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USDA ANTECIPA DADOS DA INDIA E MOSTRA OFERTA ELEVADA

NA SAFRA 2023/24

Padréo de oferta foi mantida em 36 milhdes de toneladas; Estoques iniciais recuam de 6,5 para 5,3 milhdes de toneladas;

Importacdes sdo mantidas em 1 mil toneladas; Consumo interno € ajustado de 31,00 para 30,50 milhSes de toneladas;

Estoques finais caem de 5,5 para 5,3 milhGes de toneladas com exporta¢des recuando de 7,0 para 6,5 milhGes de toneladas

O término da primeira semana de outubro foi marcado pela
antecipacdo dos dados semestrais de oferta e demanda de
acUcar por parte de varios paises e blocos por parte da Secretaria
de Agricultura dos Estados Unidos [USDA]. O relatério oficial da
entidade estd programado para o final de novembro, mas agora
em outubro, alguns adidos locais de paises selecionados
antecipam os dados de producdo. Dentre estes temos Australia,
Filipinas, Tailandia, Unido Europeia e india. Nesta edicdo
trataremos da India especificamente. Os demais paises seréo
abordados pela SAFRAS & Mercado em seu servi¢o de consultoria
com relatorios especificos sobre cada um destes paises.

Pelo lado da india chamou muito a atencdo os dados de
producdo e consumo internos e exportacdes, em funcdo da
capacidade que estes numeros possuem de influenciar nos
pre¢os em Nova York. Porém, nesta antecipacdo, ao que a SAFRAS
& Mercado pbde observar e levantar junto a operadores
internacionais, os futuros sobre Margo/24 pouco se mostraram
impactados pelos novos [ainda que inalterados] dados de
producdo do USDA. De Modo geral a secretaria acabou mantendo
firme a sua indicacdo de producgdo na india para a temporada
nova 2023/24 que comeca agora em outubro em 36 milhdes de
toneladas. Este volume se mostra exatamente o mesmo ja
indicado no relatério oficial do USDA de maio deste ano, quando
36 milhdes de toneladas eram até entdo apontadas. Neste ponto

India| Produgdo e CONSUMO em toneladas

a SAFRAS & Mercado chama especial atengdo para o nivel de
distanciamento dos ndmeros do USDA em relagdo aos que o
mercado de modo geral tem trabalhado desde junho desde ano.
A SAFRAS & Mercado, antes mesmo da Indian Sugar Mills
Association [ISMA] ja apontava neste periodo que a produgao
indiana da até entfo safra futura 2023/24 deveria oscilar entre
30 a 31 milhdes de toneladas, abaixo do nivel de 34 milhdes
que havia levantado na temporada anterior. Por sua vez o USDA
aponta a safra 2022/23 como de 32 milhdes de toneladas.

Em julho a ISMA acabou anunciando a sua primeira
estimativa apontando volumes de 31 milhdes de toneladas, em
linha com o volume que a SAFRAS & Mercado ja antecipava em
junho. De la& para ca outras entidades indianas comegaram
também a apontar volumes dentro deste intervalo.
Recentemente no final de setembro uma grande trading
internacional reportou em evento publico esperar volumes de
produg¢do muito abaixo do que até mesmo o mercado indiano
trabalhava, com estimativas de 28 milhdes de toneladas. Neste
ponto a SAFRAS & Mercado havia alertado também sobre o nivel
excessivo de depreciacdo deste tipo de estimativa que ia abaixo
até das estimativas de demanda interna do pais. Assim como
os precos em Nova York ignoraram as 36 milhdes de toneladas
que o USDA anunciou agora no final da primeira semana de

outubro [com dois pregdes seguidos de alta, no dia 05 e 06 de
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outubro] o mercado também ignorou na época as
estimativas de produgdo na faixa de 28 milhGes de

14.000.000

toneladas, tendo no periodo iniciado um movimento
intenso de baixa nos pre¢os que derrubou Margo/24
da proximidade dos 28 cents para niveis pouco acima
dos 25,50 cents. Logo, a indicagdo da SAFRAS &
Mercado sobre os novos dados do USDA em 36
milhdes de toneladas de agtcar para a india na safra
nova 2023/24 é de incredulidade. Esta expectativa nao

12.000.000

10.000.000

se resume a SAFRAS & Mercado visto que quase a
totalidade dos agentes de mercado tém trabalhado
com volumes entre 30 a 31 milhdes de toneladas.
Logo, tanto o USDA como a trading internacional que
aponta 28 milhdes de toneladas tem se posicionado nos dois
extremos pontos fora da curva nas indicagbes de pregos. Na india
ndo apenas a ISMA trabalha dentro deste intervalo mais brando
de 30 a 31 milhdes, como importantes entidades representativas
de classe das industrias consumidoras e processadoras de agucar.
Outro ponto em que o USDA se destaca por estar fora da curva é
nas exportacdes. Os dados mais recentes agora de outubro [que
basicamente sdo uma antecipacdo dos dados oficiais a serem
atualizados no final de novembro] apontam para exportagGes de
6,5 milhdes de toneladas. Neste ponto temos um ajuste de baixa
de 7,14% [ou 500 mil toneladas] entre as indicagdes de exportagdes
realizadas no
o USDA até entdo apontava exportacdes de 7,0 milhGes de
toneladas. Neste sentido a SAFRAS & Mercado alerta que a redugédo
destas 500 mil toneladas entre os reportes de maio e outubro
ndo se mostra como suficiente para alinhar os nimeros do USDA

relatério oficial anterior, de maio deste ano, quando

como que o mercado tem trabalhado. O préprio governo do pais
tem como dados oficiais de estimativas de exportagdo para esta
safra nova o volume de 3,0 milhdes de toneladas. Além disso a
retérica de nova quebra na produgdo local [em funcdo do El Nifio
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e seus impactos negativos na recente temporada de chuvas de
Mongcéo registrada entre junho e setembro] tem funcionado
como base de argumento para o risco de proibicdo das
exportagcbes pelo pais ao longo desta safra nova. Estas
proibicées ndo estdo confirmadas, mas o governo também néo
se preocupou em negar, fazendo questdo de deixar o assunto
[e a possibilidade] da medida ficar fortemente no radar o
mercado. Logo, h& a chance real dos niumeros oficiais de
exportagdo da India na safra nova serem ou de zero ou de 3,6
milhées de toneladas, sendo que este € um ndmero que o
governo acenava antes da formagdo do El Nifio, e antes da
repeticdo de todos os problemas climaticos existentes nesta
Gltima temporada de chuvas do pais a qual se mostrou entre
4% a 8% abaixo da média, dependendo da regido produtora.
Outro ponto que chamou muito a aten¢do do mercado foram os
dados de demanda interna de acgucar. Esta, serve de referéncia
para a postura do governo de proibir ou ndo as exportagdes. O
discurso do governo se mostra claramente politico, sendo que
a sua preocupacdo oficial é de controle da inflagdo, para evitar
a elevacdo acentuada no custo dos alimentos locais. E

india | Oferta e Demanda Internacional de Agtcar

Safra Estoques Iniciais Producédo Total Importagdes Totais
2013/14 9.373.000 26.605.000 1.078.000
2014/15 8.227.000 30.460.000 1.000.000
2015/16 10.607.000 27.385.000 1.902.000
2016/17 9.294.000 22.200.000 2.701.000
2017/18 6.570.000 34.309.000 2.071.000
2018/19 14.214.000 34.300.000 1.300.000
2019/20 17.614.000 28.900.000 900.000
2020/21 14.614.000 33.760.000 1.245.000 r
2021/22 13.213.000 36.880.000 340.000
2022/23 9.506.000 32.000.000 1.000.000
2023/24 - Maio 6.506.000 36.000.000 1.000.000
2023/24 - Novembro (antecipado) 5.306.000 36.000.000 1.000.000
Variagao (%) -2022/23 -Nov./Mai. 3 1844 0,00 0,00 #&
Variagao Absoluta - 2022/23 - Nov./Mai. i -1.200.000 0,00 000 ¥
Variagao (%) -2023/24 -2022/23 4418 &% 1250 0,00 %
Variagdo Absoluta - 2023/24 -2022/23 g -4.200.000 #% 4.000.000 0,00 ‘B‘

Oferta Total ExportagGes Totais Demanda Interna Estoques Finais Estoque/Cons. (%) Saldo
37.056.000 2.806.000 26.023.000 8.227.000 31,61 582.000,0
39.687.000 2.580.000 26.500.000 10.607.000 40,03 3.960.000,0
39.894.000 3.800.000 26.800.000 9.294.000 34,68 585.000,0
34.195.000 2.125.000 25.500.000 6.570.000 25,76 -3.300.000,0
42.950.000 2.236.000 26.500.000 14.214.000 53,64 7.809.000,0
49.814.000 4.700.000 27.500.000 17.614.000 64,05 6.800.000
47.414.000 5.800.000 27.000.000 14.614.000 54,13 1.900.000,0
49.619.000 8.406.000 28.000.000 13.213.000 47,19 5.760.000
50.433.000 11.927.000 29.000.000 9.506.000 32,78 7.880.000
42.506.000 6.500.000 29.500.000 6.506.000 22,05 2.500.000
43.506.000 7.000.000 31.000.000 5.506.000 5.000.000
42.306.000 6.500.000 30.506.000 5.300.000 5.494.000
-2,76 ¥ 714 ik -1,59 # 374 9,88
1.200.000 ¢ -500.000 4. -494.000 . -206.000 494.000,00
-0,47 0,00 ) 3,41 # -1854 119,76
-200.000 0,00 # 1.006.000 4 -1.206.000 2.994.000,00

Fonte: USDA, com base norelatério antecipado de Outubro/2023 | Elaboracéao: SAFRAS & Mercado | Departamento de Anélise de Mercado de Aglcar & Etanol



importante lembrar que a India é um pais em
desenvolvimento e que o seu nivel de renda média

20.000.000

é bem reduzida em comparagdo com os demais

paises em desenvolvimento como Brasil, China e

Rassia. Logo, movimentos muito bruscos nos

14.000.0:00

indices de inflacdo costumam tem impactos fortes

no custo de vida da populagdo em geral. Isto tende P

a gerar revoltas populares, que desgastam o R

governo o qual possui pouco aparato de controle ann o

social sobre uma populagcdo muito elevada. O que

deixa o governo mais atento e "sensivel" a este
tipo de problema. Com isto, a indicacdo mais 0
recente do USDA mostra uma demanda interna
em 30,506 milhdes de toneladas, sendo um volume
1,59% abaixo da indicacdo de maio deste ano em
31 milhdes de toneladas [com baixa de maio deste
ano [com baixa de 439 mil toneladas]. Ja, em
comparagdo com a safra anterior, 2022/23, temos
uma alta de 3,41% na proje¢do de consumo interno, com
acréscimo de 1,00 milhdo de toneladas, contra a estimativa
da safra anterior em 29,50 milhdes de toneladas. Neste ponto
a SAFRAS & Mercado alerta que o USDA fez um ajuste fino em
sua estimativa visto que, de fato, a india é um pais que tem
passado por uma fase importante de recuperagdo em seu
PIB em fun¢éo das quedas fortes vistas em 2020 com o0s
problemas da pandemia. Logo, apontar volumes em alta na
estimativa de demanda interna se mostram em linha com a
tendéncia do PIB. Os dados mais recentes do FMI mostram
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India | Estoques Finais
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que em 2020 o PIB da India recuou graves 6,6%. Ja em 2021 a
recuperacdo foi forte, em 9,1%, mais do que compensando a queda
do ano anterior. Além disso em 2022 o PIB da India avangou mais
6,8%, reforcando o tom de alta que se via desde 2021. Agora em
2023, observando os dados trimestrais do PIB, vemos alta de 6,3%
na variagdo anual do PIB trimestral para o primeiro trimestre e
ganhos de 7,3% sobre o PIB do segundo trimestre deste ano, também
na variacdo anual. Na margem [frente ao trimestre imediatamente
anterior] o PIB da india avancou 2,1% no primeiro trimestre deste
ano e mais 1,9% no segundo trimestre de 2023. Logo, estas indica¢Bes
de PIB da india mostram claro e répido
desenvolvimento do pais que tende a impactar de
forma elevada a inflagdo e claramente voltar as
atengBes do governo sobre o aumento do custo de vida
da populagado, levando muito provavelmente o pais a
ter um controle maior dos fluxos externos de
embarques de aglcar ao longo deste ano de 2023 e de
2024. Logo, na visdo da SAFRAS & Mercado, se 0 governo
permitir exportagfes de 3,6 milhdes de toneladas,
teremos uma postura até arrojada e ariscada por parte
do governo indiano, sendo o mais provavel a efetiva
proibicdo dos embarques. Outro ponto que reforga isto
é o comportamento dos estoques, tanto finais como
iniciais, que se mostram em baixa. Os estoques iniciais
devem cair 18% nesta temporada [-1,2 milhdo de
toneladas] oscilando em 5,306 milhGes de toneladas.
J4 os estoques finais devem cair 3,7% [-206 mil
%)) toneladas] terminando a safra em 5,300 milhdes de
toneladas.
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» ALUK E
Agucar Cristal Ribeirao Preto
Saca dé 50 kg com ats 150 kkunsa [Pregos demacionados

Més Var Anual () Var. Med. 5 Anos (%) Var. Margem (%] Média 5 Anos 201 pruirrd A 0
Janeim B -16.39 & 1236 8 55 12227 RS 13812 RS 16520 RS 12650 RS  92.29
Feveriro &8 1418 & 11,313 8 203 121,34 R% 13531 RS 15TEBT R 128089 R% ar i
Margo 5 33 & 12,60 5 02 11988 R} 13455 RS 14852 RS 12522 R} 58 13
A bril 2 M & 17.77 & 613 1177 RS 14340 RS 15257 RS 12782 R 9658
Maio Hr 3,04 - .22 % 332 12247 RE 14845 RS 14337 RS 13787 R3 5347
Junho w440 = M AT 5 1.5 12019 RF 14583 RF 1354% RS 13533 R 54 85
Julho 5B 13 #r 16,79 B 535 11802 RF 13782 RF 13355 R 135,00 RE 25,71
A gosto 8 -3 H wr 10,70 8 34 12026 RF 13312 R 14044 R 150,48 RF 55,58
Setembro = 1013 & 1643 1167 12769 R 14887 RE 13500 RE 168,06 RS 107 61
Outubro % 15,06 119,04 RS 13657 RS iT4D4 RS 11256
Nowvembro & 11,56 126,51 R 14113 R§ 18362 RS 131,50
Diezem b wr 1508 131,24 R 15104 RS 185,78 RS 13617
Mibd ks Anual -- —l‘ﬂ 111?‘] FE 140,81 FE 14686 FE 148,914 FE 104,77
Expsctaliva Préximo Mic 160, 0

War (% Ano Anfsrlar 1" 3 16,82

WVar (%) naMargsm o 762 3,40

Nova York - Média Mensal Confratos Futuros Agucar Bruto n® 11

em USEcents por lire-pesc

Mes Var Arual (%) Var Margem(36) Var. Méda 5 Amos Midia 5 Anos 223 2022 20 2020 219
Janeiro #t g0z # 1@ # 127 16, 18 19,80 18,48 15348 14,17 1289
Fevereio # 2211 w a7 # 200" 15,52 213 17.74 1538 1470 12,58
Margo # 910 # 23 # 20587 16,06 20,81 1907 1602 11,33 1247
Al @ 2073 #H 137 W a2’ 16,45 23,67 19,80 1801 10,18 12,78
Maic # 270 K 744 # s080" 16,85 25.43 19,18 1720 10,64 1.8
Junho # 223 g -33 i 44007 17,08 2481 13,04 1735 11,94 12,50
Julho # @31 § 24 # azga” 16,81 24 18,49 1758 11,84 12,13
Agosto #H M14 N 0,77 & 77" 1719 2419 18,04 1323 12,83 11,84
Setembro # 5091 # 1103 # 71" 17,54 2698 17,80 2001 12,90 12,14
Outubro & |2 15,54 18,8 1283 14,18 14,18
Movermnbro # ez’ 1553 19,77 1948 1483 12,64
Dezembno i 25217 15,96 19,38 1822 14,67 13.14
Wescha Aoyl F & =m N mas" 14907 2am’ ww " 1784 7 1201 7 1280
Expectetiva para o proédimo més 23,00

Wariagio na margem # 798

Variac3o no Ano # 5655

Posigdo contra média 5 anos # 821,92

Etanol CBOT - em US$/Galédo

Mes Var. Anual (%) Var. Med. 5 Anos (2Var. Margem (%) Media 5 Anos 2023 2022
Janeiro & 0,37 @ 26,42 s 1,10 1,71 2164 2,156
Fevereiro & 1,51 @ 28,70 & 165" 1,71 2,200 2 167
Marco & 615 & 24,77 x4 3,037 182 2,266 2,135
Abril = 11,00 & 29,81 13 L’r.ﬁ«'ﬂ»Ir 1,86 2,418 2,178
Maio B 145 @« 2213 @« 072" 199 2,435 2 471
Junho $ 162 & 20,93 8 1957 197 2,388 2,427
Julho & 13,35 @ 23,83 s 187 1,89 2,344 2,068
Agosto 8 377 = 9,19 E —'13,51}'r 1,86 2,028 2107
Setembro 8 7153 & 884 &« 052" 1,87 2,038 2,204
Outubro 1,71 2,766
Novembro 1,71 2,305
Dezembro 1,72 2,188
Média 18197 2253 7 223

Farite: Chicago Boamd of Trade; Elborag 5o: SAFRAS & M emada



Ne 998 | 09/outubro/2023

INDICADORES AGCUCAR e ETANOL - Parte Il

Colheita de Cana- de Aglicar

Quinzena

12 de Abril
223 de Abril
12 de Maio
283 de Maio
12 de Junho
23de Junho
12 de lulho
283 de Julho
12 de Agosto
23 de Agosto
12 de Setembro

12 de Abril
2 de Abril
12 de Maio
2 de Maio
12 de Junho
2 de Junho
12 de Julho
2 de lulho
12 de Agosto
2 de Agosto
12 de Setembro

Regido Centro-5ul

Acumulado

Acumulado

2023/24

541.750

193230.525
12 584306
26.142.004
133158 472

Moida
2023/24
13 907 56

21444 E12

41763 67

Produgdo de Aglcar

Fabricado

2023/24
541750
SEoELY

2.541. 550

25925 E14

2 562 167

2 703.55E
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Acumul ado
Var. (%)

Ano
Var. (%)

32753

11,E1
31.E7
10,40
311

Margem
Var. (%)
217,29
54,15
107 81
4,23
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Resumo dos Volumes de Estoques de Agucar | Centro-Sul | 2023-24

Centro-5ul | VHP em Toneladas

Safra 2023/24 | Safra 2022/23 Media 5 Anos War3 (Ano) Var3 (margem) Var3 (5anos)
Abril 1556.449 1.5564.424 1773702 025 FFLIF -1157
Maio 2394137 2.172.470 " 2.695.559 10,20 52,64 -11,18
Junho 1213.025 31.172.320 " 3.580.785 837 2157 -1EES
Julho 4E75.270 4317873 i 4.BE1.975 EAL £0.50 -4,25
Agosto 5547209 d £.102.447
setembro 7.BE7.927 " 7.034.483
COutubro 6.387.027 " 6.697.701
Movembro £.588.267 " £.212.831
Dezembro 5.15E.153 d 5.031.095
laneiro 3.912.261 3.522.080
Fevereiro 3.012.441 2.860.013
Margo 2.013.903 2.130.593

Centro-5ul | Cristal de 0 a 180 Icumsa | em toneladas

Safra 2023/24 | Safra 2022/23 Media 5 Anos War3 (Ano) Var3 (margem) Var3 (5anos)
Abril 1532.587 1.369.314 " 1.248.545 10,31 -37,28 1254
Maio 1517.139 1.495.148 " 1.510.145 816 5,52 7.09
Junho 1922 569 2.214.633 1.243.845 -13,18 1E B9 5385
lulho 2897230 3.179.273 1.510.145 8,87 50,53 9185
Agosto 3.917.373 d 3.691.015
setembro 4,896,716 " 4.315.921
Outubro 4.366.132 " 4.264.902
Movembro 4.557.061 " 4.036.082
Dezembro 4.32E.872 d 3.605.599
laneiro 3.487.419 2.942.087
Fevereiro 3.068.929 2.443 EBS
Margo 2.443.685 1.B9E.578




