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Andlise Mercado de Agt]car: Acucar se aproxima dos 19 cents na ter¢a-feira em Nova York

Clima de aversdo ao risco internacional se intensifica com perspectivas macroeconémicas internacionais
negativas nos Estados Unidos, prolongamento das taxas de juros mais altas e sell-off em commodities como
um todo; Fundamentos também ajudam nas quedas do agucar

ANALISE DE MERCADO - O mercado de aglcar seguiu sob
uma combinagdo importante de vetores de baixa de médio e
de longo prazo sobre os seus pregos, que interpolam tanto
vetores relacionados a conjuntura macroecondmica
internacional quanto aos seus fundamentos. E neste contexto
que o atual driver Julho/24 encerrou a terca-feira em nova
baixa de 1,46% cotado a USS/cents 19,53. Desde o inicio da
semana a SAFRAS & Mercado alertava sobre o direcional dos
20 cents que deveria ser perdido [como de fato o foi].
Mesmo assim alertamos que esta eventual perda possa ser
revertida em leves ganhos de oportunidade de modo a
conduzir Julho/24 a oscilar ao redor dos 20 cents, mesmo que
eventualmente pouco abaixo dele. Porém a sobreposi¢do
intensa de vetores de baixa tem feito com que o mercado ja
avalie uma consolidagdo mais “na base” dos 19 cents.

Um fator importante que a SAFRAS & Mercado gostaria de
deixar em alerta é sobre a validade temporal do vetor macro
que se forma sobre as commodities como um todo, incluindo
0 acgucar. Isto porque o movimento de vendas em
commodities do mercado internacional como um todo ocorre
em fungdo das perspectivas de manuten¢do das taxas de
juros dos Estados Unidos mais elevadas até o final de 2024, e
ndo mais até o inicio do segundo semestre deste ano, como
se esperava até entdo. Logo ha novamente um grande fluxo
de capital deixando a renda varidvel [derivativos, bolsa,
indices] para a renda fixa [titulos do tesouro dos Estados
Unidos com remuneragdo referenciada pelas taxas de juros
mais altas], o que coloca os futuros do agucar dentro deste
contexto vendedor mais amplo que provavelmente se
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prolongard até o fim de 2024. Depois disto temos os
fundamentos do agucar. A safra nova 2024/25 do Centro-Sul
tem de fato uma quebra no volume de cana [ja amplamente
abordada e analisada neste mesmo espago ao longo dos
ultimos meses], mas a produgdo do agucar seguira firme. Na
China, na india e na Taildndia hd uma oferta extra além da
que se esperava [ainda que no comparativo com a temporada
anterior os volumes da temporada atual sejam menores].
Além disso a safra nova do Centro-Sul do Brasil ja ndo
apresenta mais fatores de risco climatico e logistico por
eventuais chuvas fortes que poderiam prejudicar as
exportagdes e a producgdo do inicio de temporada, o que
colabora para erosdo de qualquer suporte minimo de
sustentacdo que os pregos do aglicar em Nova York possam
encontrar para se sustentar, pelo menos até a primeira
semana de maio.

MERCADO EQUIVALENCIAS - Em Ribeirdo Preto agucar cristal
com 150 lcumsa em alta de 1,38% a RS 147,00 [USS/cents
25,31]. Embarcado em big bags ela é cotada a RS 146,00
[US$/cents 25,14]. O aglcar com maior coloragdo, com 180
Icumsa, fico cotado ao redor de RS 146,00 [USS/cents 25,14].
Produto com 200 Icumsa foi cotado na faixa de RS 145,00
[USS/cents 24,97]. Aclcar com 300 Icumsa oscilou ao
maximo de RS 144,00 [USS/cents 24,80]. O etanol hidratado
se mostrou 27,23% mais baixo que o agucar bruto em Nova
York equivalendo a USS$/cents 13,73 [PVU] e 35,04% menos
vantajoso que o agucar cristal de Ribeirdo Preto, equivalendo
a RS 50kg 95,49 [USS/cents 16,44].
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Regido/Estado

Parana RS RS uss Referencial de Paridade - Exportagdo e Mercado Interno
Maringa 149,00 150,00 28,28 (em ddlares por tonelada)
Sdo Paulo 16/04/2024 Ice Futures* LIFFE***
- Ribeirdo Preto 147,00 149,00 27,90 Margo/24 Maio/24 Dezembro/23 Margo/24
- Aragatuba 146,00 147,00 27,71 Bolsa* 432,77 430,56 570,00 550,00
Minas Gerais Diferencial de Polarizag&o 17,53 17,44 - -
Tria ngulo Mineiro 148,00 149,00 28,09 Prémio/Deségio [basis] 26,46 18,74 125,00 113,00
Goias 137,00 155,00 26,01 Prego FOB porto *+* 476,75 466,74 695,00 663,00
iNDICE CEPEA/ESALQ - SAO PAULO - DIARIO Frete usina porto 30,37 30,37 50,00 50,00
(Sugar Cristal com até 150 Icumsa - posto usina - com impostos) 16-abr-24 Elevagio (fobizag&o) 10,50 10,50 14,00 14,00
Atual Anterior Var % Custo sacaria dupla exportagdo
Posto Usina RS 148,18 146,29 1,29 VHP BRANCO
Posto Usina USS 28,17 28,21 -0,14 PVU (USS/tonelada) 435,88 425,87 650,63 618,63
Meédia 3 Ultimos dias RS 146,92 146,48 0,30 PVU (USS$/saca 50kg) 21,79 21,29 32,53 30,93
US ICE - ACUCAR #11 - USS cents/libra peso: 16-abr-24 PVU (R$/saca 50kg)** 114,82 112,18 171,38 162,95
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  Equivalente Interno (1) 137,09 133,94 204,64 194,57
Margo/24 19,63 20,05 19,28 20,05 20,02 -1,94 Precgo Cristal (lcumsa 145)-Ribeirdo Preto 147 147
Maio/24 19,53 19,86 19,15 19,86 19,82 -1,46 Custo Refino Cristal (150) para Refinado (45) 1,7 1,7
Julho/24 19,52 19,86 19,21 19,84 19,83 -1,56 Prego Referencial Refinado (b) 148,7 148,7
LIFFE -Sugar #5 - USS/t: 16-abr-24 Variagdo Refinado interno e exportacdo (b/a) 0,27 0,24
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  NY emcents paraR$/50kg
Dezembro/23 570,00 565,60 580,30 580,30 580,20 -1,75 *Prego NY convertido em Dolares por tonelada '* Base cambial - Délar comercial
Ma f§0/24 550,00 545,60 559,80 559,80 560,00 -1,78 **jffe - referénciaincusa 150 *** FOB Porto com base em Santos/SP
Maio/24 538,80 534,70 546,20 546,10 546,90 -1,48 (1) Acrescentar ICM S (7%, Pis (165% e Cofins (7,60%
NDICES Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  REGIAO NORDESTE-*em RS por saca de 50 kg-com impostos
Ibovespa 124389 125.316 123.756  125.316 125.334 0,75  16-abr-24 Compra* Venda * US$/50kg US$/Cents
Dow Jones 37.799  37.992 37.714 37.992 37.735 0,17 Paraiba 173,00 174,00 32,84 29,79
Standard & Poors 5.063 5.080 5.040 5.065 5.062 0,02 Alagoas 161,00 162,00 30,56 27,72
CAMBIO Fech. Max Min Abert. Var. (%) Pernambuco 172,00 173,00 32,65 29,62
Dolar Comercial 5,1826 NA NA NA 1,6500 Rio Grande do Norte 159,00 160,00 30,18 27,38
Euro/USS$ Paréd/Belém** 169,74 170,74 143,46 47,60
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 terca-feira, 16 de abril de 2024 Competitividade Hidratado x Gasolina %  Agticar #16 Bolsa de NY
Produto Change(%) R$/50kg R$/L R$/M3 uss/me R$/Ton Change(%) US$/Ton Change(%) cents Estado Atual Anterior’ Contrato Fedammie
Agucar Fisico Santos 0,00 141,00 412 411643 78137 2.820,00 1,62 53529 1,62 24,28
e Mato Grosso 52,25 55,32 14/04/2024
Agticar Fisico RP/SP 1,38 147,00 429 429159 814,62 2.940,00 027 558,07 0,27 2531 oiobaulo 59.19 6000 Marco/24 4050
Etanol Anidro 0,00 82,50 2,75 275000 522,00 1.649,97 4,62 313,19 1,62 14,21 ) )
Etanol Hidratado 0,00 9549 3,05 305000 57895 1.909,78 162 362,51 162 1644  Perand 63,72 6459 Maio/24 40,00
Etanol Hidratado B3 0,00 9236 2,95 295000 559,96 1.847,16 162 350,62 1,62 1590  Minas Gerais 61,90 7522 Julho/24 39,20
Etanol Anidro CBOT 1,65 69,31 231 231024 43853 1386,12 000 263,11 0,00 11,93 Goids 65,10 61,08  Setembro/24 39,00
Agucar NY 0,16 113,42 4,16 4.161,11 789,85 2.268,30 1,46 430,57 -1,46 19,53 Mato Grosso S. 59,78 61,47  Novembro/24 39,00
Aglcar Londres -5,82 150,14 4,60 4.600,35 873,23 3.002,87 7,35 570,00 7,35 25,85 Pernambuco 69,71 70,53 Janeiro/25 39,00
Actcar india 1,65 122,23 3,73 373004 70803 244456 000 464,02 0,00 21,05 Bahia 70,86 70,00  Margo/25 39,00
Aglicar Rdssia 1,65 136,15 415 415494 78868 2.723,03 000 516,88 0,00 23,45 Rio de Janeiro 68,87 69,82  Maio/25 39,49
Agucar China 1,65 179,34 547 547289 1.03885 3.586,78 0,00 680,84 0,00 30,88 Tocantins 69,31 70,25 Julho/25 39,26
R N B et R b Santa Catarina 71,50 72,70
mercado spot de Nova Delhi Rio GrandeS. 78,51 79,57
a RAA Expectativa de Pregos Médios Para Aglcar Cristal com até 150 lcumsa
Basis Diario VHP base Santos | em US$/cents Base Ribeirio Preto | 2024/25
Data Margo Abril Maio Junho R$ 183,00
Bid | Offer Bid | Offer Bid | Offer Bid | Offer RS 160,00 Rsmm*‘“"”‘““
1°/04/2023 +1,00 | +1,3 +0,20 | +0,25 +0,2 0,3 -
. o RS 155,00 RS 153,00
Basis Diario VHP - FCA - base Santos | em US$/cents .
Data Margo Abril Maio Junho R$ 150,00 R$ 148,00
Bid | Offer Bid | Offer Bid | Offer Bid | Offer RS 14500 P
N RS 143,00
1°/04/2023 - - - - #$ 140,00
Basis Cristal 150 Icumsa Container - Santos | em USS/ton RS 140,00 - Rﬁlm“’“”‘““
Data Margo Abril Maio Junho - .
Bid | Offer Bid | Offer  Bid | Offer Bid | Offer RS 135,00 e
1°/04/2023 +115 | +127 +110 | +115 = = l
Basis Cristal 45 Ilcumsa Container - Santos | em USS/ton RS 130,00
Data Margo Abril Maio Junho o5 3 3 3 ¢ a8 ¢ 8 8 8
Bid | Otter Bid | Otter Bid | Otter Bid | Otter 5 = £ < g ER 3 £ EX = g g
1°/04/2023 = = - - = - £ ] 5 [ 2 5 g £
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MERCADO FiSICO DE ETANOL
REGIAO CENTRO-SUL - em litros e com impostos, exceto ICMS - PVU* 16/04/24

COMPRA Venda atual 1sem 1més 1ano
RS RS uss$ RS RS RS
S&o Paulo
Anidro Combustivel
Ribeirdo Preto 2,75 2,79 0,5220 2,50 2,26 2,24
Aragatuba 2,73 2,76 0,5182 2,48 2,24 2,08
Paulinia 2,81 2,84 0,5334 2,56 2,32 2,16
Hidratado Combustivel (com impostos, menos o ICMS)
Ribeirdo Preto 2,64 2,65 0,5019 2,18 1,98 1,93
Aracatuba 2,64 2,66 0,5011 2,14 1,83 1,94
Paulinia 2,73 2,75 0,5178 2,24 2,02 1,96
Parana ( com impostos)
Anidro 2,75 2,77 0,5220 2,50 2,26 2,10
Hidratado 3,00 3,02 0,5695 2,55 2,25 2,20
*PVU - Posto Veiculo Usina
iNDICE ESALQ - CENTRO-SUL - SEMANAL
(em litros sem impostos, exceto ICMS - PVU) entre 08/04 e 12/04
atual uss$ 1Sem var.
S&o Paulo
Hidratado Combustivel [1] 2,3701 0,4678 2,2777 4,06
Anidro Combustivel [2] 2,6458 0,5223 2,4696 7,13
Outros Fins Hidratado 2,3499 0,4648 2,332 0,77
Indicador Didrio Paulinia - R$/metro ciibico |Spread Anidro [2] x Hidratado [1] (%) 11,63%
Hidratado Esalq atual anterior Var.(%)
Paulinea/SP 2.625,00 2.628,00 -0,11
REGIAO NORDESTE - em litros - (com impostos exceto ICMS com 25%)
COMPRA VENDA COMPRA VENDA Rio Grande
Alagoas RS R$ Paraiba RS RS do Norte
Anidro Combustivel 3,00 3,05 Anidro 3,05 3,08 Anidro
Hidratado Combustivel 3,13 3,18 Hidratado 2,82 2,85 3,04
Per Maranh&o Hidratado
Anidro Combustivel 3,03 3,08 Anidro 3,02 3,05 3,17
Hidratado Combustivel 2,80 2,85 Hidratado 3,15 3,18
Goias Anidro Int. _Anidro Ext. Hidratado Int.  Hidratado Ext. SP| MG NE
2,78 2,75 3,00 2,98 2,53
CBOT - ETANOL - USS$ cents por galdo 16/04/24
Vencimento FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
Setembro/23 1,665 1,660 0,30
Outubro/23 1,688 1,685 0,14
Novembro/23 1,703 1,703 0,00
Dezembro/23 1,710 1,710 0,00
OUTROS COMBUSTIVEIS
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
ICE FUTURES NY - PETROLEO - barril (WTI)
Setembro/23 84,75 84,22 85,60 85,16 -0,12
Outubro/23 84,15 83,62 84,90 84,50 -0,05
ICE FUTURES NY- GASOLINA - US$ por galdo
Setembro/23 2,8157 2,7782 2,8237
Outubro/23 2,7862 2,7533 2,7926
LONDRES ICE - PETROLEO - barril tipo Brent
Setembro/23 89,94 89,41 90,84 90,10 -0,17
Outubro/23 89,15 88,65 89,95 89,25 -0,11
Arbitragem Hidratado X Acticar NY
22,00
20,00
18,00 US$/cents 18,87
16,00 Hidratado-27,23% sobre o Agticar NY
USS$/cents 13,73
14,00
12,00
10,00
04/01/2024 18/01/2024 01/02/2024 15/02/2024 29/02/2024 14/03/2024 28/03/2024 11/04/2024
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Analise Mercado de Etanol

Pregos do hidratado seguem firmes no curto prazo;
Redugdo da competitividade ainda ndo assusta usinas;
Vendas seguem presentes no mercado

O mercado fisico de etanol teve a terga-feira marcada por pregos firmes na
maioria das regibes negociadoras do Centro-Sul e Centro-Oeste do Brasil. As
distribuidoras seguem atuando junto as usinas na ponta compradora em
fungdo da continuidade dos niveis de competitividade que o hidratado tem
apresentado junto a gasolina. A perda de trés pontos de vantagem que ele
apresentou nas duas uUltimas semanas [saindo de 60% para 63% entre o final
de margo e a segunda semana de abril em SP] ainda n3o surtiu efeitos claros
na demanda das bombas, visto que é um movimento bem residual em
termos de pregos que se mostra ainda longe de bater na percepgdo
psicoldgica dos consumidores finais. Também neste contexto é que os dados
da Unica se mostram favordveis a pregos mais fortes e a demanda maior,
com as vendas de 1,83 bilhdo de litros de hidratado das usinas para as
distribuidoras terem se mostrado 8,86% maiores que as vendas de fevereiro
em 1,68 bilhdo de litros. Além disso as usinas também devem manter os
pregos mais altos, visto que a quebra na safra de cana da temporada nova
2024/25 devera provocar um corte na produgdo de etanol hidratado de cana
de 3,00 bilhdes de litros, com a oferta total recuando de 19,00 para 16,00
bilhdes de litros, reforgando o cendrio de pregos mais altos ao longo de todo
2024.

Neste contexto o hidratado em Ribeirdo Preto firme a RS 3,05 litro com
usinas pedindo RS 3,10 e distribuidoras tentando comprar a RS 3,00. O anidro
na mesma localidade sem referéncias tanto de usinas quanto de
distribuidoras, mas estaria equivalente a RS 2,75 o litro. No Parana hidratado
sem indicagdes tanto de usinas quanto de distribuidoras, mas estaria
equivalente a R$ 3,00 o litro. Em Goids, vendas de hidratado para fora do
estado firme a RS 2,98 litro com usinas pedindo RS 3,00 e distribuidoras
tentando comprar a R$ 2,93. Para dentro do estado firme RS 3,00 litro com
usinas pedindo R$ 3,05 e distribuidoras tentando comprar a RS 2,95.

Anidro para dentro do estado firme a RS 2,78 litro com usinas pedindo
RS 2,80 e sem indicagdes de compras de distribuidoras. Para fora do estado
anidro sem referéncias tanto de usinas quanto de distribuidoras, mas estaria
equivalente a RS 2,75 o litro. Em Minas Gerais hidratado estavel a RS 3,05
litro com usinas pedindo R$ 3,10, e distribuidoras tentando comprar a RS
2,95 o litro. Anidro no mesmo estado sem indicagdes de pregos tanto de
usinas quanto de distribuidoras, mas estaria equivalente a RS 2,75 o litro. No
Mato Grosso do Sul hidratado sem indicagdes tanto de usinas quanto de
distribuidoras, mas estaria equivalente a RS 2,95 o litro. Em Paulinia
hidratado estdvel a RS 3,10 litro com usinas pedindo RS 3,15 e distribuidoras
tentando comprar a RS 3,05.

CONVERTIBILIDADE E COMPARATIVO

ETANOL EAGUCAR (BASE VHP)

Anidro Hidratado
Prego (Spot) (1) R$/L 2,7500 3,0500
PIS/Cofins (1) 0,24 0,24
Cide 0,00 0,00
ICMS 0,00% 12,00%
Base (s/imposto) 2,5100 2,4440
Etanol H/A(2) - 2,5360
Conversdo (VHP) (a) 75,00 79,08
PrecoAgtcar VHP(b) 137,09 137,09
Diferenca (a/b) -45,29% -42,32%
Conversdo (Branco) 75,30 79,40
(1) Com Impostos ao produtor
(2) Conversdo de etanol hidratado em anidro
(a) Etanol convertido em VHP (R$/50 kg)
(b) Prego agucar VHP (PVU)
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