Visao Agro Acucar e Etanol

Relatério Semanal

safras

mercado

o

Ne 971 03/abril/2023

O QUE HOUVE COM O ACUCAR NO FINAL DE MARCO, E O QUE

ESPERAR PARA ABRIL?

No penultimo dia de negociagdo de margo o vencimento Julho/23 teve uma alta muito expressiva de

3,27% em um Unico dia, em um movimento sem precedentes para a véspera da safra nova do Brasil

O mercado de aglcar se encaminhava para um final de
més relativamente tranquilo, sem grandes surpresas dentro
das maximas até entdo sustentadas na faixa dos US$/cents
21,30 para Julho/23 que beirava uma realizagdo de lucros nos
primeiros dias de abril que coincidiriam com o inicio da safra
nova 2023/24 do Centro-Sul do Brasil. Até entdo o roteiro ja
estava definido, com as pressGes fundamentais da safra nova
derrubando os pregos até os niveis gradativos de 20, 19 e 18
cents. Porém, abruptamente Julho/23 e as demais posi¢bes
com entregas de curto prazo tiveram ganhos que superaram
3% no dia.

Basicamente foram dois os vetores de sustentacdo dos
precos em patamares tdo expressivos de curto prazo: clima e
logistica. Pelo lado do clima comegaram a circular no mercado
informacdes de que o inicio da safra nova 2023/24 ser4 marcado
pela manutengdo das chuvas sobre as regiées produtoras do
Centro-Sul, de forma quase que generalizada. A semana foi
marcada por comentarios de que escritérios de climatologia
estavam realizando reunides com grupos de usinas e
relatando sobre este risco. Criou-se entdo um cendrio de
especulagdo sobre eventuais atrasos na moagem, na
producdo de aglcar e nos embarques de exportacdo.

Estas chuvas, confirmadas ou ndo, ja motivaram o0s
investidores em Nova York a precificar este risco, o qual ja
esta no mercado, provocando até distorgcdes sérios nos
modelos econométricos de captacdo de tendéncias para os
proximos meses. O segundo motivo é a questdo logistica.
Isto porque as chuvas prolongadas além de atrasar a
moagem de cana e a producdo de derivados também devera
atrasar os embarques do aglcar das regides produtoras até

0 porto de Santos. Isto, por si SO, ja € um vetor problematico
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ao setor. Porém este problema ganha dimensdes ainda maiores
frente a sobreposi¢cdo com os embarques de soja que ocorrem
no mesmo periodo, nos meses de abril, maio e junho.

A soja tem o seu calendario e sazonalidade propria, sendo
que estes meses usualmente sdo momentos de finalizagdo de
colheita e inicio da intensificacdo dos embarques nos portos.
Porém, no quarto trimestre de 2022 houve algum relativo atraso
no plantio por conta de estiagem em algumas regides
produtores do sul e centro-oeste do pais, 0 que tende a deixar
0s meses de abril, maio e junho com volumes de carregamentos
levemente maiores do que o que geralmente se observa nesta
época do ano. De fato, ja existe uma movimentacdo elevada
nestes meses, porém ela tende a ser de 10% a 20% maior do
que a média que se observa. E nesta sobreposicdo que se
encontra o risco para o agUcar.

E interessante lembrar que o atraso na moagem pelas
chuvas sobre os canaviais do Centro-Sul também atrasara ainda

mais a fabricacdo de aclcar pelas usinas. Isto porque, por

Acucar Bruto em Nova York

ContratoJulho/23 emUSS$/cents libra-peso
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Basis Diarios VHP base Santos | em USS/cents

Data Abril Maio Junho Julho
Bid | Offer  Bid | Offer Bid | Offer Bid | Offer
31/03,/2023 +0,60 | +0,80 40,25 | +0,32 +0,10 | 0,00 0,00 | +0,10
20/03,/2023 +0,60 | +0,80 +0,25 | +0,35 +0,10 | 0,00 0,00 | +0,10
21/03,/2023 +0,30 | +0,35 = -0,02 | -0,10 0,00 | 0,10
17/03,/2023 +0,30 | 40,35 - -0,02 | -0,10 0,00 | +0,10
15/03,/2023 -0,35 | -0,15 +0,23 | +0,33 0,00 | +0,10 0,00 | +0,10

17/02/2023 -0,35 | -0,15 40,23 | 40,33 - -
Basis Cristal 150 icumsa Santos|em US$/Ton. | Basis 45 lcums.
Data Abril Maio Data Abril
31/03/2023 +110 | +120 03/02/2023 | +a0
24/03/2023 +110 | +130 03/02/2023 | +40
21/03/2023 +110 | 4135 21/09/2022 | +60
15/03/2023 +110 | +135 21/09/2022 | +40
10/03/2023 +130 | +140 21/09/2022 | +40

Fonte: traders e corretoras; Elaboracdo: SAFRAS & Mercado

questdes técnicas da cana de inicio de safra, ela é mais propicia
e produtiva para a fabricagdo do etanol. Logo é muito comum
observar que as usinas concentrem o seu mix de producéo para

o etanol entre 100% a 70% nas primeiras quatro quinzenas de

Abril 2023

Volumes de chuvas esperadas em mm

PRECIPITACAO TOTAL PREVISTA (mm)
ATUALIZACAO - MARCO/2023
VALIDO PARA ABRIL/2023
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inicio de operacdo. Somente depois disto é que o mix de
producdo comeca a ser gradualmente regulado para o acgucar.
Este fendmeno ndo é atipico e acontece todas as temporadas.
O detalhe é que as chuvas esperadas para abril, maio e
junho, tendem a jogar ainda mais pra frente os volumes mais
significativos de producdo de agucar.

Com isto teremos uma sobreposicdo na demanda de frete
pelo agucar ainda mais intensa com a soja sendo que ambas
as culturas estardo enfrentando atrasos logisticos em funcéo
de clima sendo que a cana enfrentando excessos de chuvas
em momentos de inicio de entressafra e a soja tendo efeitos
tardios de atraso nos embarques por conta de escassez de
chuvas no momento do plantio. Este tipo de evento ja ocorrera
na temporada 2018/19, ndo sendo uma novidade no mercado,
sendo que o setor, em tese, ja& se encontra relativamente
preparado para isto. Mesmo assim isto ndo quer dizer que
Nova York deixe de precificar estes dois riscos importantes no
curto prazo.

E interessante observar o comportamento do basis pago
no porto de Santos para embarque de VHP. Os dados mais
recentes levantados pela SAFRAS & Mercado indicavam que
para embarques imediatos em abril os vendedores cobravam
0,80 cents acima do driver Julho/23 de Nova York. Neste meio
tempo os compradores internacionais jogavam as indicacdes
mais para baixo, na faixa dos 0,60 cents sobre Julho/23 em
Nova York, ainda dentro do cenario de prémios, sem
possibilidade de descontos. Pouco mais de uma semana
antes, no dia 21 de margo, o cenario era a metade disto, com
vendedores cobrando 0,35 cents para embarcar acticar VHP em
abril enquanto compradores tentavam baixas os precos para
30 cents, em um cenario bem mais estreito, evidentemente,
imediata

mas passivel de volume de negociacdo mais

exatamente por esta proximidade entre as pontas
compradoras e vendedoras.

No més anterior, indicagGes de basis para embarques em
abril oscilavam em territério negativo de -0,15 cents sobre
Julho/23 em Nova York na ponta vendedora e de -0,35 cents
pelo lado dos compradores, dando a magnitude de mudanga

de visdo de marcado sobre o inicio de safra apenas em questédo
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de 30 dias, com uma rapida invertida de desagios de 0,15 a 0,35
cents para prémios de 0,60 a 0,80 cents para embarques em
abril. Para embarques em maio as indicagdes sdo mais
tranquilas, com prémios na faixa de 0,32 cents demandado
pelas usinas e prémios de 0,25 cents demandado pelos
compradores internacionais, bem abaixo dos niveis de 0,60 a
0,80 observados sobre abril. Logo, pela observagdo do
comportamento do basis com embarques de abril para maio,
imagina-se, por enquanto, que a questdo da oferta esteja
projetada dentro de uma maior regularidade.

Apesar disto ha o risco de apenas ndo ter tido tempo o
suficiente para o mercado se voltar sobre o que acontecera em
maio sobre a producdo e embarque de aglcar caso as chuvas
elevadas efetivamente se confirmem. Com isto é possivel que
nos proximos dias ou semanas [ao longo de abril] o cenario do
basis para maio também apresente intensificacdes como o
que tem sido observado em abril. Para embarques em junho
h& uma clara indicacdo de calmaria na regularidade da oferta
[pelo menos por enquanto] visto que a base vendedora pede
prémios de 0,10 cents sobre Outubro/23 em Nova York enquanto
os compradores internacionais demandam indicagdes de
estabilidade com o até entdo driver, sem prémios ou descontos.

Pelo lado das chuvas, as observagdes da SAFRAS & Mercado
dos mapas de clima que se tem até o momento é de volumes
na faixa de 60 mm a 130 mm sobre os canaviais do Centro-Sul
para abril e maio, a depender da regido produtora, com 0s
maiores niveis de concentracdo observados entre o norte de
Sao Paulo e o sul de Minas Gerais. O mesmo padrdo deve se
observar em maio, sem alteragdes importantes neste sentido.
Somente em junho é esperava uma breve redugdo com a
amplitude de oscilagcdo nas chuvas oscilando entre 30 mm a
100 mm sobre os canaviais do Centro-Sul, todas acumuladas
em 30 dias, novamente com maiores niveis de concentragao
para o norte de Sao Paulo e sul de Minas Gerais. Isto também
ajuda a explicar o porque o basis para junho se mostra bhem

menos elevado do que as indicagdes para abril e maio.
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Volumesde chuvasesperadasem mm
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INDICADORES AGUCAR e ETANOL - Parte |

Agucar Cristal Ribeirdo Preto
Saca de 50 kgcom ate 150 keunsa |Pregos deflacionados

Mes War. Anual (% Var. Med. 5 Anos %) Var. Margem (%} Media 5Anos 2023 202 2021
Janeiro B -1587 & 13,50 B 327 118,29 RE 13427 RE 15880 RE 122
Fewvereiro 8 1365 w 11,87 & 203 117,58 R 131,54 RS 15233 RE 12374
Margo & 40,10 102,63 RS 14387 RE 124324
Abril W 36,43 102,72 RE 14020 RS 12350
Maio 4 2866 102,40 RE 131,78 RE 1330
Junho W 26,09 101,66 RS 12819 RE 13481
Julho 27 41 100,65 RE 12824 RE 13429
Agodo & 26,03 102,41 RE 128068 RE 1439
Setembro +r 13,68 108,13 RS 12408 R3 182 38
Outubro & 10,68 113,72 RE 12557 RE 18814
Novembro W 728 120,89 RE 12889 RE 17740
Dezembro = 10,71 125,37 RS 13880 R 17948
Mé dia A nual r B 14,79 107,87 "rs 1mH R 13537 RS 144,08
Expactativa Proximo M&s 134,00

Var %) Ano & ntarlor & 5B6

Var (%) na Margam = 1,87 430,49

Nova York - Média Mensal Contratos Futuros Agucar Bruto n® 11
em USE/cents por libra-peso

Mes VarAnual (%) Var Margem (%) Var. Méds 5 Ancs Meda s Anos 2023 2022 2021 220
Jangiro # 608 # 130 & 21127 16,18 1560 1545 15,58 14,17
F everiro @& 2011 #H 872 # 22m" 16,52 2131 1774 1536 "o
Margo A m” 14,46 1907 1802 1ne
Abril i o’ 14,11 1980 1801 10,98
Maig # 3s617 14,13 19,16 1720 10,54
Junho # 300" 14,64 1904 1735 11,54
Julho # ' 14,24 1843 1758 E"
Agosto A 247 14,44 18,04 1823 128
5 etembro # 1/n’ 14,89 1720 2001 1230
Outubro o en’ 15,94 1852 1981 1418
Novembro A e’ 15,93 13,37 1388 143
Dezembro " 15,96 1958 1822 1467
Média Anual F & 2% W 27" 14907 245 " 137 " g’ 123
Expectativa pars o pradmo més 18,80

Variacio na margem ¥

Variagio no Ano # 1

Posicdo confra média 5 anos # 369

Etanol CBOT - em US$/Galao

Més 2023 2022 2021 2020 2019 2018
Janeiro 2,164 2,156 1,681 1,233 1,325

Fevereiro 2172 2167 1.918 0,923 1,338

Margo 2,135 2,321 1,042 1,318 1437
Abril 2178 2,080 1134 1,503 1,450
Maio 247 2373 1,200 1,490 4431
Junho 2427 2 460 1,167 1.431 1411
Julho 2,068 2,330 1,371 1,351 1,292
Agosto 2107 2,220 1.374 1,556 1,279
Setembro 2,204 2.200 1,503 1417 1,259
Qutubro 2,266 2.210 1,398 1,450 1,226
Novembro 2,305 2.190 1437 1,365 1,253
Dezembro 2.188 2,140 1,655 1,332 1,279

Média ¥ 2168 " 22229 " 24t " 1286 " 1406 " 1632
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INDICADORES AGUCAR e ETANOL - Parte II

Resumo dos Volumes de Estoques de Agucar | Centro-Sul | 2022-23
Centro-5ul | VHP em Toneladas

Safra 2022/23 I Safra 2021/22 Media 5 Anaos War¥% (Ano) Var¥ (margem) WVar (5 anos)
Abril 1.564.434 2.124.759 r 1.ERL.EEL -25.35 -37.44 -17.00
Maio 2.172.470 3.263.035 " 257331 -33 53 IBET -243%
Junhao 3.179.220 4.124.120 d 3.523.005 22,31 4634 -1554
Julho 4.312.823 5.092.310 " 4,966,383 115,31 3555 13,18
Agosto 5.842.909 £.736.E82 d £.233.33% 13 53 1545 5,25
Sete r'nh ro F.EET 927 B.137.431 " F.255.072 -3,07 35,00 B, 72
Outubro £.3E7.027 7.659.019 i E.B97.954 -17 04 -19,03 -7.41
Novembro £.388.257 £.457.E83 " £.257.282 1.99 3.12 5,08
Dezembro 5.15E.133 5.294.203 " =.0E3.E57 -2,58 -21 58 145
laneiro 3.912.261 4.297.260 3.599.089 -8,96 -24.15 0.34
Fevereiro 3.107.232 2.578.971
Margo 2.500.715 2.227.956

Centro-Sul | Cristalde 0 a 180 Icumsa | em toneladas

Safra 2022/23 I safra 2021,/22 Media 5Anos War¥ (Ano)  Var¥ (margem) Var¥ (5 anos)
Abril 1.365.314 1.173.091 4 1.177.744 1543 -34 55 17,96
Maio 1.435.148 1.535.773 " 1.494.071 271 7,62 0,07
Junho 2.214.833 2.150.089 " 2.134.711 3,00 18132 3,74
lulho 3.179.273 3.086.182 i 3.018.262 3,02 13358 5,33
Agosto 3.917.373 3.557.957 " 3.732.412 0,50 2322 4,95
Setembro 4 E95 715 4 545 B4 " 4381 914 540 2500 11,75
Outubro 4355132 4 B57.E17 r 4 383 485 -10,12 -10,84 -0,40
Movembro 4.557.051 4.418.857 " 4112197 31E 437 10.82
Dezembro 43718872 31847254 " 3553.072 1254 -5.01 1E.50
laneiro 3.487.419 31219.091 2.BEE.A72 E34 13,44 0,74
Fevereiro 2.B4E.670 2.405.434
Margo 2.122.714 1.534 384

Resumo dos Volumes de Estoques de Aglucar | Nordeste | 2022-23
Nordeste | VHP em Toneladas

Safra 2022/23 I Safra 2021/22 Media 5 Anos Var¥ (Ano) Var¥ (margem) Var¥% (5 anos)
Abril ] ] ] -
Maio a 2 1 = - -
Junho [i} 2 &4
Julho i} 2 06 = - -
Agosto 3745 17.340 15355 80,23
Setembro £54325 54573 53342 55 BB 2179,22 3456
Outubro 113 483 100456 104 385 12 55 32,82 & 70
Movembro 125875 117837 120.472 5,82 10,34 4,48
Dezembro 143 312 125282 136,273 11,72 13,85 517
laneiro 116428 172707 15,745 -32,55 -18, 76 -35.23
Fevereiro 167758 152,235
Marco 153758 171 261

Mordeste | Cristal de 0 a 180 Icumsa | em toneladas

Safra 2023/23 I Safra 2021722 Media & Anos Var¥ (Ano) War% (margem) Var¥ (5anos)
Abril 0 3352 " 570 -
Maio 1] 3352 10.735 - - =
Junho 8733 L5859 5.673 -53,72
Julho 13857 E053 9.708 55,13 4316
Agosto 18574 135585 19511 33,65 -§,72
Setembro GEED4 80388 91 567 -17.78 25855 -7 58
Outubro 103454 E7.EE1 144 183 17,73 55,34 -28 24
Movembro 116 805 150187 205.706 -22,23 12 85 -13 45
Dezembro 145 853 165423 238 T84 -13,85 24,50 -38 50
laneiro 154 361 202008 253 482 -23.55 5ED -35.10
Fevereiro 105882 240.451
Marco 200513 202.808




