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Visao Agro Agucar & Etanol

¢ safras

ETANOL HIDRATADO SE MANTEM QUASE
EM PARIDADE COM O ACUCAR BRUTO

Estabilidade dos precos em reais
por litro junto a dolar mais forte
acabaram revertendo os ganhos
moderados do més anterior

A desvalorizacdo do real frente ao dolar no Brasil
também foi somada a valorizagdo do aglcar bruto em
Nova York no mesmo periodo; Oscilacdes ao redor da
estabilidade seguem esperadas para agosto. Finalizado
0 més de julho foi possivel observar um recuo dos
prémios do hidratado frente ao acucar de Nova York de
volta aos padrbes de diferenciais. Embora estes
diferenciais apenas oscilem pouco abaixo da

estabilidade, de fato houve uma mudanga no vetor de
relacdo de precos entre os dois produtos que, comparado
com os prémios médios de 3,65% de junho contra os
diferenciais médios de -0,76% de julho, resultam em uma
gueda média de 4,41 pontos porcentuais entre os dois
periodos, 0 que ndo se mostra tao sutil assim.
Basicamente o mercado teve uma conjuncao de forgas
que levaram a este resultado. Primeiro tivemos a inércia
dos pregos do hidratado em reais por litro que avangaram
apenas 0,46% de junho para julho. Uma valorizacdo muito
fraca nos precos internos fez com que o hidratado ficasse
exposto as volatilidades do cambio e do acucar de Nova
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Arbitragem Ao HiiEE US$/cents 17,73. Cada um destes vetores € explicado

Sobre o Agucar NY (%) em relatério especifico pela SAFRAS & Mercado. Para

10,00

agosto a SAFRAS & Mercado projeta novamente uma

5,00

relacdo de precos ao redor da estabilidade com base

0,00

em um hidratado mais forte, na faixa de R$ 3,63 o

-5,00

litro mas que deve ser neutralizado por um real ainda
e mais fraco frente ao dolar, na faixa de R$ 5,18 e por
R uma cotacao do agtcar bruto em Nova York também
X mais valorizada, na faixa de US$/cents 17,80 o que
-25,00

20/10/2020 20/12/2020 20/022001  20/04/2021 20/06/2021 deve resultar em uma arbitragem entre o hidratado

e 0 acucar de Nova York na faixa de +0,33%.
York. Pelo lado do cdmbio tivemos um vetor negativo Analisando o més de junho e olhando
frente a desvalorizacdo do real frente ao dolar que teve individualmente cada um dos dias, podemos encontrar
médias passando de R$5,0367 paraR$5,1641 entre junho  momentos de prémios em 6,49% [em 14 de julho] e
e julho. Depois disto tivemos o proprio aglcar se diferenciais em -4,49%, registrados no dia 01 do mesmo
valorizado em Nova York ao sair de US$/cents 17,31 para més. Isto mostra que o padrdo de moderada

Arbitragem Média Mensail | Hidratado x Aguicar NY
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Arbitragem Hidratado x Aglicar

2021 2020 2019 2018
laneiro -24,19 11,86 10,63 36,87
Fevereiro -16,64 4,15 16,35 43,01
Marco -0,34 -1,08 22,50 51,66
Abril -11,59 -18,17 22,57 27,98
Maio -0,28 -22,65 16,21 26,24
Junho 3,65 -18,55 9,92 15,58
lulho -17,54 20,92 12,18
Agosto -22,43 23,01 17,70
Setembro -17,12 16,52 18,93
Outubro -23,03 15,32 15,96
Novembro -19.92 16,28 11,02
Dezembro -14,9596493 17,86 11,25
Media Ano " 9,23 " -13,29 " 17,34 " 24,03

desvantagem do hidratado foi predominante somente
no inicio do més, com a maioria dos dias tendo registado
prémios para o hidratado. O valor médio mensal do
hidratado em R$ 3,55, descontado 13,3% de ICMS de Sao
Paulo e R$ 1.309 de PIS/Cofins e convertido em centavos
de ddlar por libra-peso, com um cadmbio médio de R$
5,1641 do periodo, equivaleu a US$/cents 16,21, um valor
0,86% abaixo da média de US$/cents 16,35 observada o
acucar bruto de Nova York, ja com os descontos de frete,
elevacgdo e fobizacéo.

No ano a média de julho para o hidratado em centavos
de ddlar por libra-peso apresentou ganhos de 61,98%
contra o nivel de US$/cents 8,70 visto em julho do ano
passado. Na média de 2021 o preco equivalente do
hidratado dentro da usina, oscila em US$/cents 14,08,
um valor 40,20% acima da média de US$/cents 10,05
acumulada durante o mesmo momento do ano anterior.

De modo bem resumido podemos interpretar que, na

Media 5 anos Var[%] Anual Var[%] Margem Var[%] M. 5 Anos
-3,15 -36,05 -9,23 -21,04
-0,37 -20,80 7,54 -16,28
-2,72 -5,26 10,31 -3,62
-9,26 6,58 -5,26 -2,33
-10,26 22,37 11,31 9,97
7,38 22,20 3,93 11,08
-6,65
-3,36
-4,26
5,24
-3,60
0,90
-4,61 -1,83 3,10 -3,71

margem, a valorizagdo do hidratado em reais por litro
[+0,46%]
desvalorizacdo do real frente ao dolar [2,53%] junto com

foi amplamente neutralizada pela
a alta de 2,41% do acucar em Nova York.

A expectativa da SAFRAS & Mercado para julho, era
que a vantagem do hidratado sobre o agUcar de Nova
York oscilasse em 2,54%, ficando 3,30 pontos porcentuais
acima dos dados oficiais do periodo em -0,76%. Ja para
agosto a expectativa da SAFRAS & Mercado € que o preco
médio em reais para o etanol hidratado oscile em R$
3,463 o litro, fora da usina. Dentro da usina ele deve
equivaler a R$ 3,01 o litro, com base em Ribeirdo Preto.

Com um cambio médio esperado de R$ 5,18 frente a
uma média de cotacdo de US$/cents 17,80 para Outubro/
21 em Nova York que, dentro da usina, deve equivaler a
US$/cents 16,42, poderemos esperar uma reducdo da
vantagem entre o hidratado e o acucar bruto de NY, para

a faixa positiva de 0,33%.

Arbitragem Hidratado x Agucar NY

Hidratadoc/  Tributos Hidr. Hidr. Hidr. camb.

o

Impostos 15/PIS/Cofins Dif. M RS/ton RS/USS Us$/Tan
abril-21 3,08 0,54 2,54 2.540,04 1.584,10 5,62 282,14
maig-21 3,56 0,60 2,96 2.956,92 1.844,08 530 348,27
junho-21 3,54 0,60 2,94 2.936,35 1.831,26 5,04 363,53
maio-21 3,56 0,60 2,96 2.957,20 1.844.26 517 357,07
agosto-21 3,62 0,61 3,02 301631  1.881,12 518 363,15
Média do Ano 3,16 0,55 2,61  2.610,00 1.627,73 533 302,70
Var (%) na margem -0,67 -0,52 -0,70 -0,70 -0,70 -4,92 4,38
Var (%) anual 56,71 46,32 59,07 59,07 59,07 3,68 53,68
Var (%) Acumulada Anual 43,93 L 50,57 50,57 50,57 9,45 33,68

& Mercado

Gestao comercial

~ para suas tomadas de decisées

Hidr. Hidr. Usina Agucar Porto Frente Frete Total Total AC.NY Hidr-A¢ var.
USS/cants NY USS/ton R$/Ton Uss/Ton USS$/Ton USS$/cents Usina USS$/cents (%)
12,80 15,79 12,50 93,00 16,56 29,06 1,32 14,47 -1,67 -11,24
15,80 17,20 12,50 93,00 17,56 30,06 1,36 15,84 -0,04 -0,28
16,49 17,31 12,50 93,00 18,47 30,97 1,40 15,91 0,58 3,65
16,20 17,73 12,50 93,00 18,01 30,51 1,38 16,35 -0,15 -0,86
16,47 17,80 12,50 93,00 1795 30,45 1,38 16,42 0,05 0,33
13,73 16,42 12,50 93,00 17,27 29,77 1,35 15,07 -1,34 -9,17
4,38 0,64 0,00 0,00 5,17 3,02 3,02 043 -1.470,77 -1.389,04
53,68 37,84 0,00 0,00 -3,51 -2,07 -2,07 43,06 -16,23 -50,54
33,68 33,95 0,00 0,00 -9,66 -5,84 -5,84 39,23 141,93 23,89

Saiba mais:
(51) 3290 9200
contato@safras.com.br
safras.com.br
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INDICADORES ACUCAR e ETANOL - Parte |

SAFRA 2021/22
Variagdo (%) AB 202172022 - A
Guantidade F'I:nn::da Produtividade Guantid ade Area Plantada Produtividad e
(T oneladas) i {Ton/Ha) (Teneladas) {Hectares) {TenHa)

Brasil 558 242 351 £28.137 515 BAZ2TTO 74,58
Norte 101 172 278 1804182 45700 78,87
Nordeste 228 -058 1,59 49732788 845,210 58,24
Centro-Oeste 1,58 100 059 137549 507 1809310 78.02
Sudeste 7.4 277 521 402194383 5214010 77.14
Sul B3 -183 1,44 15,058,843 08540 82,94
Centro- Sul 587 228 -168 574,800,533 7531860 76,32
Rondonia - - - - - -

Acre - - - - - -

Emazonas 4 45 027 417 303.330 3710 81,78
Rormima - - - - - -

Fara 427 -138 5,03 1.141.588 14.300 7583
Tocantins -1,08 -218 1,10 2155254 2T EE0 1758
Maranhio 1420 -0 -1458 2250135 HE10 £5.01
Piaui b &4 333 2,43 1246055 20770 £9.59
Cear - - - - - -

Rio Grande do Norte &80 10,94 -4 55 3125685 63.500 4552
Paraiba -3,32 041 -4.20 8502915 120,850 53,79
Pernambuco =278 -4 .44 1.73 11.570.161 Z20.640 54 25
Alagoas 4,00 -4 33 -138 17.048. 761 285020 £4.81
Sergipe i 948 1,58 2455 282 42370 58 04
Bzhia B4l 13,34 4,34 S131.812 AT010 50,02
MWinas Gerais 148 140 0,07 71.355.314 #8710 8214
Espirito Santo 645 -0,75 1,56 2844 570 45450 81,25
Rio de Janeiro 3588 024 -36,08 1.240.525 2410 1828
S50 Paulo 581 =353 6,21 126749574 4 205 440 76,59
Parana i) -159 3,43 35,026 560 LT 88,97
Santa Catarina - - - - - -

Rio Grande do Sul 0,06 -5 8,00 29584 880 44 58
Mato Grosso do Sul 257 15 1,77 48 628 503 646 080 7827
Mato Grosso -1,01 -T2 -137 15558 408 202340 16,50
Goias 3.2 -118 -1.88 73,362 555 930,510 76,35
Distrito Federal - - - - -

Fontes: IBGE e CONAB (com base no 17 Levantamento da safra 2021/

de Maiof2021)

Elaboracao: SAFRAS &M ercado | Depatamento de Andlise de Mercado de Actcar & Etanol
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INDICADORES ACUCAR e ETANOL - Parte I
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