70 Minas Gerais 76,40 7540  Novembro/23 3525

Agtcar india 1,53 124,91 381 3.812,03 708,03 249829 000" 464,02 0,00 21,05 Parand 78,70 77,50 Janeiro/24 35,00

Aglicar Russia 153 131,73 402 402016 746,69 2.634,70 000" 489,36 0,00 22,20 Tocantins 79,90 8230  Marco/24 35,00

Aglicar China 153 121,14 3,70 369683 686,63 2.422,80 000 450,00 0,00 20,41 Rio de Janeiro 85,80 85,10

Aclicar Fisico com base Ribeirdo Preto. Etanol Anidro e Hidratado com Base em Ribeiréo Preto. Acticar NY, bas: trato driverNY. Agticar Lon Santa Catarina 90,30 91,20
Londres. Agticar Russia,com base no mercado fisico de Moscow. Agtcar China, com’ base o primeiro contrato bulsa de Zhengzhou Aqucar Indla com base no mercado
spotde Nova Delhi Rio Grande do Sul 95,90 94,70

Basis Diarios VHP base Santos | em US$/cents

Fevereiro
Bid | Offer

Novembro
| +40
| +40
| +35

Data Novembro Dezembro Janeiro
Bid | Offer Bid | Offer Bid | Offer
11/11/2022 +0,90 | +1,00 +0,90 | +1,00 +0,80 |
09/11/2022 +0,80 | +1,00 +0,75 | +0,85 +0,65 |
03/11/2022 +0,70 | +0,75 +0,75 | +0,85 +0,65 |
28/10/2022 +0,70 | +0,75 +0,60 | +0,70 +0,65 |
26/10/2022 +0,67 | +0,75  +0,60 | +0,70 +0,60 | +0,80
21/10/2022 +0,65 | +0,75 +0,60 | +0,70
Basis Cristal 150 icumsa Santos|em USS/Ton. | Basis 45 Icumsa Santos contra Lon
Data Novembro Dezembro Data
11/11/2022 100 | +115 21/09/2022
09/11/2022 100 | +115 21/09/2022
03/11/2022 100 | +110 09/09/2022
28/10/2022 100 | +115 02/09/2022

| +30

Expectativa de Precos Médios Para Agucar Cristal com até 150 Icumsa

Base Ribeirdo Preto | 2022/23

R$ 138,00

RS 135,00

RS 135,00

RS 136,00

RS 133,00

RS 134,00

RS 132,00

RS 130,00

R$ 129,00

RS 130,00
RS 128,00
RS 126,00
RS 124,00
RS 122,00

RS 120,00

novembro-22 janeiro-23 margo-23 maio-23 julho-23

3
S
2

RS 125,00

setembro-23
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Analise Mercado de Etanol

REGIAO CENTRO-SUL - em litros e com impostos, exceto ICMS - PVU*  16/11/22

COMPRA Venda atual 1sem 1 més 1 ano

RS RS us$ RS RS RS

550:“'0 Etanol retorna do feriado analisando cenario de demanda
Anidro Comk ivel .
Ribeirzo Preto 3,20 3,24 0,5044 2,50 2,26 2,24 para o final do ano
Aracatuba 3,18 3,21 0,5906 2,48 2,24 2,08
Paulinia 3,26 3,29 0,6055 2,56 2,32 2,16 0 mercado fisico de etanol teve uma quarta-feira marcada pelo retorno
Hidratado C ivel (com imp menos o ICMS) lent — te d . distribuid o 2 -
Ribeirao Preto 2,69 2,70 0,4992 218 1,98 1,93 ento as negociagdes por parte de usinas e distribuidoras. O cenario se
Aracatuba 2,68 2,70 0,4985 2,14 1,83 1,04 encontra misto entre os agentes do mercado. Pelo lado de alta temos a
Paulinia 2,80 2,82 0,5198 2,24 2,02 1,96 finalizacdo da safra corrente 2022/23 junto a redugdo na oferta de
Parana ( com impostos) produto novo para a venda. Também temos a proximidade com os
Anidro 3,20 3,22 0,5944 250 2,26 2,10 meses de final e inicio do ano, periodo sazonal de aumento no
Hidratado 3,05 3,07 0,5665 2,55 2,25 2,20

*PVU - Posto Veiculo Usina

consumo interno. Pelo lado negativo temos vendas depreciadas no

iNDICE ESALQ - CENTRO-SUL - SEMANAL

(em litros sem impostos, exceto ICMS - PVU)

entre 07/11 e 11/11

curto prazo desde julho deste ano, com dados ainda mais fracos em
outubro de 1,31 bilhdo contra uma média de 1,37 a 1,39 dos Ultimos
trés meses. Também hd a quase certeza de ndo renovagdo das

atual uss 1Sem var. X . i L. L.
S0 Paulo inser¢des tributarias sobre o etanol para o ano de 2023, o que deixaria
Hidratado Combustivel [1] 2,8385 0,5409 28722 -1,17 o biocombustivel mais caro e com perdas ainda maiores da
Anidro Combustivel [2] 3,2951 0,6279 31941 3,16 competitividade frente a gasolina que quase ndo existe no pais.
Qutros Fins Hidratado __ 2,9769 0,5672 28904 2,78 Também ha a questdo da politica de precos que a Petrobras devera
Indicador Didrio Paulinia - R$/metro cubico Spread Anidro [2] x Hidratado [1] (%) 16,09% . - , , . A A
Hidratado Esalq tual anterior Var.(%) seguir em relagdo ao petrdleo, o que também deixa ainda mais
Paulinea/sP 2.901,00 2.894,50 0,22 profunda as incertezas para o mercado no ano que vem.
AO ORD 0 o po os e eto o)
COMPRA _ VENDA COMPRA _ VENDA | Rio Grande
Alagoas RS RS Paraiba RS RS do Norte . T . .
Anidro Combustivel 4,00 205 Anidro 2,89 291 Anidro Neste cqntexto o hldratado em Ribeirdo Pr.eto. nor~n|nal a R$ 3,10 o litro
Hidratado Combustivel 3,51 3,54 Hidratado 2,88 2,90 4,05 com usinas pedindo R$ 3,13 e sem indicacdes de compras de
Pernamt Maranhso Hidratado distribuidoras. O anidro na mesma localidade apenas com indicagdes de
Af‘idTO COmbUStfve'l 4,00 4,05 Ahidm 4,00 4,05 3,80 compras de distribuidoras a RS 3,17 o litro. No Paranad o hidratado
Hidratado Combustivel 3,85 3,90 _ Hidratado _3,50 3,53 também sem indicagdes de precos tanto por parte de usinas quanto de
Goias Anidro Int. Anidro Ext. Hidratado Int. Hidratado Ext. SP| MG NE distribuid Goid d de hid d f d d
3,20 3,40 3.10 3,08 3,15 istribuidoras. Em Goias, vendas de hidratado para fora do estado
estavel a RS 3,08 com usinas pedindo RS 3,10 e distribuidoras tentando
il AN Por 8a2o 7 o 2 comprar a RS 3,05. Para dentro do estado firme a R$ 3,10 o litro com
REnGImEnto EEGH MIN M AN VAR. (%) usinas pedindo RS 3,13 e distribuidoras tentando comprar a RS 3,08.
Novembro/22 2,590 2,590 0,00 Anidro para dentro do estado firme a R$ 3,20 o litro com usinas
Dezembro/22 2,335 2,335 0,00 pedindo R$ 3,25 e distribuidoras tentando comprar a RS 3,15 o litro.
Janeiro/23 2,250 2,250 0,00 Para fora do estado anidro sem referéncias tanto de usinas quanto de
Fevereiro/23 2,255 2,255 0,00 distribuidoras. Em Minas Gerais hidratado estavel a RS 3,08 com usinas
OUTROS CO pedindo RS 3,12 e distribuidoras tentando comprar a RS 3,00. Anidro
_ FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%) no mesmo estado firme a R$ 3,33 o litro com usinas pedindo RS 3,35 e
ICE FUTURES NY - PETROLEO - barril (WTI) distribuidoras tentando comprar a RS 3,30. No Mato Grosso do Sul
Outubro/22 85,00 83,67 86,90 86,23 -1,44 hidratado sem indicacio de precos tanto de usinas quanto de
Novembro/22 84,28 83,06 86,14 85,69 -1,44 distribuidoras. Em Paulinia hidratado estavel, mas nominal e
ICE FUTURES NY- GASOLINA - US$ por galdo equivalente a RS 3,18 o litro com usinas tentando vender a RS 3,20 o
Outubro/22 2,5093 2,4486 2,5437 2,5161 -0,27 litro e sem indicagdo de pregos de distribuidoras.
Novembro/22 2,4632 2,4119 2,5014 2,4742 -0,44
LONDRES ICE - PETROLEO - barril tipo Brent
Novembro/22 91,63 90,60 93,55 92,75 -1,20
Dezembro/22 90,57 89,62 92,43 91,73 -1,26
CONVERTIBILIDADE E COMPARATIVO
ETANOL E ACUCAR (BASE VHP)
Arbitragem Hidratado X Acticar NY Anidro Hidratado
Preco (Spot) (1) RS/L 3,2000 3,1000
18,60 PIS (1) 0,00000 0,00000
Hidratado -17,03% sobre o Agticar NY )
eo ’ Cofins (1) 0,00000 0,00000
’ USS$/cents 18,02 ICMS 0,00% 9,6%
16,60 Base (s/imposto) 3,2000 2,7280
15,60 Etanol H/A (2) - 2,8307
Conversdo (VHP) (a) 95,61 88,27
14,60
PrecoAcucar VHP(b) 146,25 146,25
13,60 Diferenca (a/b) -34,62% -39,64%
12.60 Conversdo (Branco) 96,00 88,62
US$/cents 14,95 (1) Com Impostos ao produtor
11,60 = . .
11/08/2022 25/08/2022 08/09/2022 22/09/2022 06/10/2022 20/10/2022 03/11/2022 (2) Conversao de EtanOI h|dratad0 em an|dr0
-------------- Agticar Nova York ------------- Hidratado ~ Mercado Fisico (a) Etanol convertido em VHP (R$/50 kg)
(b) Preco agucar VHP (PVU)

Reservado para assinantes. Proibida a reprodugéo por qualquer meio. Este material pode conter erros das fontes primarias de informacoes e ndo representa qualquer recomendagao
de negocios ou indicagao, sugestdo e oferta de compra e venda de mercadorias. Editor responsavel: Dylan Della Pasqua. SAFRAS & Mercado é marca pertencente a CMA Consultoria

Métodos, Assessoria e Mercantil S/A.




