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Analise Mercado de Agucar: Aciicar com ganhos de 2,49% em Nova York na quarta-feira

Maio/23 avanca forte na quarta-feira com day after de medidas de impostos sobre combustiveis; Preocupagdes
no setor com possiveis novas interferéncias sao vistas como factiveis frente a precedente aberto nesta semana

ANALISE DE MERCADO - O mercado de aclcar teve uma
quarta-feira marcada por ganhos intensos sobre o atual
driver Maio/23 que encerrou o dia em alta de 2,49% cotado
a USS/cents 20,57. O mercado opera no day after das
medidas de reoneracgdo tributaria sobre o setor de etanol. A
leitura de curto prazo é que esta medida aproxima o
hidratado da competitividade frente a gasolina [ainda que
sem garantir que de fato isto acontega] o que pode voltar a
concentrar ainda mais o mix de produgdo a favor do
biocombustivel, reduzindo a oferta de aglcar e sustentando
os precos do mesmo. Porém esta é uma leitura de curto
prazo, reduzida ao day after destas medidas. No médio a
longo prazo [e sim, estaremos vivos no longo prazo] o
mercado ja analisa com preocupacdo a indicagdo de queda
na gasolina vinda na sequéncia da reoneragdo tributaria dos
combustiveis. Isto porque foi visto como um precedente
aberto a questdo da interferéncia na estatal pelo governo.

Logo muitos agentes do setor de etanol veem com
preocupagdo a possibilidade de novas investidas de baixa
nos precos dos combustiveis todas as vezes que ocorrerem
preocupagdes inflaciondrias ou com niveis de popularidade
da presidéncia da republica. Caso isto se confirme, toda a
questdo tributdria que beneficia o setor pode ter sido um
tiro no pé visto que para que ela fosse resolvida foi aberto
novamente o precedente de intervengdes do governo nos
precos dos combustiveis. Com isto a leitura do mercado
devera ser negativa, porque estas possiveis futuras
intervengOes poderdo ser negativas sobre a gasolina e por
consequéncia sobre o etanol hidratado e sobre os pregos
do agucar em Nova York em ultima instancia. Além disso o
mercado observa com ateng¢do outros dois vetores
importantes que se desenvolvem no médio prazo.

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

O primeiro deles é quanto aos fundamentos da safra nova
do Centro-Sul do Brasil. A expectativa da SAFRAS &
Mercado é de ampliagdo na oferta na faixa de 20 milhdes
de toneladas entre as safras 2022/23 e 2023/24. Além disso
permanecem no mercado a figura de Topo Duplo que
detém 85% de chance de resultar em quedas sobre
Maio/23. Um dos pontos que sustentam os pregos sdo as
atualizagcGes de estimativa de safra da Organizagdo
Internacional do Agucar. Segundo a entidade das industrias
a safra internacional anterior 2021/22 teve sua estimativa
de déficit elevado de 1,67 para 2,25 milhdes de toneladas
[+34,73%] ao passo que a safra internacional 2022/23 teve
a sua estimativa de superavit reduzida de 6,19 para 4,15
milhGes de toneladas [-32,96%]. Isto tem ajudado na
sustentacdo dos pregos internacionais confortavelmente
acima dos 20 cents para Maio/23. Porém a duvida é até
quando.

MERCADO EQUIVALENCIAS - Em Ribeirdo Preto precos em
queda de 1,50% a RS 131,00 [USS/cents 22,89]. Embarcado
em big bags ela é cotada a R$ 130,00 [USS/cents 22,71]. O
acucar com maior coloragdo, com 180 Icumsa, fico cotado
ao redor de RS 130,00 [USS/cents 22,71]. Produto com 200
Icumsa foi cotado na faixa de RS 129,00 [USS/cents 22,54].

O aglicar com 300 Icumsa oscilou ao maximo de RS 128,00
[USS/cents 22,36]. O etanol hidratado se mostrou 18,29%
mais baixo que o agucar bruto em Nova York equivalendo a
USS/cents 15,40 [PVU] e 25,20% menos vantajoso que o
aclcar cristal de Ribeirdo Preto, equivalendo a RS 50kg
97,99 [USS/cents 17,12].
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REGIAO CENTRO-SUL-em saca de 50 kg -com impostos PVU
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Agro Hoje - Acucar e Etanol

Parand RS RS uss RS S RS Referencial de Paridade - Exportagdo e Mercado Interno
Maringa 133,00 134,00 25,62 98,00 91,00 68,00 (em dédlares por tonelada)
Sdo Paulo 01/03/2023 Ice Futures* LIFFE***
- Ribeirdo Preto 131,00 133,00 25,23 95,00 88,00 65,00 Margo/23 Maio/23 Margo/22 Maio/22
- Aragatuba 130,00 131,00 25,04 94,00 87,00 64,00 Bolsa* 453,49 441,37 575,90 562,80
Minas Gerais Diferencial de Polarizagao 18,37 17,88 - -
Tridngulo Mineiro 132,00 133,00 25,42 96,00 89,00 66,00 Prémio/Desdgio [basis] 3,31 -5,07 145,00 150,00
Goids 125,00 155,00 24,08 118,00 - - Preco FOB porto *** 475,17 454,17 720,90 712,80
INDICE CEPEA/ESALQ - SAO PAULO - DIARIO Frete usina porto 21,19 21,19 50,00 50,00
(Sugar Cristal com até 150 Icumsa - posto usina - com impostos) 1-mar-23 Elevagio (fobizag&o) 10,50 10,50 14,00 14,00
Atual Anterior Var % Custo sacaria dupla exportagdo
Posto Usina RS 131,31 133,49 -1,63 VHP BRANCO
Posto Usina USS 25,27 25,57 -1,17 PVU (USS/tonelada) 443,48 422,48 685,71 677,61
Média 3 ultimos dias RS 132,30 132,95 -0,49 PVU (USS$/saca 50kg) 22,17 21,12 34,29 33,88
US ICE - ACUCAR # 11 - USS cents/libra peso: 1-mar-23 PVU (R$/saca 50kg)** 115,13 109,68 178,01 175,91
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  Equivalente Interno (1) 137,47 130,96 212,55 210,04
Ma rgo/23 20,57 20,65 20,04 20,09 20,07 2,49 Prego Cristal (Ilcumsa 145) - Ribeirdo Preto 131 131
Maio/23 20,02 20,06 19,55 19,66 19,58 2,24 CustoRefino Cristal (150) para Refinado (45) 1,7 1,7
Julho/23 19,87 19,89 19,43 19,50 19,47 2,05  PrecoReferencial Refinado (b) 132,7 132,7
LIFFE -Sugar #5 - USS/t: 1-mar-23 Variagdo Refinado interno e exportacdo (b/a) 0,38 0,37
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%) NY em cents para R$/50kg
Dezembro/22 575,90 562,00 576,70 564,80 562,40 2,4 *Prego NY convertido em Dolares por tonelada * Base cambial - Délar comercial
Ma rgo/22 562,80 549,90 563,70 553,00 550,00 2,32 *+ jffe - referénciaincusa 150 *** FOB Porto com base em Santos/SP
Maio/22 550,90 539,50 551,50 540,60 539,40 2,13 () Acrescentar ICM S (79, Pis (165% e Cofins (7,60%
{NDICES Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  REGIAO NORDESTE-*em RS por saca de 50 kg -com impostos
Ibovespa 103.846  105.497 103.105 104.933 104.932 -1,03 1-mar-23 Compra* Venda * US$/50kg USS/Cents
Dow Jones 32.608 32.746 32.501 32.656 32.657 0,15  Paraiba 136,00 137,00 26,19 23,76
Standard & Poors 3.947 3.972 3.939 3.963 3.970 0,59  Alagoas 135,00 136,00 26,00 23,59
CAMBIO Fech. Max Min Abert. Var. (%) Pernambuco 135,00 136,00 26,00 23,59
Dolar Comercial 5,1920 5,2310 5,1840 5,2150 -0,6100 Rio Grande do Norte 138,00 139,00 26,58 24,11
Euro/USS Para/Belém** 153,36 154,36 129,61 43,01
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 quarta-feira, 1de margo 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 3,60 134,00 391 391207 753,48 2.680,00 3,00 516,18 3,00 23,41 Mato Grosso 65,80 6570 Janeiro/23 37,20
Aglicar Fisico RP/SP 1,50 131,00 382 382448 73661 2620,00 0,90 504,62 0,90 22,89 S50 Paulo 7455 7440 Marco/23 3699
Etanol Anidro 0,94 96,90 323 323000 622,11 1937,96 156 373,26 1,56 16,93 ) )
Etanol Hidratado 0,97 97,99 3,13 313000 602,85 1.959,87 159 377,48 1,59 17,12 Goids 75,85 7530 Maio/23 36,55
Etanol Hidratado B3 0,00 92,36 2,95 295000 56818 184716 062 35577 0,62 16,14 Minas Gerais 7565 76,00 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 77,35 7720 Setembro/23 3599
Aglicar NY 0,86 114,58 420 4.203,81 809,67 2.291,58 0,25 441,37 0,25 20,02 Mato Grosso S. 78,97 78,70  Novembro/23 35,99
Aglcar Londres 1,77 149,50 4,58 4.580,74 882,27 2.990,07 2,40 575,90 2,40 26,12 Pernambuco 81,26 80,70  Janeiro/24 35,99
Actcar india 0,61 120,46 3,68 367609 708,03 2.409,20 000 464,02 0,00 21,05 Bahia 80,63 80,90  Margo/24 35,99
Agticar Rdssia 0,61 127,04 3,88 387679 746,69 2.540,74 000 489,36 0,00 22,20 Tocantins 83,49 82,10  Maio/24 35,99
Agucar China 0,61 116,82 3,57 3.565,00 686,63 2.336,40 0,00 450,00 0,00 20,41 Rio de Janeiro 84,68 84,70
R i e A Rt TR B o Santa Catarina 88,69 89,00
mercado spot de Nova Delhi Rio Grandess. 95,17 96,30
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 12800
Basis Cristal 150 icumsa Santos |em USS/Ton. | Basis 45 Icumsa Santos contra |
Data Margo Abril Data Marg¢o o 12600
28/02/2023 +140 | +150 03/02/2023 | +40 R512400
23/02/2023 +100 | +110 21/09/2022 | +60 RS 122,00
17/02/2023 - | +110 21/09/2022 | +40 /812000
15/02/2023 -] +110 21/09/2022 | +40 marce23 abrz3  maio23 jumho23 juho23  ag bro-2utut bro-2iezembro-23janeiro-24 evereiro-24
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MERCADO FiSICO DE ETANOL
REGIAO CENTRO-SUL - em litros e com impostos, exceto ICMS - PVU* 01/03/23

COMPRA Venda atual 1sem 1més 1ano
R$ R$ uss RS RS RS
S&o Paulo
Anidro Combustivel
Ribeirdo Preto 3,23 3,27 0,6221 2,50 2,26 2,24
Aragatuba 3,21 3,24 0,6183 2,48 2,24 2,08
Paulinia 3,29 3,32 0,6337 2,56 2,32 2,16
Hidratado Comtk ivel (com il menos o ICMS)
Ribeirdo Preto 2,71 2,72 0,5227 2,18 1,98 1,93
Aragatuba 2,71 2,73 0,5220 2,14 1,83 1,94
Paulinia 2,80 2,82 0,5390 2,24 2,02 1,96
Parana ( com impostos)
Anidro 3,23 3,25 0,6221 2,50 2,26 2,10
Hidratado 3,05 3,07 0,5874 2,55 2,25 2,20
*PVU - Posto Veiculo Usina
iNDICE ESALQ - CENTRO-SUL - SEMANAL
(em litros sem impostos, exceto ICMS - PVU) entre 20/02 e 24/02
atual uss$ 1Sem var.
S&o Paulo
Hidratado Combustivel [1] 2,7126 0,5248 2,6481 2,44
Anidro Combustivel [2] 3,1173 0,6031 3,1318 -0,46
Outros Fins Hidratado 2,7932 0,5404 2,7367 2,06
dicador Diario Paulinia - R$/metro ciibico |Spread Anidro [2] x Hidratado [1] (%) 14,92%
Hidratado Esalq atual anterior Var.(%)
Paulinea/SP 2.893,50 2.817,50 2,70
COMPRA VENDA COMPRA VENDA Rio Grande
Alagoas RS RS Paraiba RS RS do Norte
Anidro Combustivel 3,45 3,55 Anidro 3,45 3,50 Anidro
Hidratado Combustivel 2,93 2,95 Hidratado 2,90 2,95 3,48
Per k Maranhdo Hidratado
Anidro Combustivel 3,45 3,50 Anidro 2,45 3,55 2,95
Hidratado Combustivel 2,90 2,90 Hidratado 2,93 2,95
Goias Anidro Int. _Anidro Ext. Hidratado Int.  Hidratado Ext. SP| MG NE
3,33 3,03 3,18 3,13 3,18
CBOT - ETANOL - USS cents por galdo 01/03/23
Vencimento FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
Fevereiro/23 2,110 2,110 0,00
Marco/23 2,123 2,123 0,00
Abril/23 2,118 2,130 -0,58
Maio/23 2,125 2,125 0,00
OUTROS COMBUSTIVEIS
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
ICE FUTURES NY - PETROLEO - barril (WTI)
Margo/23 77,87 76,30 77,89 76,93 0,88
Abril/23 77,83 76,29 77,86 76,88 0,89
ICE FUTURES NY- GASOLINA - US$ por galdo
Margo/23 2,6712 2,6256 2,6771 18/11/2022 100 | +115
Abril/23 2,6615 2,6156 2,6669 11/11/2022 100 | +115
LONDRES ICE - PETROLEO - barril tipo Brent
Abril/23 83,74 82,04 83,78 82,83 1,09
Maio/23 83,21 81,55 83,25 82,33 1,06

Arbitragem Hidratado X Acticar NY

19,60
18,60
17,60
16,60 US$/cents 18,84
15,60
14,60

13,60 . ; US$/cents 15,40
4 Hidratado -18,29% sobre o Agucar NY
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Analise Mercado de Etanol

Etanol segue com demanda moderada mesmo depois de
reoneracdo; Mercado preocupado com precedente de
intervengdo na Petrobras

O mercado fisico de etanol seguiu com pregos levemente mais altos e com
demanda relativamente regular por parte de distribuidoras junto as usinas. O
mercado analisa com preocupagdo a questdo da retomada da cobranga de
Pis/Cofins seguida de uma interferéncia na Petrobras com a queda de RS 0,13
por litro nos pregos da gasolina. Embora haja o argumento que a Petrobras
tenha a sua propria referéncia de paridade com pregos internacionais, por
ter sua dindmica prépria de demanda e armazenamento, na pratica houve
uma interferéncia do governo junto a estatal. Ndo ha um discurso ou sequer
uma tentativa de narrativa de que a queda tenha sido coincidente com a alta
nos tributos. Ha sim uma tentativa de construgdo de narrativa de que como a
estatal tem cdlculos a margens prdprias, este ajuste de queda ndo tenha
interferido no equilibrio dos pregos internos com os externos. Porém o
mercado ndo observa assim e interpreta como grave o precedente de
interferéncia nos pregos, o que pode futuramente criar novos problemas
para o setor de etanol. Na pratica o dia foi marcado pela manutengdo do
padrdo de demanda das Ultimas semanas junto a elevagdo nos pregos em
fungdo dos tributos.

Neste contexto o hidratado em Ribeirdo Preto em alta de 0,97% a RS 3,13 o
litro com usinas pedindo R$ 3,15 e distribuidoras tentando comprar a RS
3,00. O anidro na mesma localidade em alta de 0,94% a RS 3,23 o litro com
usinas pedindo RS 3,25 e distribuidoras tentando comprar a RS 3,15 o litro.
No Parana o hidratado estéavel, mas nominal e equivalente a RS 3,05 o litro
com usinas pedindo RS$ 3,08 o litro e sem indicacdes de compras de
distribuidoras. Em Goias, vendas de hidratado para fora do estado em alta de
1,62% a RS 3,13 o litro com usinas pedindo RS 3,15 e distribuidoras tentando
comprar a RS 3,10 o litro. Para dentro do estado em alta de 1,60% a RS 3,18
o litro com usinas pedindo RS 3,20 e distribuidoras tentando comprar a RS
3,15.

Anidro para dentro do estado em alta de 0,91%, mas nominal e
equivalente a R$ 3,33 o litro sem ofertas de usinas, mas distribuidoras
tentando comprar a RS 3,30. Para fora do estado anidro sem referéncias
tanto de usinas quanto de distribuidoras. Em Minas Gerais hidratado em alta
de 0,98% a RS 3,08 o litro com usinas tentando vender a RS$ 3,10 e
distribuidoras tentando comprar a R$ 2,97. Anidro no mesmo em alta de
2,54% a RS 3,23 o litro com usinas pedindo RS 3,25 e distribuidoras tentando
comprar a RS 3,20 o litro. No Mato Grosso do Sul hidratado sem indicacdes
de pregos tanto de usinas quanto de distribuidoras, mas estaria equivalente a
RS 3,03. Em Paulinia hidratado em alta de 0,95% a RS 3,18 o litro com usinas
pedindo RS 3,20 e distribuidoras tentando comprar a RS 3,05.

CONVERTIBILIDADE E COMPARATIVO

ETANOL EACUCAR (BASE VHP)

Anidro Hidratado
Preco (Spot) (1) RS/L 3,2300 3,1300
PIS/Cofins (1) 0,02 0,02
Cide 0,10 0,10
ICMS 0,00% 9,57%
Base (s/imposto) 3,1100 2,6344
Etanol H/A(2) - 2,7336
Conversdo (VHP) (a) 92,92 85,24
PregoAgucar VHP(b) 137,47 137,47
Diferenca (a/b) -32,40% -37,99%
Conversdo (Branco) 93,30 85,58
(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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