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DESVANTAGEM DO HIDRATADO FRENTE AO
ACUCAR RECUA NO CURTO PRAZO

Redugdo da desvantagem do hidratado no mercado fisico contra o agucar bruto de Nova York ocorreu diante de ganhos de mais
de 2% nos precos do hidratado em meio a baixas de 3% nos precos do aglcar bruto de Nova York; Para dezembro o hidratado
devera ter um novo aumento de pre¢os no mercado fisico em meio a novas quedas no agucar, o que explica uma segunda
reducdo na desvantagem do hidratado esperada para este més

Pela Otica da arbitragem de precos entre o etanol hidratado
no mercado fisico e 0 agUcar bruto em Nova York, com ambos
cotados em centavos de dolar por libra-peso e colocados dentro
da usina, o més de novembro foi um periodo de importante
reducdo na desvantagem do biocombustivel. Entre os meses
de outubro e novembro a desvantagem do hidratado saiu de -
37,78% para -35,68%, com uma reducdo no curto prazo de 2,11
pontos porcentuais. Esta reducdo ocorreu diante de ganhos
observados nos prec¢os de negociacdo do mercado fisico vistos
sobre o etanol hidratado que ocorreram ao mesmo tempo em
que o agucar bruto de Nova York apresentou perdas. Quando
cotado rem reais por litro o etanol hidratado com base em
Ribeirdo Preto teve alta de 2,41%, com impostos e em reais.
Com os descontos de impostos e com a conversao para centavos

de dolar por libra-peso essa alta de 2,41% acabou passando

Arbitragem Média Mensal| Hidratado x Agticar NY

Evolugdo Porcentual | Agticar NY base no contrato driver

10,00
0,00
10,00
-20,00
-30,00
-40,00
-50,00 -45,20

-60,00
Janeiro Fevereiro Margo Abril Maio Junho Julho

2023

para uma queda marginal de 0,41%. Isto aconteceu porque o
real apresentou forte nivel de desvalorizagdo frente ao délar
em novembro, recuando 3,13% que neutralizou todos os ganhos
em reais que o hidratado obteve ao longo de novembro. Porém,
para a sorte do hidratado, as perdas resultantes da conversdo
cambial foram minimas, beirando a estabilidade, resultando
na ja referida queda de 0,41%. Além disso o hidratado acabou
sendo beneficiado por quedas bem mais profundas vistas sobre
as cotagBes do aclcar bruto em Nova York que em novembro
cairam 3,06%.

Com isso foi formado um cenario em que o aglcar acabou
se aproximando mais do etanol hidratado ainda que o mesmo
tenha apresentado quedas marginais, o que resultou na
reducdo da desvantagem do hidratado de -37,78% para -35,67%.
O hidratado teve um auxilio extra por conta dos pre¢os dos
contratos de
Chios que em
novembro
apresentaram
uma alta de
3,90%, ajudando
na manutencgdo
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hidratado no curto prazo. Além da
ajuda do Chios em alta que o

hidratado contou, o aglcar foi em 21,50

sentido oposto, com movimentos de
19,50

baixa em seus prémios de exportagdo

que recuaram 118% entre outubro em 730

Novembro. Enquanto os pregos dos 1550

contratos de Chios passaram de R$

80,37 para R$ 83,51 na média do més, 13,50

os prémios de exportagdo de VHP para ;¢4

Arbitragem Hidratado X Actcar NY

US$/cents 17,85

Hidratado -32,02% sobre o Aglicar NY

USS/cents 12,14
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embarque imediato em Santos sairam

de US$/cents +0,10 para US$/cents -

0,02. No més passado a SAFRAS & Mercado estimava para
dezembro uma desvantagem média do hidratado frente ao
acucar de Nova York na faixa de 38% que acabou se mostrando
2,33 pontos porcentuais mais baixa que a correlagdo efetiva do
periodo que fora de 35,67%.

Para dezembro a expectativa da SAFRAS & Mercado é de

uma desvantagem ainda menor do hidratado frente ao acgucar

Aglcar Nova York
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=====-=----== Hidratado Mercado Fisico

de Nova York na faixa de 33%. Isto devera ocorrer diante da
expectativa de alta de 1,06% nos precos do hidratado no
mercado fisico em reais por litro em meio a uma queda forte
de 7% esperada sobre as cotagcdes do aglcar bruto em Nova
York ao longo de dezembro que deverdo testar a minima dos
US$/cents 20,00 enquanto o hidratado saira da média de R$
2,15 para R$ 2,18 o litro no mesmo periodo.

dos

Um poucos

| Comparativo de Pregos entre Aglcar no

Mercado Fisico de Etanol
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Ganhos Agucar Sobre o Etanol (%)

Média Anidro e Hidratado no mercado interno | Equivalente a Agiicar com até 150 ICUMSA
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Prémios do cristal oscilam em 78% sobre
0 etanol em novembro

O més de novembro foi um periodo de ampliagdo moderada
da vantagem do acgucar cristal negociado no mercado fisico
frente aos precos médios do etanol anidro e hidratado, com
todos convertidos em reais por saca de 50 quilos com base em
Ribeirdo Preto. De outubro para novembro a vantagem do agucar
cristal com até 150 lcumsa saiu de 70,96% para 78,31% com um
avanco de 7,35 pontos porcentuais no curto prazo.

No més passado a SAFRAS & Mercado esperava uma
vantagem um pouco menor para o aglcar cristal, na faixa de
64%, a qual acabou se posicionando 14,31 pontos porcentuais

mais baixa que os prémios médios vistos em novembro.
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Para dezembro deste ano a SAFRAS & Mercado espera uma
ampliacdo mais significativa dos prémios do cristal 150 lcumsa
no mercado fisico, sobre as médias do etanol anidro e hidratado,
para a faixa de 92,77%, com alta de 14 pontos porcentuais sobre
a média atual de novembro. Isto devera acontecer diante de
ganhos mais significativos esperados sobre o aglcar cristal de
150 a 180 Icumsa do que sobre o etanol anidro e hidratado.

O etanol tem tido uma demanda forte tanto nas bombas
por parte dos consumidores finais quanto nas usinas, por parte
das distribuidoras. Dezembro além disso é o periodo
sazonalmente de maior demanda por combustiveis, como um
todo, incluindo o etanol que vem ao longo de 2024 ganhando
forte espago na participacdo de demanda de combustiveis

leves. Porém o etanol também
vem apresentando movimentos
intensos de ampliagdo da oferta
e dos estoques das usinas.
Desde as queimadas de

agosto as usinas apresentam

elevados niveis de concentragdo
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aproveitar a cana queimada para a moagem. Depois disto, o
sazonal movimento da safra em dire¢do ao término da
temporada também manteve as usinas com um mix de produgdo
altamente concentrado no etanol, o que amplia a oferta do
mesmo de forma muito acentuada.

Por fim temos elevados niveis de ampliagdo de oferta do
etanol a base de milho, o que ajuda na manutencdo do cenario
de oferta muito confortavel mesmo frente a uma safra que foi
fortemente impactada pela seca ao longo de 2024.

Na outra ponta temos o aglcar cristal que além de concorrer
com o etanol também concorre com o VHP o qual tem forte
demanda de exportacdo para o atendimento dos contratos das
usinas muitas vezes firmados ainda o longo do ano anterior.

Neste sentido o cristal 150 Icumsa segue duplamente
impactado pela reducdo em sua disponibilidade de oferta, o

que sustenta os seus pregcos mais elevados vistos em

novembro. Além da oferta em baixa temos uma demanda
fortalecida pelo cristal. Isto porque a finalizacdo do ano é
marcada por demanda maior de alimentos e bebidas
industrializadas em funcdo das festas de final de ano e
carnaval. Com isso as industrias compradoras acabam se
mostrando mais presentes na ponta da demanda com o objetivo
de suprir matérias primas para o atendimento desta demanda
extra. Neste contexto é que temos os precos médios do agucar
cristal em novembro oscilando na faixa de R$/50 kg 164,33 se
mostrando 10,96% mais altos que os vistos no més anterior
enquanto temos os precos do etanol anidro oscilando em R$/
50kg 85,86 com alta de apenas 4,14% frente ao més anterior e
0s pregos do etanol hidratado em R$/50kg oscilando em 98,46
com alta de 8,41% sobre o més anterior resultando na

ampliacdo da vantagem do agUcar cristal sobre o etanol anidro

e hidratado em novembro.

Aviso

Esta é a tltima edicdo
de 2024 das Analises
de SAFRAS & Mercado.
A préxima edigao saird a
partir da segunda semana
de janeiro de 2025.
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INDICADORES ACUCAR e ETANOL - Parte |

Nova York - Média Mensal Contratos Futuros Agucar Bruto n® 11
em USS/cents por libra-pes o | pregos comigidos pela inflagéo

és War Anual (%) Var Margem{3) Var. Media 5 Ancs Made 5 Ancs 2024 2023 2022 2021
Janeiro -] o8 4 232 # 1254 20,05 27 55 0,58 20,65 13,13
Fevereiro & 098 W 014 # 10,88 20,38 2259 %38 3,82 13,17
Margo # -082 & -3 # 1007 15,73 2172 21,85 7,31 13,24
Al $ 122 B s i 294 19,74 2032 M85 pu 1| 18,23
Maio § -mwE B T g £ 20,10 1578 70 .41 20,85
Junho & 25582 #H 245 § G542 20,35 13,24 584 Pl 20,84
Julhg # 2338 @ 05 § =0 20,15 13,34 ®21 20,67 21.m
Agosto 8 222 g 218 § =10 20,60 1873 .41 20,15 2310
Setembro $ BT H 1A § =17 21,74 20,83 3|21 5,88 24,04
Cutubro $ 0x: H 7= § o= 22,43 7734 |25 0,70 23,58
M ovembro 8§ 2251 B 20 § 505 22 81 21,85 BEE H 865 23,5
Dezembro r 20,65 .34 22,33 23.08
Méda Anusl B -eTs # 05 & 018" 20797 2074 =1 20,38 .4
Expectativa para o proxime més 20,00

Wariagio na margem £ -7 Ba

Wariagio no Ano 8§ 1430

Posicio contra media § anos B 218

Acucar Cristal Ribeirao Preto

Sacade 50 kg com até 150 lcunsa | Pregos deflacionados Var.

Més Var. Anual (%)  Var{%) Méd. 5 anos  Margem (%) Meédia 5 Anos 2024 2023 2022
Janeiro & 0,01 1"} 4,62 B 11,40 137,34 RS 14368 RS 143,67 R3S 171,82
Fevereiro & 280 =W 579 = 0,70 136,77 RS 14485 RS 140,75 RS 163,99
Margo & 099 @ 526 m 2,00 134,71 RS 14180 RS 140,41 RS 154,89
Abril 8 230 - 607 ®& 2,77 137,29 RS 14573 RS 145,16 RS 158,68
Maio B 1336 L} 031 4 556 137,20 RS 13762 RS 158,84 RS 145 11
Junho B 1349 B 078 B 204 135,87 RS 13481 RS 15583 RS 14508
Julho B 10,62 a8 141 B 20 133,71 RS 131,83 RS 147,43 RS 14514
Agosto 8| 957 A 49 8 228 135,67 RZ 12882 RS 142,45 RS 148,07
Setembro B 13,10 5 45 4 7,3 144,89 RS 13824 RS 158,07 RS 140,41
Outubro B 956 £ 090 T 870 151,62 RS 15026 RS 185,14 RS 14248
Novembro B 1,15 & 205 W 9,37 161,03 RS 16433 RS 16625 RS 146,79
Dezembro 149,78 RS 162,16 RS 157,09
Média Anual B 530 o 1,04 & 030" 131,417 RS 141,56 RS 152,66 RS 15179
Expectativa Proximo Més 167,00

Var (%) Anc Ante rior 1"} 2,98

Var (%) na Margem & 162 &= 11,50

Etanol CBOT -em US$/Galdo

Mes Var. Anual (%) Var. Med. 5 Anos(* Var. Margem (%) Media 5 Anos 2024 2023
Janeiro 8 2535 B 873 s 1847 1,77 1,615 2,164
Fevereiro | 2925 = 11,21 s 26927 1,75 1,555 2,200
Mar;o B -27,09 B 12,25 i 647" 1,88 1,652 2,266
Abril B, 28,80 = 9,70 wr 417" 1,91 1,721 2,418
Maio B/ -2595 B 12,32 o 475" 2,06 1,203 2,435
Junho B 2153 8B 9,18 wr 3,017 2,06 1,874 2,328
Julho 8 -23,85 4B 9,83 A 4,73 r 1,98 1,785 2344
Agosto B 1254 B 5,68 k3 -0,66 r 1,90 1,773 2028
Setembro &/ 20,08 B 14,94 8 815" 1,91 1,629 2,038
Outubro 8 1926 4 17,55 B 574" 1,86 1,535 1,901
Novembro & 5584 B 14,70 » 2637 1,85 1,576 1,729
Dezembro " 1,79 1,645
Média 1,894 1884 "7 2130

Forte: Chicago Board of Tade; Baboragao: SAFRAS & M ercado

Fonte o Elabok



N© 1059 | 23/dezembro/2024

INDICADORES ACUCAR e ETANOL - Parte I

Pregos Mensais de Negociagio de Chios na B3

wohre % Ve Mwg % Ve Méd % Misedanes Pregos Médios Mensais do contrato de Chios
Janens o e W i g vm e m LTy 4.0 & RS/contrato
Feveraim ¥ B 9x g s STER wE B ETAT o
Marco - uw A 12 - & f ] 5838 =] L %] -
Akl - 15 w FUE - R a3 #a 37 B Lol
M B on ¥ ou g oEn B163 EE m= nasE e
Juniho & cn B uu g oas L nn LT ne 12000
Juho B un B s 8 e oEET T na8 LT 11000
Agosta B oun B g o ED e e ] 100,00
Sebemivn o e @ o M Sw [ 1] nE w4 n» 50,00
Oulutro B nn @ e B oo #21 1) LN #53 BOG
Hov eriro 8 am B on B oan’ L] B152 e LT 70,00
Doz e o §TEE T B £E.00
TotalMédia Mb-mz B 22 B -mos  w2n” s’ man” e A R — e ———
Var_ % Vol Acum. " & .2ues Distdnca. Expec. (%) 475
P va 2024 85,00 Var, epec |3 24,93 — 2014 e WO 3 A0S ——2023

Volumes Mensais

Var Aro % W Mag % Ve Méc % Micedancs 2024 2023 2022 Volumes Mensais do contrato de Chios
Janomg ¥ an W - n €00 k] L2 m em milhdes de contratos
Fovereiny o =n W - us=s TT 550 L] 553 1300
Margo - = B oy g e L] -] e ] s u.l:-:-
Abrd o »wa Ban @ s 46T % 1] am
Mo B 4 @ o B anw L1, L ne £ et
Junhg & v @ wr B s 430 1] e L Lo
Juho 4 o @ s A ooxn [E5] T3 B0 A B.oo
Y= o] w %y W i3 o = a1 140 a8 235 7.00
Setemivo T ous @ ossx W osn 7 T T 1T 6,00
Cuiutro W oo @ e W oun 123 Lt [*] i% 5,00
Hov emro J 13 40 7 e 400
Dz emtro am . ax 130 j;m
TotalMidia & 2634 & om0 @ v 6.2 726 B50 520 laneirs Margo Maic wibe  Seembra  Novembro
Var_ % Vol Acum. B 23,49 Distdncia Expec. (%) o 9312

Meta pa .80 Var, egpec (% 20,00 ——0 ——Midia 3 anos =200

Colheitade Cana- de Acicar
Regido Centro-Sul

Quinzena Acumulado Moido Acumulado Moido Acumul ado Ano Margem
M23/24 2023/24 2024 25 2024 25 Var. (%) Var. (%) Var. (%)
12 de Abril 15,810,403 15810403 1388 13,88 21344
2 de Abril 30512.289 34 BD1EEE 4318 82,12 12012
12 de Maio 95.543.267 44.930978 19,55 082 29,11
2 de Maio 140.4589.357 44916090 10.B8 -3,34 -0,03
12 de Junho 189,599,015 483139559 1339 20,80 940
2 de Junho 238 408954 4B B09.538 1323 13,01 0,67
12 de Julho IE1.55E.32E 43.159.544 EEE -1106 -1158
2 delulho 333511126 52,042,500 E.ET 2,00 0,58
12 de Agosto 377.543.181 43.931.983 4,84 -E,3% -1558
2 de Agosto 423.328.380 45.785.199 4,12 -1,40 422
12 de Setembro 456.253.540 42925160 4,00 2E2 5,25
2 de Setembro 505.015. 708 38. 762168 2,41 -13.53 -8,70
12 de Outubro S3E.B54.44E 33.B4E.740 2.45 108 -1258
2 de Qutubro 566.147.081 27.282533 0,38 -2125 -13.40
12 de Movembro 582,589,534 16.442 513 -2.14 -S2E5 -33,73
2 de Novembro £02.940.153 20350259 -2.78 -175% 73,75

Fonte: MAPA



