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Andlise Mercado de Agt]car: Agucar em Nova York com ganhos fortes na quinta-feira
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GAP de alta é formado entre a quarta e a quinta-feira; Tendéncia do mercado é “fechar” o GAP ao longo da
proxima semana com novas quedas nos preg¢os esperadas ao longo da ultima semana de margo; Canal lateral
é retomado no curto prazo, mas fechamento do GAP pressupde perda do canal ao longo da proxima semana

ANALISE DE MERCADO - O mercado de agticar em Nova
York teve a quinta-feira marcada por movimentagdes
técnicas e graficas de curto prazo na falta de novidades
mais impactantes em termos de fundamentos. No dia
Maio/24 encerrou cotado a USS/cents 22,06 em alta de
1,33%. O mercado tem assumido uma dualidade na ética da
leitura de fundamentos entre o curto e o médio prazo. No
curto prazo temos vetores de baixa como os volumes de
producdo melhores do que o esperado na india e na
Tailandia. Ha também a percep¢do de uma safra
continuamente volumosa no Centro-Sul do Brasil, ainda
que esta tenha seus claros ajustes de baixa. No médio prazo
temos a percepgdo de que a quebra na safra do Centro-Sul
do Brasil ndo acarretara em queda na produgdo de aglcar
por parte do pais, visto que as usinas estdo claramente
propensas a cumprir os seus contratos de exportagdo
fechados no ano anterior com niveis de pregos bem
melhores do que os atuais.

Neste sentido a baixa na produgdo de cana do Brasil de 670
para 610 milhGes de toneladas ndo resultard em queda na
oferta de aglcar atualmente estimada em 42 milhdes de
toneladas, com os ajustes negativos recaindo quase que
totalmente sobre a produgdo de etanol hidratado. As usinas
também ndo deverdo reduzir a producdo de etanol anidro
em fungdo da perspectiva de aumento na demanda do
mesmo com a aprovagdo do projeto de lei combustivel do
futuro, esperado para o segundo semestre de 2024. Ainda
que este projeto muito provavelmente “agende” a alta no
blend de anidro a gasolina dos atuais 27,5% para 30%
somente em 2025, as usinas seguirdo no minimo com seus
volumes firmes de produ¢do de anidro para,
primeiramente, manter a regularidade na oferta do mesmo
[evitando uma escassez que eventualmente resulte em um

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

2,60

mar/24 abr/24 mai/24 jun/24 jul/24 ago/24 set/24 out/24 nov/24 dez/24

Sugar 11 May-4 - 1D -3

EMA 100 close 0 27,6094

recuo da postura do governo de elevar a mistura]. Em
segundo lugar, para se preparar o mercado em termos de
estoques para a proxima entressafra, o que demandara
volumes ainda mais confortdveis na disponibilidade de
oferta de anidro frente a proximidade de entrada em vigor
do novo padrdo de mistura. E importante considerar que a
oferta de anidro possui a necessidade de se manter regular
ao longo do ano assim como os estoques do mesmo para a
futura entressafra, de modo a garantir ao governo que a
disponibilidade de oferta de anidro seja regular, mesmo em
tempos de frustragdo de volume de safra de cana, como
serd o caso da temporada nova 2024/25 que comega
oficialmente pelo calendario em menos de dez dias. Outro
fator que pode limitar os ganhos de Maio/24 ao longo das
préoximas semanas € confirmagdo dos juros firmes nos
Estados Unidos, frente a recente reunido do Federal
Reserve, e a proximidade de rolagem de posicio de
Maio/24 para Julho/24, com a primeira tela devendo entrar
no més que vem em seu Ultimo més de negociagdo.

MERCADO QUEIVALENCIAS - Em Ribeirdo Preto acticar
cristal com 150 Icumsa permaneceu estavel a RS 143,00
[USS/cents 26,05]. Embarcado em big bags ela é cotada a
RS 142,00 [USS/cents 25,87]. O aclicar com maior
coloragdo, com 180 Icumsa, fico cotado ao redor de RS
142,00 [USS/cents 25,87]. Produto com 200 Icumsa foi
cotado na faixa de RS 141,00 [USS/cents 25,69]. Aglicar com
300 Icumsa oscilou ao maximo de RS 140,00 [USS/cents
25,50]. O etanol hidratado se mostrou 40,72% mais baixo
que o agucar bruto em Nova York equivalendo a US$/cents
12,43 [PVU] e 42,42% menos vantajoso que o agucar cristal
de Ribeirdo Preto, equivalendo a RS 50kg 82,34 [USS/cents
15,00].
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Parana RS RS uss Referencial de Paridade - Exportagdo e Mercado Interno
Maringa 145,00 146,00 29,12 (em ddlares por tonelada)
Sdo Paulo 21/03/2024 Ice Futures* LIFFE***
- Ribeirdo Preto 143,00 145,00 28,72 Margo/24 Maio/24 Dezembro/23 Margo/24
- Aragatuba 142,00 143,00 28,52 Bolsa* 486,34 480,17 640,00 615,80
Minas Gerais Diferencial de Polarizag&o 19,70 19,45 - -
Tria ngulo Mineiro 144,00 145,00 28,92 Prémio/Deségio [basis] 23,15 18,74 135,00 140,00
Goias 133,00 155,00 26,71 Prego FOB porto *+* 529,19 518,35 775,00 755,80
iNDICE CEPEA/ESALQ - SAO PAULO - DIARIO Frete usina porto 32,13 32,13 50,00 50,00
(Sugar Cristal com até 150 Icumsa - posto usina - com impostos) 21-mar-24 Elevagio (fobizag&o) 10,50 10,50 14,00 14,00
Atual Anterior Var % Custo sacaria dupla exportagdo
Posto Usina RS 144,57 144,94 -0,26 VHP BRANCO
Posto Usina USS 29,03 29,15 -0,41 PVU (USS/tonelada) 486,55 475,72 728,87 709,67
Média 3 Ultimos dias RS 144,51 144,46 0,03 PVU (USS$/saca 50kg) 24,33 23,79 36,44 35,48
US ICE - ACUCAR #11 - USS cents/libra peso: 21-mar-24 PVU (R$/saca 50kg)** 121,13 118,43 181,45 176,67
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  Equivalente Interno (1) 144,63 141,41 216,66 210,96
Margo/24 22,06 22,18 21,82 21,89 21,77 1,33 Prego Cristal (Icumsa 145) - Ribeirdo Preto 143 143
Maio/24 21,78 21,88 21,55 21,55 21,47 1,44 Custo Refino Cristal (150) para Refinado (45) 1,7 1,7
Julho/24 21,74 21,82 21,50 21,50 21,42 1,49 Prego Referencial Refinado (b) 144,7 144,7
LIFFE -Sugar #5 - USS/t: 21-mar-24 Variagdo Refinado interno e exportacdo (b/a) 0,33 0,31
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  NY emcents paraR$/50kg
Dezembro/23 640,00 630,00 642,30 631,30 628,80 1,78 *Prego NY convertido em Dolares por tonelada '* Base cambial - Délar comercial
Ma f§0/24 615,80 610,20 617,50 611,80 609,30 1,06 **jffe - referénciaincusa 150 *** FOB Porto com base em Santos/SP
Maio/24 601,90 595,60 602,90 597,00 594,20 1,29 (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 128.171  129.556 128.093 129.125 129.125 0,73 21-mar-24 Compra* Venda * US$/50kg USS/Cents
Dow Jones 39.781 39.889 39.589 39.661 39.512 0,68 Paraiba 173,00 174,00 34,75 31,52
Standard & Poors 5.245 5.261 5.241 5.253 5.225 0,40  Alagoas 161,00 162,00 32,34 29,33
CAMBIO Fech. Max Min Abert. Var. (%) Pernambuco 172,00 173,00 34,54 31,34
Dolar Comercial 4,9791 4,9850 4,9503 4,9578  0,1000 Rio Grande do Norte 159,00 160,00 31,93 28,97
Euro/USS$ Paréd/Belém** 165,65 166,65 140,00 46,45
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, 21de marco 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$/Ton Change(%) cents Estado Atual Anterior’ Contrato Fedammie
Agucar Fisico Santos 0,70 144,00 420 420401 84433 2.880,00 059 578,42 0,59 26,24
e Mato Grosso 52,25 55,32 19/03/2024
Agticar Fisico RP/SP 0,00 143,00 417 417482 83847 2.860,00 010 574,40 0,10 26,05 S50 Paulo 59.19 6000 Marco/24 4019
Etanol Anidro 0,00 73,50 2,45 245000 492,06 1.469,97 010 29523 0,10 13,39 ) )
Etanol Hidratado 0,38 8234 2,63 263000 52821 1.646,79 028 33074 028 1500  faramd 63,72 6459 Maio/24 39,56
Etanol Hidratado B3 0,00 9236 2,95 295000 592,48 184716 010 370,98 0,10 16,83 ~ Minas Gerais 61,90 7522 Julho/24 39,56
Etanol Anidro CBOT 0,51 63,73 2,12 212427 42664 127454 062 25598 0,62 11,61 Goids 65,10 61,08  Setembro/24 40,25
Agticar NY 2,60 119,54 439 438584 880,85 2390,81 2,49 480,17 2,49 21,78 Mato Grosso S. 59,78 61,47  Novembro/24 40,06
Aglcar Londres 3,28 159,33 4,88 4.881,85 980,47 3.186,62 3,18 640,00 3,18 29,03 Pernambuco 69,71 70,53 Janeiro/25 40,25
Actcar india 0,10 115,52 3,53 352535 70803 231041 000 464,02 0,00 21,05 Bahia 70,86 70,00  Margo/25 40,20
Aglicar Rdssia 0,10 128,68 393 392694 78868 2573,60 000 516,88 0,00 23,45 Rio de Janeiro 68,87 69,82 Maio/25 39,51
Agucar China 0,10 169,50 517 5.172,56 1.038,85 3.389,95 0,00 680,84 0,00 30,88 Tocantins 69,31 70,25 Julho/25 39,26
R N B et R b Santa Catarina 71,50 72,70
mercado spot de Nova Delhi Rio GrandeS. 78,51 79,57
Basis Diario VHP base Santos | em USS$/cents Expectativa de Pregos Médios Para Agticar Cristal com até 150 Icumsa
. . Base Ribeirdo Preto | 2024/25
Data Margo Abril Maio Junho
Bid | Offer Bid | Offer Bid | Offer Bid | Offer RS 160,00
RS 160,00 75 158,00
20/03/2023 +0,95 | +1,20  +0,70 | +1,00 +0,2 0,3 -
Basis Diario VHP - FCA - base Santos | em US$/cents RS 155,00 7§ 153,00
Data Margo Abril Maio Junho RS1S000 -
Bid | Offer Bid | Offer Bid | Offer Bid | Offer 1 14500 .
RS 145,00 " RS 143,00
20/03/2023 - - - -
Basis Cristal 150 Icumsa Container - Santos | em US$/ton A 140,00 RS 140,00
Data Margo Abril Maio Junho RS 140,00 75 138,00 RS 136,00
Bid | Offer Bid | Offer Bid | Offer Bid | Offer RS 135,00
20/03/2023 135 | 140 130 | - - - RS 125,00
Basis Cristal 45 Ilcumsa Container - Santos | em USS/ton
Data Margo Abril Maio Junho ppe e . = = o= P " P
Bid | Ofter Bid | Otter Bid | Ofter Bid | Ofter E 2: ; ° % g Eq 'é‘ Eq \gq fg fg
20/03/2023 30 = - - g 3 £ s = § 7 2 g% g™ %%
“ 3 2 3 =2
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MERCADO FiSICO DE ETANOL
REGIAO CENTRO-SUL - em litros e com impostos, exceto ICMS - PVU* 21/03/24

COMPRA Venda atual 1sem 1més 1ano
RS R$ us$ R$ RS R$

S&o Paulo
Anidro Combustivel
Ribeirdo Preto 2,45 2,49 0,4921 2,50 2,26 2,24
Aragatuba 2,43 2,46 0,4880 2,48 2,24 2,08
Paulinia 2,51 2,54 0,5041 2,56 2,32 2,16
Hidratado Combustivel (com impostos, menos o ICMS)
Ribeirdo Preto 2,28 2,29 0,4580 2,18 1,98 1,93
Aracatuba 2,27 2,29 0,4560 2,14 1,83 1,94
Paulinia 2,42 2,44 0,4860 2,24 2,02 1,96
Parana ( com impostos)
Anidro 2,45 2,47 0,4921 2,50 2,26 2,10
Hidratado 2,58 2,60 0,5182 2,55 2,25 2,20

*PVU - Posto Veiculo Usina

NDICE ESALQ - CENTRO-SUL - SEMANAL

(em litros sem impostos, exceto ICMS - PVU) entre 11/03e 15/03

atual us$ 1Sem var.
S&o Paulo
Hidratado Combustivel [1] 2,0644 0,4144 2,0706 -0,30
Anidro Combustivel [2] 2,3635 0,4744 2,3596 0,17
Outros Fins Hidratado 2,3313 0,4680 2,4035 -3,00
Indicador Didrio Paulinia - R$/metro ciibico |5pread Anidro [2] x Hidratado [1] (%) 14,49%
Hidratado Esalq atual anterior Var.(%)
Paulinea/SP 2.299,00 2.275,50 1,03

REGIAO NORDESTE - em litros - (com impostos exceto ICMS com 25%)

COMPRA VENDA COMPRA VENDA Rio Grande
Alagoas RS RS Paraiba RS R$ 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 Maranhdo 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
2,43 2,27 2,55 2,58 2,53
CBOT - ETANOL - USS$ cents por galdo 21/03/24
Vencimento FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
Setembro/23 1,640 1,615 1,54
Outubro/23 1,663 1,638 1,52
Novembro/23 1,668 1,643 1,52
Dezembro/23 1,668 1,645 1,36
OUTROS COMBUSTIVEIS
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
ICE FUTURES NY - PETROLEO - barril (WTI)
Setembro/23 80,54 79,91 81,38 80,91 -0,29
Outubro/23 80,01 79,39 80,74 80,35 -0,21
ICE FUTURES NY- GASOLINA - US$ por galdo
Setembro/23 2,7246 2,6992 2,7439
Outubro/23 2,7091 2,6854 2,7330
LONDRES ICE - PETROLEO - barril tipo Brent
Setembro/23 85,15 84,54 85,99 85,38 -0,26
Outubro/23 84,54 83,94 85,29 84,72 -0,21
Arbitragem Hidratado X Acticar NY
26,00
24,00 US$/cents 20,98
22,00
20,00
18,00
16,00 Hidratado -40,72% sobre o Aglicar NY
14,00 US$/cents 12,43
12,00
10,00
08/12/2023 22/12/2023 05/01/2024 19/01/2024 02/02/2024 16/02/2024 01/03/2024 15/03/2024
-------------- Aglcar Nova York ------------—- Hidratado Mercado Fisico
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Analise Mercado de Etanol

Etanol segue em alta nas usinas ao longo da quinta-feira
no Centro-Sul

O mercado fisico de etanol teve a quinta-feira marcada por pregos
novamente mais altos nas regiGes produtoras de cana do Centro-Sul e
Centro-Oeste do Brasil. A demanda das distribuidoras segue presente
no mercado ja sem expectativas de pressdo de tancagem para o final
da atual entressafra. A expectativa agora é de uma safra futura bem
mais curta de etanol hidratado, o que desperta preocupagdo com
garantia de oferta para o restante do segundo trimestre deste ano
ainda com pregos dentro do nivel de competitividade do hidratado
frente a gasolina, fator que ja ndo é mais esperado para o final do
segundo trimestre deste ano. A safra nova tera consigo uma forte
preocupagdo com garantia de continuidade de oferta elevada tanto do
etanol anidro quanto do agucar VHP [maiores detalhes, ver analise da
pagina 01] o que resultara em uma oferta muito reduzida para o
etanol hidratado. As usinas tém segurado os seus estoques de final de
entressafra para reforgar a oferta na média do ano, o que tem feito as
distribuidoras a encontrar dificuldade em novas compras com pregos
mais baixos de antes.

Neste contexto o hidratado em Ribeirdo Preto em alta de 0,38% a RS
2,63 litro com usinas pedindo RS 2,65 e distribuidoras tentando
comprar a RS 2,60. O anidro na mesma localidade sem referéncias
tanto de usinas quanto de distribuidoras, mas estaria equivalente a RS
2,45 o litro. No Parand hidratado sem indicagdes tanto de usinas
quanto de distribuidoras, mas estaria equivalente a R$ RS 2,60 o litro.
Em Goias, vendas de hidratado para fora do estado a RS 2,58 litro com
usinas pedindo RS 2,60 e distribuidoras tentando comprar a RS 2,53.
Para dentro do estado a RS 2,55 litro com usinas pedindo RS 2,58 e
distribuidoras tentando comprar a RS 2,53.

Anidro para dentro do estado firme a RS 2,43 litro com ofertas de
usinas pedindo RS 2,45 e distribuidoras tentando comprar a RS 2,35.
Para fora do estado anidro sem referéncias tanto de usinas quanto de
distribuidoras. Em Minas Gerais hidratado a RS 2,63 litro com usinas
pedindo R$ 2,65, e distribuidoras tentando comprar a R$ 2,55 o litro.
Anidro no mesmo estado firme R$ 2,45 litro com usinas pedindo RS
2,50 e distribuidoras tentando comprar a RS 2,40. No Mato Grosso do
Sul hidratado sem indicagdes tanto de usinas quanto de distribuidoras,
mas estaria equivalente a R$ 2,58. Em Paulinia hidratado em alta de
0,73% a RS 2,75 litro com usinas pedindo RS 2,78 e distribuidoras
tentando comprar a RS 2,73.

CONVERTIBILIDADE E COMPARATIVO

ETANOL EAGUCAR (BASE VHP)

Anidro Hidratado
Prego (Spot) (1) R$/L 2,4500 2,6300
PIS/Cofins (1) 0,24 0,24
Cide 0,00 0,00
ICMS 0,00% 12,00%
Base (s/imposto) 2,2100 2,0744
Etanol H/A(2) - 2,1525
Conversdo (VHP) (a) 66,03 67,12
PrecoAgtcar VHP(b) 144,63 144,63
Diferenca (a/b) -54,34% -53,59%
Conversdo (Branco) 66,30 67,39
(1) Com Impostos ao produtor
(2) Conversdo de etanol hidratado em anidro
(a) Etanol convertido em VHP (R$/50 kg)
(b) Prego agucar VHP (PVU)
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