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DEFASAGEM DO HIDRATADO AUMENTA
PARA 36% EM MAIO

Para junho é esperada reducdo da desvantagem do hidratado frente ao agucar com
ganhos no Chios, queda no basis em Santos e baixa no acucar bruto de Nova York.
Hidratado também deve cair, mas baixa sera moderada

O més de maio foi um periodo de ampliagdo da
desvantagem do etanol hidratado no mercado fisico [com
base em Ribeirdo Preto] contra o aglcar bruto de Nova York,
quando todos convertidos em centavos de délar por libra-
peso e colocados dentro da usina. Este aumento no

diferencial do hidratado frente ao aclcar ocorreu pelo

conjunto de fatores mais desfavoraveis aos pregos do etanol

do que do aglcar. Primeiro tivemos quedas nos pregos fisicos
em reais por litro para o etanol que recuou 10,65% entre
abril e maio. Parte desta queda fora neutralizada pela
valorizagdo do real frente ao délar que teve avanco de 0,82%
no mesmo periodo. Isto fez com que em centavos de délar
por libra-peso o hidratado tivesse uma baixa um pouco

menor, na faixa de 9,43%.

Arbitragem Hidratado X Actcar NY

25,60

23,60

21,60

19,60

17,60

US$/cents 22.82

Hidratado -31,02% sobre o A¢lcar NY

US$/cents 15,74

P e

15,60 ......
13,60
27/02/2023 13/03/2023 27/03/2023 10/04/2023 24/04/2023 08/05/2023 22/05/2023 05/06/2023
-------------- Acucar Nova York ------------- Hidratado Mercado Fisico



N2981 | 12/junho/2023

Arbitragem Média Mensal| Hidratado x Agticar NY

Evolucdo Porcentual | Acicar NY base no contrato driver
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Além disso os precos médios dos contratos de Chios tiveram  nos precos do hidratado no mercado fisico. Porém, na outra
ganhos moderados entre abril e maio, avangcando 5,41% ao  ponta, em vetor totalmente oposto, tivemos o agulcar bruto em
sair de R$ 95,74 para R$ 100,92 o contrato, na média do més.  Nova York ainda com ganhos residuais das altas vistas desde
Estes ganhos nos precos de negociacdo do Chios ajudaram  abril, com valorizagdo de 7,74% entre abril e maio. Dando uma

também a neutralizar parte da baixa original por parte do recuo  for¢a para o etanol, mas prejudicando o aglcar, tivemos uma
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Arbitragem Hidratado x AgUcar

2023 2022 2021 2020 2018
Janeiro 18,43 -0,60 24,19 1186 36,87
Fevereiro 16,83 373 -16,64 415 4301
Marco 119,89 591 6,34 108 51,66
Abril 2371 21,94 11,24 1817 27,98
Maio 36,19 797 0,28 2265 26,24
Junho 2,06 3,65 1855 1558
Julho 431 0,76 1754 12,18
Agosto 961 4,89 2243 17,70
Setembro 2079 3,72 17,12 1893
outubro 1238 1,65 2303 1596
Novembro 1297 436 1992 11,02
Dezembro 18,09 5,27 1496 11,25
MediaAno | 2301”7 372" 558" 1329" 24,03

queda de 4,52% no basis pago sobre as exporta¢Ges de VHP em
Santos que sairam da faixa de +0,66 cents para +0,63 cents entre
abril e maio.

Mesmo assim é importante lembrar que o vetor principal
foi o de baixa no etanol hidratado na faixa de 9,43% e de alta
no aglcar em Nova York na faixa de 7,74%, o que acabou
invariavelmente ampliando o diferencial do hidratado frente
ao aglcar de Nova York de -23,71% para -36,15% entre abril e
maio. No més passado a expectativa da SAFRAS & Mercado era
de ampliagdo dos diferenciais para a faixa de 31,89%, ficando
apenas 4,26 pontos porcentuais acima da correlagdo efetiva
vista no periodo. Para junho a SAFRAS & Mercado estima um

cenario ainda de diferenciais por parte do hidratado quando

Média 5 anos Var[%] Anual Var[%] Margem Var[%] M.5 Anos
4,14 17,83 0,34 14,29
3,34 -13,10' 1,60 -13,49
0,23 -25,80 -19,89 -20,12
1,72 -45,65' -3,82 -21,99
6,27 44,15 -36,19 42,45
3,70
3,33
1,46
0,58
0,79
0,26
-1,73
0,20 29,31 -11,73 -22,47

comparado com o agucar de Nova York, porém na faixa um pouco
menor de -26,01%.

Isto acontecera devido a uma queda bem mais intensa a ser
vista no aclcar de Nova York [-10,71%] do que a baixa a ser
observada no etanol hidratado no mercado fisico [-1,71%]. Além
disso o hidratado tera um suporte muito alto por parte dos ganhos
fortes nos contratos de Chios que devem avancar 34% ao sair da
média de R$ 100,92 para a faixa de R$ 136,00 por contrato. Além
disso do ddélar devera dar a sua contribuicdo ao etanol se
valorizando marginalmente entre maio e junho [0,55%] ao sair
de R$ 4,98 para R$ 4,95. Por fim temos expectativas de
enfraquecimento no basis sobre a exportagdo do VHP em Santos

que devera recuar 52% ao sair de 0,63 cents para 0,30 cents.

Arbitragem Hidratado x Agtcar NY

Hidratado ¢/ Tributos Hidr Hidr. Hidr Camb. Hidr. Hidr. Usina Acglcar Porto Frente Frete Total Total Ac.NY Hidr.-A¢ Var.
Impostos 15/PIS/Cofins Dif. M R$/ton R$/US$ US$/Ton  US$/cents NY  US$/ton R$/Ton Us$/Ton US$/Ton US$/cents Usina US$/cents (%)
fevereiro-23 3,01 0,29 283 282844 176396 518 340,87 15,46 20,36 12,50 150,00 2899 41,49 1,88 1861 3,15 16,83
margo-23 3,04 031 284 284469 177409 521 340,52 1545 20,86 12,50 150,00 28,79 41,29 187 19,28 -3,83 19,84
abril-23 3,28 033 306 305562  1.90564 5,02 379,81 17,23 23,91 12,50 150,00 29,89 42,39 192 2264 5,41 2371
maio-23 2,93 030 274 274399 171129 4,98 343,80 15,59 25,76 12,50 150,00 30,14 42,64 193 2445 -8,86 -36,19
junho-23 2,88 030 274 273956 170852 4,95 345,16 15,66 23,00 12,50 150,00 30,30 42,80 1,94 21,16 5,50 26,01
Média do Ano 1,71 -159 -0,16 -0,16 -0,16 -0,55 039 039 -10,71 0,00 0,00 055 039 039 -1347 -3787 2813
Var (%) namargem -10,65 -10,02 -10,20 -10,20 -10,20 -0,82 -9.48 -9.48 7,74 0,00 0,00 082 058 058 799 6358 52,61
Var (%) anual -26,80 54,71 -20,66 -20,66 -20,66 026 -20,90 -20,90 33,75 0,00 3043 2991 19,43 19,43 38,62 -526,65 -406,26
Var (%) Acumulada, 23,12 53,88 -1431 -1431 -14,31 0,76 -15,38 -15,38 17,18 0,00 35,14 33,70 21,47 21,47 19,27 -487.22 -425 45
Fonte e elaboracdo: SAFRAS & Mercado * Estimativa SAFRAS & Mercado
SAFRAS Consulting
Strategic and customized
guidance on your decision making.
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INDICADORES AGUCAR e ETANOL - Parte |

Agucar Cristal Ribeirdo Preto
Saca de 50 kgeom ate 130 keunsa | Pregos deflacionados

Més Var Anual (%) Var. Med 3 Anos (%) Var. Marmgem (%] Media 5 Anos 2023 22 20 20
Janein B 158 & 1330 B 3N 11820 RF 14427 RF 15580 R: 12221 RE 85,16
Fevereire & 1355 & 1187 &5 203 11738 B3 13154 RF 15233 R: 12374 RS 3401
Margo B 478 W 1314 8 44 1159 RF 131,22 RF 14387 RS 12484 RS 54,80
Abnl 8 057 4 1979 & 62 11637 A3 13540 RF 14020 RE 12350 R% 1.3
Maic o 1268 & 23,83 & G649 11797 R 14845 RF? 13175 R: 13301 RE 50,30
Junho & 2609 14,66 R: 12815 R 134861 R% 9187
Julho & T 100,63 R¥ 12224 BB 1423 R§ 5245
Agosto & 26.03 102,41 RS 12306 RS 14539 RE 3559
Seembr & 1368 108,13 R 12406 B3 16236 R 10257
Dutubre % 10,68 113,72 R% 12587 RF 16814 R& 10881
Hovem bro & T.28 120,89 R: 1235% R: 17740 R 12708
Die zem bro & 107 123,37 Ry 13880 RF 17948 R& 13158
M ks Anual F 8 -8 107.87"ms 1%58 RS 13557 WS 14408 RS 0122
Expectaiive Prozimo Més 150,00

Var (%} Ano Anrior & 1697

Var (%) na Margam o 1M £ 47,54

Nova York - Média Mensal Contratos Futuros Agucar Bruto n® 11
em U S&/cents porlibrapeso

Mé= Var Anual (%) Var Margem(%) Var.Media 5 Anos Méda 5 Ancs 2023 2022 2021 2020
Janeim # 508 # 90 #w 21127 16,18 1560 1848 1558 14,17
F evereim # 2011 H 872 W 2900 r 16,52 224 1774 1556 14,70
Manzo # 910 4 235 # 9% iﬁ:ﬂﬁ 2081 1907 1602 1,9
Abril # 2073 H 1374 A 0" 16,45 ZIET 1960 1601 10,1
Maio # 34,80 # 514 W S257 g 16,93 2581 15,16 1720 10,64
Junho # 301" 14,64 1304 17.35 11,54
Julho # 208" 14,24 1349 1758 11,84
Agosto A 24am” 14,44 18,04 1923 12.8
Setembr # 19517 14,89 1780 200 12,9
O utubro # w.n" 15,94 1852 1363 14,18
M ovem bro : 21.&2: 15,93 1937 1985 14,52
Dezemb ¥y 25 15,96 1558 1922 14 &7
Meda Anual | BV 1880 T 28" 14.50" 22" 1877 " e " 129
Espectativa para o prédmeo més 24 53

Vfariacio na margem # 32X

Variagio no Ano # 31,20

Prsirdn rontra media F anns & 70 Al

Etanol CBOT -em US$/Galéo

Més Var. Anual (%) Var. Med. 5 Anos (* Var. Margem (%) Media 5 Anos 2023 2022
Janeiro @ 037 & 2642 82 1107 1,71 2,164 2,156
Fevereiro & 1,51 & 2870 & 1657 1,71 2,200 2,167
Margo & 6,15 & 4,77 & 3,037 1,82 2,268 2,135
Abril W 11,00 & 19461 1] ﬁ,ﬁ-ﬁr 1,086 £.&18 217d
Maio B 146 & 2213 @« 072" 1,99 2435 2,471
Junho 1,78 2 427
Julho 1,68 2,068
Agosto 1,71 2107
Setembro 1,12 2,204
Outubro 1,7 2,265
Novembro 1,71 2,305
Dezembro 1,72 2138
Média 1,760" 2207 T 22n

Fomte Chikcagn Board of Trade: Flaho @osn” SAFRAS & Manado
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INDICADORES ACUCAR e ETANOL - Parte I

Quinzena

12de Abril
22de Abril
12de Maio

12de Abril
22de Abril
12de Maio

Quinrena
12 de Abril
22 de Abril
12 de Maio

Quinzena

12 de Abril
2 de Abril
12 de Maio

Colheita de Cana- de Aclicar
Regido Centro-5ul

Acumulado Moido
202324 202324
13.E15.074 13815074
39992 398 21177324

TE.35EAEE 43375.070

Produgado de Aclicar

Acumulado Fabricado
202324 2023/24
541.751 541.751
1.537.3858 995 £34
4.063.313
ETANOLAMNIDRO [m®)
Acumulado Moldo
x023/24 2023/24
2EE. 650 2EE. 650
£35.708 350.048
1466.931 £30.223
ETANOL HIDRATADO (m*)
Acumulado Moldo
2324 202324
435044 435044
11 E31.745
2 205,578 1.073.5EE

Acumulado Ano Margem
Var. (%) Var. (%)
156,18 215,17
-12,17 53,29
2EAT 107 65
Acumul ado Ano Margem
Var. (%) Var. (%) Var. [24)
327,53 327,53 271,51
4037 £.03 E3,7E
4807 5043 153,70
Arumulado Moldo Margem
Var. [ %) Var. (%) WVar. (%)
93,76
51,70
40,48 137,17
Acumulado Moldo Margem
Var. (%) Var. (%) Var. (%)
-10,04 -2741

-4E1 1.73

Resumo dos Volumes de Estoques de
Centro-5ul | VHP em Toneladas

Acucar | Centro-Sul | 2023-24

Safra 2023,/24 I Safra 2022/23 Media SAnos Var¥% (Ano) Var% (margem) Vard (5anos)
Abril 1.405.261 1.564.424 r 1.741.265 -10.11 -30,17 -1324
Maio 2.501.362 2.172.470 i 2.717.010 15,14 7157 -7.54
Junho 3.179.220 " 3.747.727
Julho 4.312 623 " 4.934.502
Agosto 5.842.309 " 6.102.447
Setembro 7.BE7.927 " 7.034.483
Outubro 6.387.027 " 6.697. 701
MNovembro 6.586.267 i 6.219.631
Dezembro 5.158.153 " 5.031.095
laneiro 3.912 261 3822 090
Fevereiro 3.012.441 2.860.013
Marco 2.013.903 2.130.593
Centro-Sul | Cristal de 0 a 180 lcumsa | em toneladas
Safra 2023724 | Safra 2022423 Media SAnos VMard (Ano] Var? (margem)] War?s (5 anos)
Abril 1.954.215 1.383.314 " 1.333.959 4056 -20,03 45,50
Mlai o 1.502.596 1.495.148 " 1.487.236 0,50 -23,11 1,03
Junho 2.214.633 i 2.130.872
Julhe 3.179.273 " 3.001.279
Agosto 3.917.373 r 3.691.015
Setembro 4.B96.T16 " 4.315.921
Outubro 4.355.132 o 4.264.202
Movembro 4.557.061 i 4.036.082
Dezembro 4338 872 r 3.505.59%
laneiro 3.487.419 2.943 0BT
Fevereiro 3.0858.329 2.443 EBS
Marco 2.443. 685 1.B3E.57E I




