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DIFERENCIAL DO HIDRATADO RECUA

BREVEMENTE EM JULHO

Defasagem do hidratado no mercado fisico passou de -27% para -24% de junho para junho limitada pelo délar; Ganhos fortes do
hidratado no mercado fisico foram neutralizados em grande parte pela elevada desvalorizacao do real frente ao délar; Colaborou
também para a baixa volatilidade do diferencial do hidratado a alta moderada do actcar em Nova York junto a queda forte no Chios;
Para agosto a perspectiva da SAFRAS & Mercado é de ampliagdo do diferencial para -31%

Os niveis mais recentes de relagdo de precos entre

o etanol hidratado no mercado fisico e o aglcar bruto
de Nova York, com ambos convertidos em centavos de [
10,00
dolar por libra-peso e colocados dentro da usina,

0,00

mostraram uma leve reducdo do diferencial negativo [t
sobre o etanol hidratado de junho para julho, onde a
relagdo de precos saiu de -27,90% para -24,37%. Esta
reducdo na desvantagem do hidratado frente ao aglcar
de 3,53 pontos porcentuais poderia ter sido bem maior s
para o etanol se ndo fosse o forte movimento de
desvalorizacdo do real frente ao délar ocorrido em julho.

Isto porque o etanol hidratado acabou se valorizando 7,95%
na margem [frente ao més imediatamente anterior] no mercado
fisico em reais por litro, passando de R$ 2,90 para R$ 3,13 na
média geral do més. Porém, a desvalorizagdo do real frente ao
dolar na escala de 2,79% acabou por deixar os precos do etanol
hidratado, quando convertidos em centavos de délar por libra-
peso, com ganhos de apenas 4,91% contra um padrdo de alta
nos precos do aglcar bruto em Nova York, sobre a primeira
tela Outubro/24, na faixa marginal de apenas 0,92%.

Caso o cambio tivesse permanecido estavel em julho,

19,00
o hidratado teria apresentado uma reducdo em seu

18,00

diferencial de forma bem mais intensa, na faixa de 5,70
. ., ) 17,00

pontos porcentuais, ao invés dos 3,53 pontos porcentuais

16,00
de reducdo de diferenciais vistos em julho. Outro ponto

15,00
que jogou contra o hidratado foi o comportamento dos

. . . 14,00
pregos do Chios, que tiveram uma queda expressiva na

média de julho de 14,76%, com os pre¢os dos contratos 1200

12,00

caindo da média de R$ 90,05 para a faixa de R$ 76,75.

Arbitragem Média Mensal| Hidratado x Agticar NY

Evolugdo Porcentual | Agicar NY base no contrato driver

Prémios Correntes :
+15 pontos no ano

+3 pontos na margem

-17 pontos frente média 5 anos
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Janeiro  Fevereiro Margo Abril Maio Junho Julho Agosto  Setembro Outubro Novembro Dezembro

™ 2023 w2024 =#=Meédia5 anos

A reducdo nos precos dos contratos de Chios reduz
também a remuneracdo do hidratado e a relagdo deste com
0 aclcar, neutralizando sua capacidade de redugdo da
desvantagem sobre o aglcar bruto em Nova York. Outro ponto
importante que jogou contra o hidratado em sua relagdo de
pregos foi o avanco do aglcar que, por menor que tenha

sido, acabou ajudando na manutencdo do padrdo positivo

Arbitragem Hidratado X Agticar NY

USS$/cents 16,17

Hidratado -22,26% sobre o Agticar NY

USS/cents 12,57
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Arbitragem do Hidratado
Sobre o Acicar NY (%)

-13,50

01/11/2023 01/01/2024 01/03/2024 01/05/2024

frente ao etanol. Para o0 més de agosto, SAFRAS & Mercado
projeta uma nova ampliagdo dos diferenciais do hidratado
frente ao acucar.

A estimativa é que a média geral de agosto nesta relagdo de
precos siga negativa para o etanol hidratado, na faixa de 31,17%,
sendo esta uma ampliagdo dos diferenciais na faixa de 6,80
pontos porcentuais. Isto tudo acontecerd mesmo frente a ganhos
na margem [de agosto frente a julho] estimados em 1,54% sobre
0s precos do etanol hidratado no mercado fisico [que deveréo
passar de R$ 3,13 para R$ 3,18 o litro]. Estes serdo novamente
neutralizados pela desvalorizagdo do real frente ao délar que,
na média mensal, na visdo da SAFRAS & Mercado, devera recuar

1,48% [saindo de R$ 5,5183 para R$ 5,60].

01/07/2024

Esta desvalorizagdo do real frente ao délar devera
manter os pre¢os do etanol hidratado em centavos
de dolar por libra-peso na faixa dos US$/cents 13,36,
praticamente na mesma faixa dos pregos vista agora
em julho. Porém, uma grande diferenca de julho para
agosto sera o aumento esperado nos precos do agucar
bruto em Nova York, o qual devera avangar 8,52%, ao
sair de US$/cents 19,35 para US$/cents 21,00.
Exatamente este serd o foco central da retomada do
aprofundamento dos diferenciais do hidratado frente
ao agucar de Nova York, junto com a desvalorizagdo
continuada do real frente ao ddélar, que seguira
neutralizando os avangos de precos do hidratado em
reais por litro.

Outro ponto que vai em linha nesta tendéncia é a elevacao
do basis pago em Santos para a exportacdo do VHP. Este devera
avancar 42% entre as médias de julho para agosto, saindo de
US$/cents +0,14 para US$/cents +0,20. A elevagdo do prémio de
exportacdo do VHP ocorre diante do aprofundamento da quebra
na safra de aglcar do Centro-Sul do Brasil, em um cenario em
que, mesmo que ndo houvesse quebra, haveria uma tendéncia
de alta na precificagdo do basis pela simples aproximacgdo da
entressafra.

Por sua vez, o Chios do hidratado devera se manter
estavel, sendo que a precificacdo acessdOria para o

hidratado [através do Chios] deverd se manter neutra

Arbitragem Hidratado x Acucar

2024 2023 2022 2021
Janeiro -45,20 -18,43 -0,60 -24,19
Fevereiro -40,36 -16,83 -3,73 -16,64
Marco -39,21 -19,89 5,91 -6,34
Abril -30,77 -23,71 21,94 -11,24
Maio -25,56 -36,19 7,97 -0,28
Junho -27,90 -29,87 2,06 3,65
Julho -24,37 -40,28 -4,31 -0,76
Agosto -41,18 -9,61 -4,89
Setembro -47,96 -20,79 -3,72
Outubro -49,54 -12,38 -1,65
Novembro -50,15 -12,97 4,36
Dezembro -44,95 -18,09 -5,27
Media Ano " -3334" 34917 372" 558"

5
& safree
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2020 Média 5 anos Var[%] Anual Var[%] Margem Var[%] M. 5 Anos
11,86 -4,14 -26,77 -0,26 -41,06
4,15 -3,34 -23,53 4,84 -37,02
-1,08 0,23 -19,31 1,15 -39,44
-18,17 -1,72 -7,05 8,44 -29,04
-22,65 -6,21 10,63 521 -19,34
-18,55 -5,39 1,97 2,34 -22,51
-17,54 -7,19 15,91 3,53 -17,18
-22,43 -10,32
-17,12 -13,96
-23,03 -13,89
-19,92 -12,50
-14,96 -12,97
-13,29 -7,62 -6,88 2,94 -29,37
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Arbitragem Hidratado x Acticar NY

Hidratado ¢/ Tributos Hidr. Hidr. Hidr. Camb. Hidr. Hidr. Usina

Impostos ICMS/PIS/Cofins Dif. m R$/ton R$/US$ Us$/Ton US$/cents

abril-24 288 059 2,41 2.408,29 1501,93 513 293,01 13,29
maio-24 2,78 0,57 2,32 2.321,40 1.447,74 514 281,56 12,77
junho-24 2,90 059 2,42 2.416,38 1.506,98 5,40 279,27 12,67
julho-24 313 0,62 2,60 2.604,15 1.624,08 5,52 294,54 13,36
Agosto 3,18 0,62 2,65 2.645,76 1.650,03 5,61 294,12 1334
Média do Ano 2,76 0,57 2,30 2300,89 1434,95 515 278,50 12,63
Var (%) na margem 7,95 4,71 7 7 7 2,26 547 547
Var (%) anual 941 109,50 -4,88 -4,88 -4,88 13,87 -1641 -1641

Var (%) Acumulada /

19,33 10,97 16,76 16,76 16,76 14,82 178 178

Fonte e elaboracdo: SAFRAS & Mercado *Estimativa SAFRAS & Mercado

Agticar Porto Frente Frete Total Total Ag.NY Hidr.-Ac Var. Chios Basis
NY Us$/ton R$/Ton US$/Ton US$/Ton US$/cents Usina US$/cents (%)
20,46 12,50 150,00 29,27 41,77 1,89 19,30 -6,01 -30,77 98,38 0,73
18,78 12,50 150,00 29,17 41,67 1,89 17,16 -4,39 -25,56 97,05 0,27
19,17 12,50 150,00 27,81 40,31 183 17,58 -491 -27,90 90,05 0,23
19,35 12,50 150,00 27,20 39,70 1,80 17,69 -4,33 -24,37 76,75 0,14
21,00 12,50 150,00 26,74 39,24 1,78 1942 -6,08 -31,30 76,00 0,20
20,69 12,50 150,00 29,20 41,70 1,89 19,14 -6,51 -33,34 98,26 0,35
0,92 0,00 0,00 -2,17 -1,50 -1,50 0,63 -11,86 -12,66 14,76 -40,30
-21,35 0,00 0,00 -12,14 -8,65 -8,65 -22,56 -36,89 -18,43 -47,85 16,67

-19,39 0,00 -12,86 -9,18 -9,18 -19,79 -51,49 -39,74 -45,12 297,16

enquanto que a precificacdo acesséria do agucar de Nova
York [através do basis] devera ter uma alta exponencial de
42% junto a continuidade da influéncia negativa do cambio

sobre o hidratado. Recentemente, de junho para julho, o

SAFRAS
IA SCORE

basis em Santos sobre o aglcar apresentou queda de 40% ao
sair de US$/cents +0,23 para US$/cents +0,14, o que resulta
que em agosto havera uma compensag¢do das quedas

recentes de curto prazo.

AclUcar - SAFRAS IA SCORE

Médio Prazo
(out a dez/24)

Curto Prazo
(ago a set/24)

Longo Prazo
(jan a mai/25)

Score:
Sugar #11 - Nova York
us ts/libra- .
(USS cents/libra-peso) Tendéncia:
Score:
Mercado Interno
R$/50k .
(R 9) Tendéncia:

Fonte: Safras & Mercado | Obs.: Score de -100 a +100.

Baixista FRACA

Baixista FRACA

-25 50 85

Altista MEDIA Altista FORTE
25 50
Altista MEDIA

-25

Altista FRACA

Acglcar & Etanol - MATRIZ - SAFRAS IA SCORE

F

Clima:
Oferta:
Demanda:
Cambio:

Prémios:

Fonte: Safras & Mercado
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Médio Prazo
¥ (out a dez/24)

Curto Prazo
(ago a set/24)
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¥ (jan a mai/25)
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INDICADORES AGUCAR e ETANOL - Parte |

Nova York - Média Mensal Contratos Futuros Agucar Bruto n® 11
em U SS/cents por librapeso | precos corrigidos pela infacdo

Més VarAnual (%) Var Margemi{3%) Var. Média 5 Anos Méda 5 Anos 2024 2023 2022 2021
Janeim # 981 & 333 w 1254 20,05 bt 2058 2055 19,19
Fewereim # 09 W o014 # 1088 20,38 2258 2238 13,83 19.17
Marzo W 0,62 8§ 22 & 1007 19,73 217z 2185 2 15,24
Abiil § 1826 # 545 @ 2w 19,74 2032 2485 2181 19.23
Maio & -2565 & 754 3 -5, 55 20,10 1878 2670 2141 20,86
Junho § 2552 H 245 § S& 20,35 1924 25,84 2128 20,94
Julhi & 2328 # 05 B -4 1 2015 19,24 251 2087 M1
Agoste 19,76 2541 2015 23,10
Setembro 20,60 ZE21 1929 4,4
O utubro 21,50 2825 20,70 2358
Novembm 21,64 IB 58 P 23,86
D ezembro 20 65 334 ] 2308
Média Anual #1240 # 2= o 2@ 20,787 2085 2511 2058 2143
Expectativa para o pridmo més 20,50

Wariagio na mangem (il 593

Variacdo no Ano § 153

Posigio conra média 5 anos 3 3,73

Acucar Cristal Ribeirao Preto

Saca de 50 kg com até 150 lcunsa | Pregos deflacionados Var.

Mes Var. Anual (%)  Var(%)Méd Ssnos  Magem{%) Media 5 Anos 2024 2023 2022
Janeiro & 0,01 & 462 B -519 137,34 RE 14388 RS 14367 RS 171,82
Fevereiro & 2,80 & 579 @ 0,70 136,77 RS 1446% RS 140,75 RS 153,99
Margo & 0,99 & 526 48 -2,00 134,71 RS 141,80 RS 140,41 RS 154,29
Abril £ 2,30 & 607 & 277 137,39 RS 14573 RS 149,16 RS 153,68
Maio B 7,30 & 1,85 B 556 13512 RS 137,62 RS 14845 RS 149,11
Junho 8 7,43 o 074 B 204 133,83 RS 13481 RS 14563 RS 14508
Julho B 4,36 & 0,03 B -222 131,78 RS 131,83 RS 137,83 RS 145,14
Agosto 124,02 RS 133,13 RS 145,07
Setembro 131,62 RE 148 67 RS 140,41
Outubro 136,92 RS 15527 RS 14245
Novembro 143,64 RS 155328 RS 145,79
Dezembro 147,66 RS 151,56 RS 157,09
Média Anual 8 251 & 348 8 -193 117,21 "Rs 140,02 RS 14582 RS 151,79
Expectativa Proximo Mes 134,00

Var (%} Ano Anterior 1" ] 0,65

Var (%) na Margem - 1,65 = 8,05

Etanol CBOT - em US$/Galido

Més Var. Anual (35) Var. Med. 5 Anos (*Var. Margem (35} Media 5Anos 2024 2023 2022
Janeim B -3535 - 873 8 184" 1,77 1,815 2164 Z158
Fewereiro B -29,25 - -1, 8 -xa’ 1,75 1,558 2200 2167
Marco B -7 -, -12,25 W 617" 1,88 1,852 2266 2135
Abril B -2880 wr 9,70 o 447" 1, 1,721 2418 2178
Maic ;| -2595 B 12,32 o 475" 2,06 1,802 24325 Z.47
Junho B 2,5 B 918 wr 3" 2,06 1,874 2288 2407
Julho B -23,55 - 9,83 B 47" 1,58 1,785 7,344 2,088
Agogo r 1,86 2028 2107
Setembro r 1,87 2038 2204
Outubro F 1,85 1,901 2,268
Nowembro " 1,8 1729 2,305
Dezembro r 1,79 1,646 2188
Média 18827 1785 ¥ =21 7 zzm

Fonbe: Chicago Boand of Trade: Elabo mcdo- SAFRAS & Macad

Fonte o Elabok
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INDICADORES AGUCAR e ETANOL - Parte Il

sais de Negociagdo de Chiozna B3

dios Mensais do contrato de Chios

VarAno% Ve Mam % e Med % Mads lama 024 023 2022 emRz/ontrato
Jerwsra o oox W s g oo aae o BaoT At 150 00
Faryesmira o oeor b e gy e ) WTET LT (R 2H] 40.m
Margo ur A e gy o FEE] ] aTm aTw
Ak - = W o & R i T T L
Wiy 5 on B o B w83 i s il 120,00
Jurii B o W e T a5 T ST n45T 110,00
Juba B e W L g 1 .83 Ta i 11 0 % et
Agesio L JETETRE. T SR w8 Tm i BT
Sperrtra war I b SR
Oy W 084 e 000
Mervestira mon L0 o 04 ]
Dewresmitra T 00 7T G ;
TowlMedia Mk -me1 M 477 9,74 1o 0" syet  ms2t 9 a

e -t i - o, . 3z e Janeim Marca Maia liha  Samembra  Mowembra

ar. % Wol. Acum. A o ec Distinda Expec. (%) 0758

Pe rspectiva 2024 5 X -24.33 — 02 e b 3 AN =——T0I3

s
VarAno% Ve Mam % Ve Med % Mds lama 24 023 2 em 25 02 Contratos

- o mae W o B one &0 Toa [T aTn 12,00
Ferv e LTI © FTTTRE ST a7 i (] e T
Marco o e e T g s aa0 i aT s
Abri o = i e 6 L 487 530 60 480 1n.aa
by 5 T W e B v a i i Ti 9,00
Jurig B v g s B oam aaa (£ [ 00 =00
b ... -onn  fgF W0 B oo 553 T i 4.4 .00 &
Agesio B oo M W ETT Lo Lod o ) .
Seeritra 1aa a5 am = '
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Movesmitra S A i 4,00
o e [ asm e

. r r r =

TowlMédia & . Bt G oem e £.5% £50 s lanzim Mairga Maia lulha Satembra  Mowembra

War. % Val. Acurmn. A 1,11 Distincia Expec. (%) B55E
3 2000 g T A e R 2 D an0s —— 0T

Colhelta de Cana-de Aglcar
Regido Centro-Sul

Quinzena Acumulado Moldo Acumulado Moldo Acumul ado Ano Margem
2324 2024 25 2024 25 Var. (%) Var. (%) Var. (%)
12 de Abril 15.510.403 15.510403 13,56 13,56 21344
2 de Abril 50612 259 34 B01EES 43,15 62,29 120,12
12 de Maio 95543 267 44 930978 19,55 082 29,11
2 de Maio 140.459.357 44.915.090 10,88 -3,34 -0,03
12 de lunho 189,599,015 43.139559 1339 20,80 940
2 de lunho 23E.408. 954 4E. B09.93E 1323 13,01 -0,57
12 de Julho 2E1.558.558 43.153.644 B,EE -1105 -1158
2 de lulho 332.884 425 51.315.827 6,53 -3,37 18,30
Producao de Aglcar
Fabricado Acumulado Fabricado Acumulado Ano Margem
2023/24 2023/24 2024 25 2024 5 Var. (%) Var. (%) Var. (%)
12 de Abril 709,508 709.508 30,97 30,97 287.90
2 de Abril 1535.055 1.B4E547 85,94 84,59 180354
12 de Maio 5.137.316 2.579251 25,52 148 38,53
2 de Maio 7.E30.099 2.592.753 11,72 -7.95 440
12 de Junho 10,952 9EE 3.122 BET 14,44 21,88 15,97
2 de Junho 14 700515 3247543 15,83 20,12 309
12 de Julho 17.142352 2.241 837 10,38 2,54 9,41

2 de Julho 1 3 20752834 3510482 737 -2,16 22,73




