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Andlise Mercado de Agl]car: Agucar recua em NY com fundamentos

Apds impacto inicial dos ganhos do petréleo do dia anterior, cotacdes em Nova York recuam novamente
em funcdo da expectativa de ampliacdo de oferta no Centro-Sul

ANALISE DE MERCADO - O aglicar bruto em Nova
York teve uma sexta-feira de pregos marginalmente
mais baixos sobre o atual driver Maio/22 que
encerrou o dia com queda de 1,73% cotado a
USS/cents 17,60. O day after apds o inicio da invasdo
russa da Ucrania acabou sendo um “mais do
mesmo” para o mercado de aglcar que voltou a
oscilar dentro dos padrées anteriores ao inicio do
ataque. Mais ou menos podemos dizer o mesmo do
petréleo em Londres que segue oscilando abaixo da
linha dos USS 100 o barril para todos os ativos, até
mesmo para as duas primeiras posi¢des, as quais
corriam maior risco de ter uma volatilidade mais
descontrolada acima dos USS 100 o barril. O
argumento oficial para o recuo do petrdleo apds
este ter superado os USS 105 o barril foi a promessa
norte américa de ndo interferir na produgdo russa
de gas e petréleo ao mesmo tempo de ampliar a
disponibilidade de oferta das reservas
internacionais.

Porém o vetor central da redugdo do risco do
mercado de petréleo foi o aceno do presidente da
Russia em negociar uma rendi¢do da Ucrania ainda
no meio da tarde da quinta-feira, mesmo dia em que
os ataques comegaram. Isto acabou criando a
percepcdo de que o conflito ndo tende a ser nem de
grande e nem de longa escala. De volta ao mercado
de agucar, também criou-se a percep¢do de que o
petrdleo apresenta as suas oscilagdes relativamente
controladas e que a pressdo de alta que o agucar

Expectativa de Pregos Etanol Hidratado | Mercado Fisico
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deveria sofrer através do aumento dos pregos da
gasolina e do etanol tende a ndo se sustentar sequer
no médio prazo. Além disso, o retorno da
desvalorizagdo do real frente ao dodlar ajudou a
elevar a disponibilidade de oferta da commodity no
cenario internacional. De volta aos fundamentos do
mercado de aglcar temos um cenario de ampliagdo
da oferta de etanol no mercado fisico junto a chuvas
moderadas a fracas no Centro-Sul ao longo da
préxima semana, o que garante a percepg¢do de que
a oferta deve seguir firme em sua tendéncia de alta
na proxima safra, reforcando o tom negativo sobre
os precos em fungdo dos fundamentos de médio
prazo, o que explica o tom de baixa que é visto sobre
as cotagbes em Nova York.

MERCADO EQUIVALENCIAS - Em Ribeirdo Preto
precos em baixa de 2,93% a RS 132,00 [USS/cents
23,23]. Embarcado em big bags ela é cotada a RS
131,00 [USS/cents 23,05]. O aglcar com maior
coloragdo, com 180 Icumsa, fico cotado ao redor de
RS 131,00 [USS/cents 23,05]. Produto com 200
Icumsa foi cotado na faixa de RS 130,00 [USS/cents
22,88]. O aglcar com 300 Icumsa oscilou ao maximo
de RS 129,00 [USS/cents 22,70]. O etanol hidratado
se mostrou -4,29% mais baixo que o aglcar bruto em
Nova York equivalendo a USS/cents 16,00 [PVU] e
19,89% menos vantajoso que o acgucar cristal de
Ribeirdo Preto, equivalendo a RS 50kg 108,95
[USS/cents 19,36].

Curva de Pregos Futuros NY
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REGIAO CENTRO-SUL-em saca de 50 kg -com impostos PVU

25-fev-22

Com. Vend. Atual 1sem 1més 1ano

Regido/Estado

Parana RS RS uss RS RS RS Referencial de Paridade - Exportagdo e Mercado Interno
Maringa 135,00 136,00 26,19 98,00 91,00 68,00 (em ddlares por tonelada)
Sdo Paulo 25/02/2022 Ice Futures* LIFFE***
- Ribeirdo Preto 132,00 134,00 25,61 95,00 88,00 65,00 Margo/22 Maio/22  Margo/22 Maio/22
- Aragatuba 131,00 132,00 25,41 94,00 87,00 64,00 Bolsa* 388,90 386,03 492,60 482,30
Minas Gerais Diferencial de Polarizagdo 15,75 15,63 19,95 19,53
Triangulo Mineiro 133,00 134,00 25,80 96,00 89,00 66,00  Prémio/Desédgio 2,20 2,20 0,00 0,00
Goids 128,00 130,00 24,83 118,00 - - Prego FOB porto **** 406,85 403,86 512,55 501,83
INDICE CEPEA/ESALQ - SAO PAULO - DIARIO Frete usina porto 18,43 18,43 18,43 18,43
(Sugar Cristal com até 150 Icumsa - posto usina - com impostos) 25-fev-22 Elevagdo (fobizagio) 10,50 10,50 14,00 14,00
Atual Anterior Var% lsemana 1més lano Custo sacaria dupla exportagdo
Posto Usina RS 132,42 136,21 2,78 94,52 88,23 65,76 VHP BRANCO
Posto Usina USS 25,74 26,62 3,31 16,89 15,66 15,90  PVU (US$/tonelada) 377,92 374,93 480,12 469,40
Média 3 ultimos dias RS 135,99 139,31 -2,39 92,97 87,95 65,43 PVU (USS$/saca 50kg) 18,90 18,75 24,01 23,47
US ICE - AGUCAR # 11 - USS cents/libra peso: 25-fev-22 PVU (R$/saca 50kg)** 97,41 96,64 123,75 120,99
Fech. Min Maéx Abert. Ant. Var. (%) Equivalente Interno (1) (a) 11631 11539 147,76 144,46
Margo/22 17,99 18,38 17,95 18,33 18,32 -1,80 Prego Cristal (Icumsa 145) - Ribeirdo Preto 132 132
Maio/22 17,64 17,97 17,56 17,96 17,91 -1,50  Custo Refino Cristal (150) para Refinado (45) 1,7 1,7
Julho/22 17,51 17,81 17,44 17,81 17,75 -1,35  Prego Referencial Refinado (b) 133,7 133,7
LIFFE -Sugar # 5 - USS/t: 25-fev-22 Variag3o Refinado interno e exportagdo (b/a) -0,10 -0,07
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%) NY em cents para R$/50kg
Mar(;o/22 492,60 490,60 498,70 498,00 499,50 -1,38 *Preco NY convertido em Dollares por tonelada '* Base cambial - Délar comercial
MaIO/ZZ 482,30 480,90 486,50 486,00 487,80 -1,12 ***|jffe - referéncia incusa 150 **** FOB Porto com base em Santos/SP
Agosto/22 476,70 475,50 481,00 479,60 481,00 -0,89 (1) Acrescentar ICMS (7%), Pis (1,65%) e Cofins (7,60%)
iNDICES Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%) REGIAO NORDESTE - * em R$ por saca de 50 kg - com impostos
Ibovespa 113.142 113.142 110.673 111591  111.592 1,38 25-fev-22 Compra* Venda *  US$/50kg  USS$/Cents
Dow Jones 34.059 34.096 33.277 33277  33.224 2,51 Paraiba 151,00 152,00 29,29 26,57
Standard & Poors 4385 4.385 4.287 4.298 4.289 2,24 Alagoas 150,00 151,00 29,10 26,40
CAMBIO Fech. Max Min Abert. Var. (%) Pernambuco 151,00 152,00 29,29 26,57
Dolar Comercial 5,1550 5,1790 5,0540 51192 0,9900 Rio Grande do Norte 153,00 154,00 29,68 26,93
Euro/USS 1,1247 1,1247 1,1112 1,1112  1,2100 Para/Belém** 154,38 155,38 130,48 43,29
USS/Yuan (China) 6,3181 6,3300 6,3181 6,3300 -0,1800 ** preco com Frete de R$ 9,00 por saca incluso e imposto de entrada de 2,4%
Equivaléncia de Pregos dos Principais Produtos do Setor sexta-feira, 25 de fevereiro de 2022 Aglicar #16 Bolsa de Nova York
Produto Change(%)  R$/50kg R$/L R$/M? uss/m? R$/Ton Change(%) US$/Ton Change(%) cents Contrato FeChamentO
Aguicar Fisico Santos 3,60 134,00 391 3.912,07 758,89 2.680,00 4557 519,88 4,55 23,58
Agticar Fisico RP/SP 2,94 132,00 3,85  3.853,68 747,56  2.640,00 300 512,12 3,90 23,23 Maio/22 35,4
Etanol Anidro 0,00 96,00 3,20 3.200,00 620,76  1.919,96 0997 372,45 0,99 1689 jylho/22 3555
Etanol Hidratado 0,00 108,95 3,48 3.480,00 675,07  2.179,02 0997 422,70 -0,99 19,17 !
Etanol Hidratado B3 051 92,36 2,957 295000 572,26 1.847,16 149" 358,32 1,49 1625 Setembro/22 35,65
Etanol Anidro CBOT 1,19 49,16 1,64 1.638,71 317,89 983,21 2177 190,73 2417 865  Novembro/22 354
Agticar NY -0,52 100,24 368 3.677,66 713,42 2.004,77 1517 388,90 15”7 17,64 ] !
Agticar Londres 040 126,97 3,80 3.890,24 754,65 2.539,35 138" 492,60 138 2234 Janeiro/23 33,45
Agicar india 1,92 118,33 3,61  3.610,93 700,47 2.366,50 091”7 459,07 0,91 2082 Margo/23 33,45
Agticar Russia 7,52 167,52 511  5.112,36 991,73 3.350,50 6467 649,95 6,46 29,48 .
Acticar China 151 233,06 711 7.112,44 137972  4.661,29 os1” 904,23 051 4101 Maio/23 33,45
Aclcar Fisico com base Ribeirdo Preto. Etanol Anidro e Hidratado com Base em Ribeir&o Preto. Acticar NY, base contrato driverNY. Acdcar Londres base contrato driver em Ju | h fo) / 23 33,45
spotde Nova Dehi Londres. Agticar Russia,com base no mercado fisico de Moscow. Agticar China, com base no primeiro contrato bolsa de Zhengzhou. Agticar India, com base no mercado ”
Setembro/23 33,45

Expectativa de Precos Etanol Anidro | Mercado Fisico Expectativa de Pregos Médios Para Agticar Cristal com até 150 Icumsa

RS/litro | com impostos | Entrega ao Final do Més | Base Ribeirdo Preto e
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MERCADO FiSICO DE ETANOL
REGIAO CENTRO-SUL - em litros e com impostos, exceto ICMS - PVU* 25/02/22

COMPRA Venda atual 1sem 1més 1ano
R$ RS uss R$ R$ RS
S3o Paulo
Anidro C
Ribeirdo Preto 3,20 3,24 0,6208 2,50 2,26 2,24
Aragatuba 3,18 3,21 0,6169 2,48 2,24 2,08
Paulinia 3,26 3,29 0,6324 2,56 2,32 2,16
Hidratado C | (com ii menos o ICMS)
Ribeirdo Preto 3,02 3,03 0,5853 2,18 1,98 1,93
Aracatuba 3,02 3,04 0,5855 2,14 1,83 1,94
Paulinia 3,11 3,13 0,6026 2,24 2,02 1,96
Parana ( com impostos)
Anidro 3,20 3,22 0,6208 2,50 2,26 2,10
Hidratado 3,53 3,55 0,6848 2,55 2,25 2,20
*PVU - Posto Veiculo Usina
D ALQ RO
o e po o) e eto P e e 0 e 0
atual uss$ 1Sem var.

Sdo Paulo
Hidratado Combustivel [1] 2,8692 0,5640 2,8825 -0,46
Anidro Combustivel [2] 3,2027 0,6296 3,1752 0,87
Outros Fins Hidratado 2,9623 0,5823 3,0225 -1,99

Indicador Didrio Paulinia - R$/metro ctbico Spread Anidro [2] x Hidratado [1] (%) 11,62%
Hidratado Esalq atual anterior Var.(%)
Paulinea/SP 2.954,00 2.951,50 0,08
AO ORD e o o) po ose eto o
COMPRA VENDA COMPRA VENDA Rio Grande
Alagoas RS RS Paraiba RS RS do Norte
Anidro Combustivel 4,32 4,37 Anidro 4,30 4,32 Anidro
Hidratado Combustivel 3,16 3,19 Hidratado 3,15 3,17 4,32
Per k Maranhdo Hidratado
Anidro Combustivel 4,30 4,35 Anidro 4,31 4,36 3,18
Hidratado Combustivel 3,15 3,20 Hidratado 3,14 3,17
Goids Anidro Int. Anidro Ext. Hidratado Int. Hidratado Ext. SP| MG NE
3,03 3,05 3,48 3,38 3,38
BO ANO e por galdo 0
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
Margo/22 2,255 2,310 -2,38
Abril/22 2,265 2,323 -2,48
Maio/22 2,258 2,315 -2,48
OUTROS CO
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
ICE FUTURES NY - PETROLEO - barril (WTI)
Abril/22 90,16 88,49 93,73 91,48 -0,85
Maio/22 88,21 86,67 91,50 89,29 -0,70
ICE FUTURES NY- GASOLINA - US$ por galdo
Margo/22 2,7317 2,7099 2,8396 2,7710 -1,41
Abril/22 2,8818 2,8550 2,9855 2,9165 -1,18
LONDRES ICE - PETROLEO - barril tipo Brent
Abril/22 94,56 92,75 98,36 95,42 -0,90
Maio/22 92,17 90,58 95,61 92,89 -0,77

Arbitragem Hidratado X Acticar NY

1970 Hidratado -4,29% sobre o Agticar NY

18,70
USS$/cents 16,71

17,70

16,70

15,70
USS$/cents 16,00

14,70
18/11/2021

-------------- Agucar Nova York ------------- Hidratado

02/12/2021 16/12/2021 30/12/2021 13/01/2022 27/01/2022 10/02/2022
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Analise Mercado de Etanol

Etanol encerra a semana com baixa demanda

O mercado fisico encerrou a quarta semana de fevereiro com pregos
estaveis ao longo do Centro-Sul e Centro-Oeste do pais em meio a
baixa demanda por parte das distribuidoras junto as usinas. Ao que
parece o recuo do petréleo em Londres impactou mais
negativamente o mercado do que as vendas em alta sinalizadas pela
Unica em seu mais recente reporte sobre a primeira quinzena de
fevereiro. O retorno do petréleo dos US$S 105 para US$S 99 o barril
ainda na quinta-feira anterior, dia 24 de fevereiro, acabou sendo um
balde de agua fria sobre os agentes que esperavam um inevitavel
ajuste de alta na gasolina por parte da Petrobras. O fortalecimento
do real frente ao délar também ajudou a cair por terra esta
expectativa. Deixada esta questdo de lado o mercado se volta sore os
seus fundamentos e observa estoques ainda elevados em meio aos
primeiros sinais de antecipacdo da safra nova ao longo da segunda
quinzena de fevereiro. Apesar disto os precos ndo caem de forma
expressiva diante das perspectivas de alta nas vendas para fevereiro
junto aos niveis mais expressivos de competitividade a serem
conhecidos ao longo das préximas semanas.

Neste contexto o hidratado em Ribeirdo Preto estavel a RS 3,48
o litro com usinas tentando vender a RS 3,50 e distribuidoras
tentando comprar a R$ 3,45. O anidro na mesma localidade sem
indicagdo de pregos, tanto de usinas quanto de distribuidoras. No
Paranad precos estaveis a RS 3,53 com usinas pedindo RS 3,55 e
distribuidoras tentando comprar a R$ 3,50. Em Goids, vendas de
hidratado para fora do estado em alta de 1,50% a RS 3,38 o litro com
usinas tentando vender a RS 3,40 o litro e distribuidoras tentando
comprar a RS 3,35. Hidratado para dentro do estado firme a RS 3,48
com usinas tentando vender a RS 3,50 o litro e distribuidoras
tentando comprar a RS 3,45 o litro.

Anidro para dentro do estado firme mas nominal e equivalente
a RS 3,03 o litro com usinas pedindo RS 3,05 e sem indica¢do de
compra por distribuidoras. Para fora do estado anidro em queda de
2,24% a RS 3,05 com usinas pedindo R$ 3,10 e distribuidoras
tentando comprar a R$ 3,02. Em Minas Gerais hidratado firme a RS
3,48 o litro com usinas pedindo RS 3,50 e distribuidoras tentando
comprar a RS 3,45. Anidro no mesmo estado sem indicagdo de pregos
tanto de usinas quanto de distribuidoras. No Mato Grosso do Sul
hidratado sem indicagdo tanto de usinas quanto de distribuidoras.
Em Paulinia hidratado firme a RS 3,53 o litro com usinas tentando
vender a RS 3,55 o litro e distribuidoras tentando comprar a RS 3,50.

CONVERTIBILIDADE E COMPARATIVO

ETANOL E ACUCAR (BASE VHP)

Anidro Hidratado
Preco (Spot) (1) RS/L 3,2000 3,4800
PIS (1) 0,02338 0,02338
Cofins (1) 0,10752 0,10752
ICMS 0,00% 13,3%
Base (s/imposto) 3,0691 2,9315
Etanol H/A (2) - 3,0419
Conversdo (VHP) (a) 91,70 94,85
PregoAgucar VHP(b) 116,31 116,31
Diferenca (a/b) -21,16% -18,45%
Conversdo (Branco) 92,07 95,23
(1) Com Impostos ao produtor
(2) Conversdo de etanol hidratado em anidro
(a) Etanol convertido em VHP (RS$/50 kg)
(b) Preco agucar VHP (PVU)
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