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Analise Mercado de Agucar: Desmonte de posicées compradas projetam queda em NY

Mercado comega a ser influenciado por realiza¢des de lucros em fungdo de desmonte de posi¢cdes compradas;
Expectativa de entressafra chuvosa no Centro-Sul deve comegar a pesar no mercado

ANALISE DE MERCADO - O mercado de aclcar teve uma
quinta-feira marcada por pregos mais baixos sobre o atual
driver Margo/23 que encerrou o dia com queda de 2,66%
cotado a USS/cents 19,73. A faixa dos 20 cents foi perdida
rapidamente depois de apenas dois pregdes de pregos se
sustentando acima deste patamar. Muitas posicGes de
hedge formadas nas semanas anteriores tém sido
desmontadas por parte de agentes produtores que visam
ganhos de arbitragem em futuros e de ganhos de margem
positivos em carteira com os sucessivos pregdes de alta das
ultimas semanas. Estas atividades de saida de posi¢ées em
futuros ocorrem também por questdes relacionadas aos
fundamentos. Isto porque a entressafra que se inicia no
Centro-Sul do Brasil tende a ser chuvosa, o que vai
possibilitar a recuperagdo da temporada futura 2023/24 em
565 milhGes de toneladas contra 445 milhdes de toneladas
da temporada corrente 2022/23 que esta sendo encerrada.

Ainda em fins de outubro, o servico de consultoria da
SAFRAS & Mercado emitiu  um relatério especifico
informado sobre a situagdo das chuvas para os meses de
novembro, dezembro e janeiro onde volumes médios de
230 a 260 mm sdo esperados para o Ultimo més deste ano e
o primeiro do ano que vem. Logo, o cenario de recuperagdo
elevada para a préxima safra tende a ser confirmado. Logo,
0 somatorio da tendéncia de realizagdo de lucros por parte
de formadores de hedge da india junto a perspectivas de
volumes maiores na safra futura do Brasi deve conduzir os
precos futuros em Nova York de volta a niveis anteriores
aos observados antes do movimento atual de Alta em
Solavanco que se encontra em curso no mercado.

Expectativa de Precos Etanol Hidratado | Mercado Fisico
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Também ajuda a nublar as condigdes do mercado a questdo
da nova politica de pregos da Petrobras em relagdo a
precificagdo da gasolina e a possivel ndo renovagdo das
desoneragdes tributarias sobre o etanol na virada de 2022
para 2023. Isto deve elevar ainda mais a oferta de agucar na
proxima temporada. Conforme temos alertado neste
espaco e através do nosso servico de consultoria em
contato direto com os clientes, ha uma grande
probabilidade de ndo renovagdo destas desoneragGes em
fungdo da ampliacdo do gasto fiscal prevista para o ano que
vem. Logo, o governo de transicdo tende a buscar o
maximo possivel de fontes de receita de modo a romper o
menos possivel o teto de gastos para o préoximo ano. O
detalhe é que no meio de toda esta questdo o etanol
hidratado deixara de contar com um importante ponto de
apoio da busca da competitividade que no fundo ndo tem
sido alcangada hd meses.

MERCADO EQUIVALENCIAS - Em Ribeirdo Preto precos em
alta de 1,54% a RS 132,00 [USS/cents 22,14]. Embarcado
em big bags ela é cotada a R$ 131,00 [USS/cents 21,97]. O
acucar com maior coloragdo, com 180 Icumsa, fico cotado
ao redor de RS 131,00 [USS/cents 21,97]. Produto com 200
Icumsa foi cotado na faixa de RS 130,00 [USS/cents 21,81].

O aglicar com 300 Icumsa oscilou ao maximo de RS 129,00
[USS/cents 21,64]. O etanol hidratado se mostrou 17,50%
mais baixo que o agucar bruto em Nova York equivalendo a
USS/cents 14,81 [PVU] e 25,76% menos vantajoso que o
aclcar cristal de Ribeirdo Preto, equivalendo a RS 50kg
97,99 [USS/cents 16,44].
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Agro Hoje - Acucar e Etanol

REGIAO CENTRO-SUL-em saca de 50 kg -com impostos PVU 17-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 135,00 136,00 24,96 98,00 91,00 68,00 (em délares por tonelada)

Sdo Paulo 17/11/2022 Ice Futures* LIFFE***

- Ribeirdo Preto 132,00 134,00 24,41 95,00 88,00 65,00 Margo/23 Maio/23  Margo/22 Maio/22

- Aragatuba 131,00 132,00 24,22 94,00 87,00 64,00 Bolsa* 434,97 410,50 533,40 525,30

Minas Gerais Diferencial de Polarizagdo 17,62 16,63 - -

Tridngulo Mineiro 133,00 134,00 24,59 96,00 89,00 66,00  Prémio/Desagio [basis] 20,94 20,94 113,00 113,00

Goias 145,00 155,00 26,81 118,00 - - Prego FOB porto **** 473,53 448,07 646,40 638,30

{NDICE CEPEA/ESALQ - SAO PAULO - DIARIO Frete usina porto 20,34 20,34 50,00 50,00

(Sugar Cristal com até 150 Icumsa - posto usina - com impostos) 17-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 131,71 129,92 1,38 94,52 88,23 65,76 VHP BRANCO

Posto Usina US$ 24,25 24,13 0,50 16,89 15,66 15,90  PVU (USS$/tonelada) 442,69 417,23 612,06 603,96

Média 3 dltimos dias RS 130,55 129,98 0,44 92,97 87,95 65,43 PVU (US$/saca 50kg) 22,13 20,86 30,60 30,20

US ICE - ACUCAR # 11 - USS cents/libra peso: 17-nov-22 PVU (R$/saca 50kg)** 119,70 112,82 165,50 163,31
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  Equivalente Interno (1) (a) 142,93 134,71 197,61 195,00

Marco/23 19,73 20,20 19,68 20,11 20,27 -2,66 Prego Cristal (Icumsa 145) - Ribeirdo Preto 132 132

Maio/23 18,62 19,04 18,56 19,04 19,06 -2,30  Custo Refino Cristal (150) para Refinado (45) 1,7 1,7

Julho/23 17,92 18,24 17,87 18,24 18,28 -1,96  Prego Referencial Refinado (b) 133,7 133,7

LIFFE -Sugar # 5 - USS/t: 17-nov-22 Variagdo Refinado interno e exportagéo (b/a) -0,32 0,31
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%) NY em cents para R$/50kg

DeZembI’O/Zz 533,40 528,50 542,30 542,30 544,60 -2,05 *Preco NY convertido em Dolares por tonelada '* Base cambial - Délar comercial

Mar90/22 525,30 522,00 534,00 534,00 537,10 -2,19 ***|jffe - referéncia incusa 150 **** FOB Porto com base em Santos/SP

Maio/22 508,00 506,30 516,00 516,00 519,10 -2,13 (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 108.514 110.242 107.245 110.241  110.243 -1,56  17-nov-22 Compra* Venda *  US$/50kg  US$/Cents

Dow Jones 33.394 33.616 33.240 33329  33.554 -0,48  Paraiba 149,00 150,00 27,55 24,99

Standard & Poors 3.937 3.953 3.907 3.919 3.959 -0,55  Alagoas 150,00 151,00 27,74 25,16

CAMBIO Fech. Max Min Abert. Var. (%) Pernambuco 151,00 152,00 27,92 25,33

Dolar Comercial 5,4080 5,5300 5,4010 54980  0,4400 Rio Grande do Norte 153,00 154,00 28,29 25,67

Euro/USS 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000  0,0000 Parad/Belém** 154,38 155,38 130,48 43,29

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 quinta-feira, 17 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

n for 4

Acgucar Fisico Santos 0,00 132,00 3,85 3.853,68 712,59  2.640,00 »0,44' 488,17 -0,44 22,14 Mato Grosso 69,05 66,70 Novembro/22 36,81

Agiicar Fisico RP/SP 154 132,00 3,85 3.853,68 712,59  2.640,00 100 488,17 1,09 22,14 gapia 71,30 7020 Janeiro/23 36,86

Etanol Anidro 156 97,50 325 325000 600,96 1.949,96 111”7 360,57 11 1636 Lo 7250 7180 Marco/23 2678

Etanol Hidratado 097 97,99 313 313000 578,77 1.959,87 052" 362,40 052 16,44 crmamouco ’ ’ aro g

Etanol Hidratado B3 0,00 92,36 2,95 295000 54549 184716 04a” 341,56 04 15,49 G0is 73,40 7250 Maio/23 36,78

Etanol Anidro CBOT 0,00 41,21 137 137365 27533 824,17 142 16520 10 7,49 Sd0 Paulo 75,90 7440 Julho/23 3671

Acticar NY 1,87 111,00 407 407250 753,05  2.220,00 2317 410,50 231 18,62 Mato GrossodoSu 76,00 7550 Setembro/23 35,80

Acticar Londres 1,62 144,23 4,42 4.419,20 817,16  2.884,63 2,067 533,40 2,06 24,19 Minas Gerais 76,40 7540  Novembro/23 35,50

Agtcar india 0,45 125,47 3,83 3.829,02 708,03 250943 000" 464,02 0,00 21,05 Parand 78,70 77,50 Janeiro/24 35,25

Aglicar Russia 0,45 132,32 404 403808 746,69  2.646,44 000" 489,36 0,00 22,20 Tocantins 79,90 8230  Marco/24 35,25

Aglicar China 0,45 121,68 371 371331 686,63 2.433,60 000 450,00 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. Acticar Londre 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
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RS 130,00
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MERCADO F{SICO DE ETANOL

-

REGIAO CENTRO-SUL - em litros e com impostos, exceto ICMS - PVU* 17/11/22

COMPRA Venda atual 1sem 1més 1ano

R$ R$ uss R$ R$ RS

S&o Paulo
Anidro Combustivel
Ribeirdo Preto 3,25 3,29 0,6010 2,50 2,26 2,24
Aragatuba 3,23 3,26 0,5973 2,48 2,24 2,08
Paulinia 3,31 3,34 0,6121 2,56 2,32 2,16
Hidratado C ivel (com imp menos o ICMS)
Ribeirdo Preto 2,71 2,72 0,5018 2,18 1,98 1,93
Aracatuba 2,71 2,73 0,5012 2,14 1,83 1,94
Paulinia 2,80 2,82 0,5175 2,24 2,02 1,96
Parana ( com impostos)
Anidro 3,25 3,27 0,6010 2,50 2,26 2,10
Hidratado 3,12 3,14 0,5769 2,55 2,25 2,20

*PVU - Posto Veiculo Usina

iNDICE ESALQ - CENTRO-SUL - SEMANAL

(em litros sem impostos, exceto ICMS - PVU)

entre 07/11 e 11/11

atual uss 1Sem var.
Sdo Paulo
Hidratado Combustivel [1] 2,8385 0,5409 2,8722 -1,17
Anidro Combustivel [2] 3,2951 0,6279 3,1941 3,16
Outros Fins Hidratado 2,9769 0,5672 2,8964 2,78
Indicador Diario Paulinia - R$/metro ctbico Spread Anidro [2] x Hidratado [1] (%) 16,09%
Hidratado Esalq atual anterior Var.(%)
Paulinea/SP 2.886,00 2.901,00 -0,52
AO ORD 0 o postos e eto 0
COMPRA VENDA COMPRA VENDA Rio Grande
Alagoas RS RS Paraiba RS RS do Norte
Anidro Combustivel 4,00 4,05 Anidro 2,89 2,91 Anidro
Hidratado Combustivel 3,51 3,54 Hidratado 2,88 2,90 4,05
Per k Maranhao Hidratado
Anidro Combustivel 4,00 4,05 Anidro 4,00 4,05 3,80
Hidratado Combustivel 3,85 3,90 Hidratado 3,50 3,53
Goids Anidro Int. Anidro Ext. Hidratado Int. Hidratado Ext. SP| MG NE
3,18 3,40 3,10 3,04 3,15
BO ANO por galdo
Vencimento FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
Novembro/22 2,570 2,570 0,00
Dezembro/22 2,275 2,275 0,00
Janeiro/23 2,215 2,215 0,00
Fevereiro/23 2,228 2,228 0,00
OUTROS CO
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
ICE FUTURES NY - PETROLEO - barril (WTI)
Outubro/22 81,47 81,19 84,98 84,98 -4,15
Novembro/22 81,17 80,81 84,10 84,00 -3,66
ICE FUTURES NY- GASOLINA - US$ por galdo
Outubro/22 2,4582 2,4357 2,5145 2,5080 -1,98
Novembro/22 2,4008 2,3864 2,4675 2,4597 -2,39
LONDRES ICE - PETROLEO - barril tipo Brent
Novembro/22 88,83 88,45 91,63 91,65 -3,07
Dezembro/22 88,06 87,56 90,49 90,57 -2,77
Arbitragem Hidratado X Acticar NY
18,60
Hidratado -17,50% sobre o Agticar NY
17,60

16,60

15,60

14,60

13,60

12,60

US$/cents 17,95
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Analise Mercado de Etanol

Etanol segue pouco alterado com demanda moderada de
distribuidoras junto as usinas

O mercado fisico de etanol teve uma quinta-feira marcada por pregos
pouco alterados entre usinas e distribuidoras. As vendas tém ocorrido
de forma regular, mas gradual, o que impossibilita grande volatilidade
de pregos no curto prazo. Ha a sobreposi¢cdo de vetores mistos atuando
sobre o etanol em um horizonte mais estreito de analise. Pelo lado
positivo temos a proximidade da entressafra que leva a forte redugdo
na oferta de produto novo de curto prazo. H4 também a proximidade
do final do ano que resulta em elevacdo na demanda diante das férias e
festividades de final de ano. Pelo lado negativo temos as incertezas
quanto a nova politica de pregos da Petrobras em meio as chances
elevadas de ndo renovagdo das desoneragdes tributarias sobre o
hidratado. Ha ainda a perda de competitividade do hidratado em quase
todos os estados brasileiros registradas nos ultimos cinco meses.
Somando a isto temos ainda redugdo gradual nas vendas internas de
hidratado registrada nos ultimos quatro meses.

Neste contexto o hidratado em Ribeirdo Preto em alta de 0,97% a RS
3,13 o litro com usinas pedindo RS 3,15 e distribuidoras tentando
comprar a R$ 3,10 o litro. O anidro na mesma localidade em alta de
1,56% a RS 3,25 o litro com usinas pedindo RS 3,30 e distribuidoras
tentando comprar a RS 3,20 o litro. No Parand o hidratado em alta de
2,30%, mas nominal e equivalente a RS 3,12 o litro com usinas pedindo
RS$ 3,15 e sem indicagdes de compras de distribuidoras. Em Goias,
vendas de hidratado para fora do estado em queda de 1,30% a RS 3,04
o litro com usinas pedindo R$ 3,07 e distribuidoras tentando comprar a
RS 3,00. Para dentro do estado firme a RS 3,10 o litro com usinas
pedindo RS 3,12 e distribuidoras tentando comprar a RS 3,05.

Anidro para dentro do estado em queda de 0,63%, mas nominal e
equivalente a RS 3,18 o litro sem indicacdes de vendas de usinas e
distribuidoras tentando comprar a RS 3,15 o litro. Para fora do estado
anidro sem referéncias tanto de usinas quanto de distribuidoras. Em
Minas Gerais hidratado em queda de 0,97% a R$ 3,05 com usinas
pedindo R$ 3,10 e distribuidoras tentando comprar a RS 3,00. Anidro
no mesmo estado em queda de 2,40% a RS 3,25 o litro com usinas
pedindo R$ 3,30 e distribuidoras tentando comprar a RS 3,20. No Mato
Grosso do Sul hidratado sem indicagdo de pregos tanto de usinas
quanto de distribuidoras, mas estaria equivalente a RS 3,08 o litro. Em
Paulinia hidratado firme a RS 3,18 o litro com usinas tentando vender a
RS 3,20 o litro e distribuidoras tentando comprar a RS 3,16 o litro.

CONVERTIBILIDADE E COMPARATIVO

ETANOL E ACUCAR (BASE VHP)

1,60
12/08/2022 26/08/2022 09/09/2022 23/09/2022 07/1

.............. Aguicar Nova York

............. Hidratado

0/2022

21/10/2022

Mercado Fisico

04/11/2022

Anidro Hidratado
Preco (Spot) (1) RS/L 3,2500 3,1300
PIS (1) 0,00000 0,00000
Cofins (1) 0,00000 0,00000
ICMS 0,00% 9,6%
Base (s/imposto) 3,2500 2,7544
Etanol H/A (2) - 2,8581
Conversdo (VHP) (a) 97,11 89,12
PrecoAcucar VHP(b) 142,93 142,93
Diferenca (a/b) -32,06% -37,65%
Conversdo (Branco) 97,50 89,48
(1) Com Impostos ao produtor
(2) Conversdo de etanol hidratado em anidro
(a) Etanol convertido em VHP (RS$/50 kg)
(b) Preco agucar VHP (PVU)
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