Visao Agro Acucar e Etanol

Relatério Semanal

¢ safras

mercado

Ne 1023 15/abril/2024

CENTRO-SUL PROCESSA 5,00 MILHOES DE TONELADAS DE CANA
NA SEGUNDA METADE DE MARCO

Safra 2023/24 ¢ oficialmente encerrada com 654 milhdes de toneladas, mas volume de encerramento fora de 647 milhGes de toneladas na segunda

metade de fevereiro; Vendas de etanol hidratado veem abaixo do esperado ao oscilaram em 1,83 bilhdo de litros mantendo alta de 8% frente ao més

anterior; Vendas de etanol anidro também se mostram abaixo do esperado em 937 milhdes de litros com queda de quase 4% em relagédo a fevereiro;

Reporte se mostra negativo aos precos do aglcar em Nova York

O mais recente reporte quinzenal da Unica com os dados
da segunda metade de mar¢go mais do que obviamente
encerraram a contabilidade da temporada anterior, eles
mostraram que a segunda metade margo seguiu como um
periodo de progresso de atividade de moagem de cana que
fora iniciado ainda na primeira metade do mesmo més. Ndo
é a toa que entre a primeira e a segunda quinzena de margo
os volumes de cana processada cresceram 126% ao sair de
2,22 para 5,04 milhdes de toneladas. Trata-se obviamente do
retorno gradual e antecipado de algumas usinas a moagem
da safra nova 2024/25 que ocorreu em uma primeira fase na
primeira metade de margo e agora tem ocorrido de forma mais
intensa na segunda quinzena do periodo.

Este ponto leva a um segundo entendimento sobre os
volumes finais da safra anterior 2023/24 que, antes da
antecipacdo de moagem das usinas em marg¢o, haviam
encerrado fevereiro com 647 milhdes de toneladas, 3 milhdes
a menos do que a estimativa da SAFRAS & Mercado para o
término da safra em 650 milhdes de toneladas. Porém, como
as duas quinzenas de antecipa¢do de margo ainda ocorreram
dentro do calendario da temporada 2023/24, o saldo é
acrescentado de mais 7,26 milh6es de toneladas de cana
processada ao longo das duas metades do més que levam ao
encerramento "contabil" da temporada em 654 milhdes de
toneladas, de cana, com 4,43 milh6es de toneladas a mais
que a estimativa da SAFRAS & Mercado.

Outro ponto importante a ser observado nos dados da Unica
mais recentes é quanto as vendas de etanol anidro e hidratado

registradas ao final de marco. Ainda analisando as vendas da
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primeira metade do periodo, sobre o hidratado e projetando
sobre a segunda quinzena de mar¢o [considerando também
um dia a mais de demanda média do més] a SAFRAS & Mercado
projetou vendas de 1,92 bilhdes de litros de hidratado as quais
se mostraram 4,92% acima do volume efetivamente visto no
més em 1,83 bilhdo de litros. Estes, por sua vez, mesmo abaixo

da expectativa da SAFRAS & Mercado, ainda conseguiram se
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posicionar e forma importante em relagdo ao més anterior, o0 nivel de maior participacdo de demanda do hidratado no
fevereiro, com alta de 8,86% quando comparamos com a demanda  Ciclo Otto visto desde maio de 2023, o qual vem se mantendo
de 1,68 bilhdo de litros daquele periodo. firme e seguindo com seus reflexos na demanda, tanto dos

O mesmo podemos afirmar do anidro que, com uma consumidores nas bombas quanto das distribuidoras junto
estimativa de demanda final para mar¢co em 956 milhdes de as usinas. Um ponto interessante que a SAFRAS & Mercado
litros, acabou tendo volumes 2,0% menores nas vendas efetivas  alerta que este cenario devera ser desgastado ao longo do
em 937 milhdes de litros. Neste ponto o anidro ndo teve a mesma  ano, visto que a quebra na safra nova 2024/25 sera de 40
sorte do hidratado, visto que na margem, em relagdo as vendas milhdes de toneladas de cana que resultardo em uma
de 975 milhdes de litros de fevereiro, acabou mostrando uma reducdo de oferta de 3,00 bilhdes de litros de hidratado ao
queda de 3,94% em termos de volume. Este padrdo de alta nas longo da temporada. Um dos pontos finais que chama a

vendas de hidratado e queda nas de anidro reflete claramente  ateng¢do no relatério da Unica € sobre as usinas em operagdo
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ATR/Ton de Cana | Centro-Sul
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ao longo da temporada que, segundo a entidade, ao menos
deverdo ser de 230, ao menos até o final de abril, sem
indicacdes de eventuais retomadas de atividades de moagem
de cana por outras unidades ao longo de maio. De modo
geral tem ficado claro que a produgdo de etanol tem se
mostrado mais em evidéncia do que a de agUcar nestas
quinzenas iniciais de producdo. Mas a SAFRAS & Mercado
alerta que este movimento é operacional e sazonal de curto
prazo e caracteristico das fases iniciais de moagem de cana.
Ao longo de maio e junho a moagem devera se equilibrar

muito mais em fun¢do do acguUcar.

ImportacOes de gasolina A sobem 73%
em marco mesmo com defasagem

Os dados mais recentes da ANP sobre a producdo de
gasolina A no Brasil até fevereiro deste ano e do Mdic
sobre as importacfes de gasolina A, até margo deste ano,
mostram uma clara correlacdo de movimentos de quedas
na producdo doméstica que tem levado a elevagdo da
demanda interna. Embora este possa ser [e pela estratégia
de longo prazo do governo federal claramente é] um
movimento pontual de curto prazo, ainda assim é um

cenario que tem contrastado muito com o quadro de

Commercial

defasagem que a gasolina negociada no mercado interno
brasileiro tem apresentado frente ao seu referencial
internacional, ao mesmo tempo em que contrasta com a
ampliacdo cada vez maior da participacdo do hidratado na
participa¢do de demanda do Ciclo Otto, com o biocombustivel
ganhando cada vez mais espago sobre a gasolina.

Porém, o pivo para explicar a ampliagdo das importagdes de
gasolina A é a queda na produgdo. Em fevereiro de 2024, dados
mais recentes da ANP, a producdo de gasolina A fora de 2,15

bilhées de litros, em baixa de 15% frente a producdo de 2,54

Evolugdo do Mix de Produgdo de Cana no
Centro-Sul Safra 2023/24

76,61

8,40
516
49,35
49,35
8!
1,88
-5131

0,0
49.99

20,00

10,00

0,00 ‘ ‘
12 de Abril 22 de 12 de 22 de 12 de 22 de 12 de 28 de
Maio Julho Agosto  Outubro Novembro Janeiro Fevereiro

L JActicar bssdEtanol e ePolinomial (Agticar) e+ ePolinomial (Etanol)

SAFRAS Consulting

Strategic and customized
guidance on your decision making.

; More info:
Investments«Hedging infocma@cma.com.br

management



N2 1023 | 15/abril/2024

bilh6es de litros de janeiro deste ano, més imediatamente
anterior. Com essa queda brusca na oferta de 388 milhdes de
litros de janeiro para fevereiro, o volume corrente de producéo
se mostrou 8% menor que a média do ano que oscila em 2,34
bilh6es de litros. As refinarias apontam paradas programadas
de manutenc¢do para explicar o declinio produtivo, colocado como
pontual e de curto prazo. Até agora a produgdo dos dois primeiros
meses de 2024 eleva o volume acumulado de gasolina A para
4,69 bilhdes de litros. Na outra ponta temos as importagdes que,
com seus dados mais recentes de margo deste ano, apontaram
desembarques de 293,11 milh6es de litros.

Este até mesmo é um volume menor de importagdo que a
queda efetiva na produg¢do de janeiro para fevereiro, que fora
de 388 milhdes de litros. Ainda assim na margem, frente ao
més imediatamente anterior, a importacdo de marco em 293
milhdes de litros representou uma alta de 73% frente as
importacdes de fevereiro que foram de 168 milhfes de litros
e ganhos ainda maiores, de 80%, frente as importacBes de
162 milhdes de litros do mesmo momento do ano anterior.
Frente a média de 5 anos sobre o mesmo periodo as
importacdes de marco em 293 milhGes de litros apresentam
alta de quase 4%, praticamente se mostrando em linha com o
que geralmente se observa nesta época do ano.

No primeiro trimestre deste ano os volumes de importacao
j& acumulam 872 milhdes de litros e se mostram 29,80%

maiores que as importacdes de 671,949 milhGes de litros de

management

gasolina A do primeiro trimestre do ano anterior. Na visdo da
SAFRAS & Mercado este elevado fluxo de importagdo no
primeiro trimestre de 2024 contrasta com o nivel de defasagem
interna dos precos da gasolina A que tem oscilado
recentemente na faixa de -17% a -19% diante da reducdo na
oferta pela reducdo na produgdo interna, anteriormente
citada. Além disso este movimento também contrasta com a
postura mais assertiva que o etanol hidratado vém
apresentando no sentido de captagdo de demanda interna
desde maio do ano anterior, o qual tem ampliacdo sua
participacdo de mercado.

Ndo fosse esse movimento, os niveis de importacdo de
gasolina A estariam em uma tendéncia de serem bem maiores
que os padrdes atuais que o mercado tem observado. Desde
maio de 2023 [quando o hidratado comegou a ter seus ganhos
em competitividade] até os dados mais recentes de fevereiro
de 2024, este ja& captou 10,40 pontos porcentuais de
participacdo de demanda da gasolina, passando de 18,43%
para a faixa atual de 28,63% de participacdo de venda no
mercado de combustiveis leves [considerando gasolina C,
etanol hidratado e etanol anidro]. A gasolina C no mesmo
periodo teve baixa de 8,16 pontos porcentuais no acumulado,
passando de 63,98% para a faixa atual de 55,82% até fevereiro
de 2024. Por fim o anidro ja perdeu, também no mesmo
intervalo de tempo, 2,24 pontos porcentuais, saindo de 17,59%

para 15,35%.
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Crystal Sugar at Ribeirao Preto | 30kg bag with max 150 Icunsa | deflated prices
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Sugar and Ethanol Indicators - Part Il

Summary of Sugar Inventory Volumes | Center-South region | 2023-24

Retail sales of fuels in Brazil
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Source: Official Government, Brazilian Central Bank, and International Monetary Fund (IMF)

Elaboration: SAFRAS & Mercado | Sugar & Ethanol Market Analysis Department




