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Andlise Mercado de Agt]car: Pressao de oferta motiva fundos a liquidarem posi¢des em NY

2,82

2,77

2,72

Final de safra com volume maior de produgdo na Asia e antecipagdo de safra no Centro-Sul do Brasil motiva
liquidagdo de posig¢oes por parte dos fundos em Nova York; Maio/24 perde seu canal de alta de forma
abrupta e inesperada na quarta-feira; Petroleo ajuda nas quedas do dia

ANALISE DE MERCADO - O mercado de acticar em Nova
York teve a quarta-feira marcada por pregos mais baixos
com o atual driver Maio/24 encerrando o dia em queda de
0,73% cotado a USS/cents 21,48. O mercado foi pego de
surpresa com e perda do canal de alta que estava vigente
desde o inicio de margo sobre este ativo. Com isso, a queda
de 0,73% do dia foi bem mais impactante em termos
psicolégicos ao mercado que a baixa de mais de 2% do dia
anterior, ainda mais quando levamos em conta que a
abertura das negociagdes da quarta-feira foi feita
exatamente no suporte do canal de alta atual, o qual foi
rapida e negativamente rompido. O que foi possivel
observar de background por tras deste movimento de baixa
inesperada, ao ponto de fazer com que Maio/24 perdesse o
seu canal de alta, esteve diretamente relacionado ao
comportamento dos fundos especuladores.

A postura vendedora foi intensa vista a sobreposicdo de
suas informagdes fundamentais. A primeira é pelo final de
safra melhor do que o esperado na india e na Tailandia,
onde os volumes de cana tém se mostrado melhores em
qualidade e quantidade, reflexo de exposicdo maior as
chuvas de Mongdo da ultima temporada em 2023 e com
maiores niveis de concentragdo de ATR [equivalente] sobre
a cana de final de safra. Como os efeitos sdo vistos tanto
sobre a india quanto sobre a Taildndia, o mercado
internacional interpretou que ha uma relativa melhora no
saldo de disponibilidade de oferta de curto prazo,
principalmente pela Asia, ajudando na pressdo de baixa
sobre os precos externos. Mas essa questdo ndo para por
ai. Isto porque os gestores de fundos também observam as
condig¢Bes do Centro-Sul do Brasil, dez dias antes do inicio
da safra nova 2024/25.

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

Volume 0

Este é o segundo vetor de baixa sobre a queda forte nos
pregos da quarta-feira. Por um lado, a safra nova 2024/25
ndo sera tdo alta em termos de volume como se esperava.
Ainda assim havera no minimo 610 milhdes de toneladas de
cana a serem processadas, com a manuten¢do do mix de
produgdo a favor do agucar [53% na expectativa da SAFRAS
& Mercado, com oferta de 42 milhGes de toneladas]. Com
isso, mesmo com os eventuais ajustes de baixa por parte
das chuvas fracas na entressafra, a oferta de aglcar nao
representa impacto negativo na disponibilidade de oferta
do mercado internacional, pelo menos ndo por parte do
Centro-Sul do Brasil. Com isso os fundos internacionais
reforcaram [com tranquilidade] a sua postura vendedora ao
longo do dia sobre Maio/24 que, é importante lembrar, no
més que vem em abril, terd seu Ultimo més de negociagdo,
0 que também ajuda a reforgar uma postura vendedora por
parte dos fundos que desejam rolar posi¢Bes, realizando
liquidagdo financeira de seus ativos para evitar entregas
fisicas sobre os mesmos.

MERCADO QUEIVALENCIAS - Em Ribeirdo Preto acticar
cristal com 150 Icumsa fico estdvel a RS 143,00 [USS/cents
26,08]. Embarcado em big bags ela é cotada a RS 142,00
[USS/cents 25,90]. O agicar com maior coloracdo, com 180
Icumsa, fico cotado ao redor de RS 142,00 [USS/cents
25,90]. Produto com 200 Icumsa foi cotado na faixa de RS
141,00 [USS/cents 25,72]. Aglcar com 300 Icumsa oscilou
ao maximo de RS 140,00 [USS/cents 25,53]. O etanol
hidratado se mostrou 39,21% mais baixo que o aguicar bruto
em Nova York equivalendo a USS/cents 12,40 [PVU] e
43,08% menos vantajoso que o agUcar cristal de Ribeirdo
Preto, equivalendo a RS 50kg 81,40 [USS/cents 14,85].
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20-mar-24

Parana RS RS uss Referencial de Paridade - Exportagdo e Mercado Interno
Maringa 145,00 146,00 29,15 (em ddlares por tonelada)
Sdo Paulo 20/03/2024 Ice Futures* LIFFE***
- Ribeirdo Preto 143,00 145,00 28,75 Margo/24 Maio/24 Dezembro/23 Margo/24
- Aragatuba 142,00 143,00 28,55 Bolsa* 473,56 468,48 620,30 601,60
Minas Gerais Diferencial de Polarizag&o 19,18 18,97 - -
Tria ngulo Mineiro 144,00 145,00 28,95 Prémio/Deségio [basis] 23,15 18,74 135,00 140,00
Goias 135,00 155,00 27,14 Prego FOB porto *+* 515,88 506,20 755,30 741,60
iNDICE CEPEA/ESALQ - SAO PAULO - DIARIO Frete usina porto 3217 32,17 50,00 50,00
(Sugar Cristal com até 150 Icumsa - posto usina - com impostos) 20-mar-24 Elevagio (fobizag&o) 10,50 10,50 14,00 14,00
Atual Anterior Var % Custo sacaria dupla exportagdo
Posto Usina RS 144,94 144,01 0,65 VHP BRANCO
Posto Usina USS 29,15 28,68 1,64 PVU (USS/tonelada) 473,22 463,53 709,13 695,43
Média 3 Ultimos dias RS 144,46 144,21 0,17 PVU (USS$/saca 50kg) 23,66 23,18 35,46 34,77
US ICE - ACUCAR #11 - USS cents/libra peso: 20-mar-24 PVU (R$/saca 50kg)** 117,69 115,28 176,36 172,95
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  Equivalente Interno (1) 140,52 137,64 210,58 206,51
Margo/24 21,48 21,58 21,13 21,58 21,64 -0,73 Prego Cristal (Icumsa 145) - Ribeirdo Preto 143 143
Maio/24 21,25 21,32 20,88 21,28 21,36 -0,51 Custo Refino Cristal (150) para Refinado (45) 1,7 1,7
Julho/24 21,26 21,39 20,91 21,39 21,39 -0,60 Prego Referencial Refinado (b) 144,7 144,7
LIFFE -Sugar #5 - USS/t: 20-mar-24 Variagdo Refinado interno e exportacdo (b/a) 0,31 0,30
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  NY emcents paraR$/50kg
Dezembro/23 620,30 611,60 621,20 617,00 619,90 0,06 *Prego NY convertido em Dolares por tonelada '* Base cambial - Délar comercial
Ma f§0/24 601,60 594,70 602,60 601,10 604,20 -0,43 **jffe - referénciaincusa 150 *** FOB Porto com base em Santos/SP
Maio/24 588,90 581,20 589,10 588,10 592,00 -0,52 (1) Acrescentar ICM S (7%, Pis (165% e Cofins (7,60%
NDICES Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  REGIAO NORDESTE-*em RS por saca de 50 kg-com impostos
Ibovespa 129.125 129.210 127.349 127.534 127.529 1,25  20-mar-24 Compra* Venda * US$/50kg USS/Cents
Dow Jones 39.094 39.091 38.989 39.072 39.111 0,01 Paraiba 173,00 174,00 34,78 31,55
Standard & Poors 5.179 Alagoas 161,00 162,00 32,37 29,36
CAMBIO Fech. Max Min Abert. Var. (%) Pernambuco 172,00 173,00 34,58 31,37
Dolar Comercial 4,9739 5,0336 4,9720 5,0331 -1,0900 Rio Grande do Norte 159,00 160,00 31,97 29,00
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 quarta-feira, 20 de 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$/Ton Change(%) cents Estado Atual Anterior’ Contrato Fedammie
Agucar Fisico Santos 0,00 143,00 417 417482 83934 2.860,00 111 575,00 1,11 26,08
e Mato Grosso 52,25 55,32 18/03/2024
Agticar Fisico RP/SP 0,00 143,00 417 417482 83934 2.860,00 111 575,00 1,11 26,08 S50 Paulo 59.19 6000 Marco/24 4050
Etanol Anidro 0,00 73,50 2,45 245000 492,57 1.469,97 111 29554 1,11 13,41 ) )
Etanol Hidratado 0,77 82,03 2,62 262000 52675 1.64053 18 329,83 1ee 1496 Crand 63,72 6459 Maio/24 40,50
Etanol Hidratado B3 0,00 9236 2,95 295000 593,10 184716 111 371,37 111 16,84  Minas Gerais 61,90 7522 Julho/24 39,56
Etanol Anidro CBOT 2,60 64,05 2,14 213519 429,28 1.281,09 452 257,56 1,52 11,68 Goids 65,10 61,08  Setembro/24 40,25
Aguicar NY -1,61 116,51 4,27 427465 859,42 2.330,20 051 468,48 0,51 21,25 Mato Grosso S. 59,78 61,47  Novembro/24 40,06
Aglcar Londres -1,03 154,27 4,73 472664 950,29 3.085,31 0,06 620,30 0,06 28,14 Pernambuco 69,71 70,53  Janeiro/25 40,25
Actcar india 1,10 115,40 3,52 352166 70803 2.308,00 000 464,02 0,00 21,05 Bahia 70,86 70,00  Margo/25 40,20
Aglicar Rdssia 1,10 128,55 392 392283 78868 257091 000 516,88 0,00 23,45 Rio de Janeiro 68,87 69,82 Maio/25 39,51
Agucar China -1,10 169,32 517 5.167,15 1.038,85 3.386,41 0,00 680,84 0,00 30,88 Tocantins 69,31 70,25 Julho/25 39,26
R N B et R b Santa Catarina 71,50 72,70
mercado spot de Nova Delhi Rio GrandeS. 78,51 79,57
Basis Diario VHP base Santos | em USS/cents Expectativa de Pregos Médios Para Aguicar Cristal com até 150 Icumsa
. . Base Ribeirdo Preto | 2024/25
Data Margo Abril Maio Junho
Bid | Offer Bid | Offer Bid | Offer Bid | Offer RS 160,00
RS 160,00 75 158,00
20/03/2023 +0,95 | +1,20  +0,70 | +1,00 +0,2 0,3 -
Basis Diario VHP - FCA - base Santos | em US$/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* 20/03/24

COMPRA Venda atual 1sem 1més 1ano
RS RS uss$ RS RS RS
S&o Paulo
Anidro Combustivel
Ribeirdo Preto 2,45 2,49 0,4926 2,50 2,26 2,24
Aragatuba 2,43 2,46 0,4886 2,48 2,24 2,08
Paulinia 2,51 2,54 0,5046 2,56 2,32 2,16
Hidratado Combustivel (com impostos, menos o ICMS)
Ribeirdo Preto 2,27 2,28 0,4567 2,18 1,98 1,93
Aracatuba 2,26 2,28 0,4547 2,14 1,83 1,94
Paulinia 2,40 2,42 0,4830 2,24 2,02 1,96
Parana ( com impostos)
Anidro 2,45 2,47 0,4926 2,50 2,26 2,10
Hidratado 2,58 2,60 0,5187 2,55 2,25 2,20
*PVU - Posto Veiculo Usina
iNDICE ESALQ - CENTRO-SUL - SEMANAL
(em litros sem impostos, exceto ICMS - PVU) entre 11/03e 15/03
atual uss$ 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$/metro ciibico |Spread Anidro [2] x Hidratado [1] (%) 14,49%
Hidratado Esalq atual anterior Var.(%)
Paulinea/SP 2.275,50 2.246,50 1,29
COMPRA VENDA COMPRA VENDA Rio Grande
Alagoas RS R$ 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
2,43 2,27 2,53 2,53 2,53
CBOT - ETANOL - USS$ cents por galdo 20/03/24
Vencimento FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
Setembro/23 1,615 1,625 -0,61
Outubro/23 1,638 1,648 -0,60
Novembro/23 1,643 1,653 -0,60
Dezembro/23 1,645 1,655 -0,60
OUTROS COMBUSTIVEIS
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
ICE FUTURES NY - PETROLEO - barril (WTI)
Setembro/23 80,99 80,65 82,03 81,91 -1,32
Outubro/23 80,40 80,07 81,36 81,24 -1,20
ICE FUTURES NY- GASOLINA - US$ por galdo
Setembro/23 2,7350 2,7100 2,7500
Outubro/23 2,7219 2,6980 2,7380
LONDRES ICE - PETROLEO - barril tipo Brent
Setembro/23 85,61 84,98 86,61 86,62 -1,16
Outubro/23 84,97 84,30 85,84 85,83 -1,00
Arbitragem Hidratado X Acticar NY
26,00
24,00 USS$/cents 20,40
22,00
20,00
18,00
16,00 Hidratado-39,21% sobre o Agticar NY
)
14,00 Us$/cents 12,40
12,00
10,00
07/12/2023 21/12/2023 04/01/2024 18/01/2024 01/02/2024 15/02/2024 29/02/2024 14/03/2024

-------------- Agucar Nova York ------------- Hidratado Mercado Fisico
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Analise Mercado de Etanol

Pregos seguem firmes nos recentes patamares mais altos
do inicio da semana

O mercado fisico de etanol teve a quarta-feira marcada por pregos de
estaveis a mais altos ao longo das regiGes produtoras de cana do
Centro-Sul e Centro-Oeste do Brasil. A demanda das distribuidoras
tem se mostrado mais firme desde a semana anterior e tem se
mantido elevada no inicio desta semana. A preocupagdo com a quebra
da safra corrente 2024/25 e com a manutengdo do mix predominante
para o aglcar tem feito com que muitos compradores deixem de lado
a espera pela pressdo de tancagem do final de entressafra, retomando
rapidamente as compras de curto a médio prazo. Com isso 0os precos
tém se fortalecido na faixa dos RS 2,60 na maior parte do Centro-Sul.
Ainda é incerto o efeito das chuvas desta semana e da semana que
vem na dindmica do dia a dia dos pregos no mercado fisico, mas o que
podemos antecipar é que elas ndo serdo suficientes para neutralizar
0s estragos nos canaviais acumulados até o momento. Logo, os pregos
do etanol, por maiores que sejam as chuvas da segunda metade de
margo, deverdo seguir firmes com suporte fundamental de alta ao
longo das préximas semanas.

Neste contexto o hidratado em Ribeirdo Preto em alta de 0,77% a RS
2,62 litro com usinas pedindo RS 2,65 e distribuidoras tentando
comprar a RS 2,58. 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 2,58 o litro.
Em Goias, vendas de hidratado para fora do estado em alta de 0,40% a
RS 2,53 litro com usinas pedindo RS 2,55 e distribuidoras tentando
comprar a RS 2,50. Para dentro do estado firme a RS 2,53 litro com
usinas pedindo RS 2,55 e distribuidoras tentando comprar a RS 2,52.

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 firme a RS 2,60 litro com
usinas pedindo RS 2,65, e distribuidoras tentando comprar a RS 2,55 o
litro. Anidro no mesmo estado firme RS 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$ 2,55. Em Paulinia
hidratado em alta de 0,74% a RS 2,73 litro com usinas pedindo RS 2,75
e distribuidoras tentando comprar a RS 2,70.

CONVERTIBILIDADE E COMPARATIVO

ETANOL EAGUCAR (BASE VHP)

Anidro Hidratado
Prego (Spot) (1) R$/L 2,4500 2,6200
PIS/Cofins (1) 0,24 0,24
Cide 0,00 0,00
ICMS 0,00% 12,00%
Base (s/imposto) 2,2100 2,0656
Etanol H/A(2) - 2,1434
Conversdo (VHP) (a) 66,03 66,84
PrecoAgtcar VHP(b) 140,52 140,52
Diferenca (a/b) -53,01% -52,44%
Conversdo (Branco) 66,30 67,10
(1) Com Impostos ao produtor
(2) Conversdo de etanol hidratado em anidro
(a) Etanol convertido em VHP (R$/50 kg)
(b) Prego agucar VHP (PVU)
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