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ESTOQUES DE ETANOL DEIXAM DE CRESCER NO

CENTRO-SUL

Desde setembro a capacidade de atendimento da demanda pelos estoques tem oscilado na casa dos trés meses para o
hidratado, com os dados agora de novembro se mantendo nesta posi¢do. JA o anidro teve uma alta neste indicador, com a
capacidade de atendimento da demanda passando de 3 para 4 meses, considerando os estoques acumulados até a primeira
quinzena de novembro e a perspectiva de demanda das distribuidoras junto as usinas no mesmo periodo projetadas para o

final do més

Os dados mais recentes de estoques de etanol anidro e
hidratado apontados pelo MAPA relativos a primeira quinzena
de novembro, mostram uma reversdo do padrdo de formacgao
para o de consumo nos estoques tanto de anidro quanto de
hidratado no Centro-Sul do Brasil. Apesar disto a SAFRAS &
Mercado alerta que mesmo em fase de consumo, 0s estoques

de ambos os biocombustiveis seguem préximos aos seus niveis
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méaximos de capacidade de armazenamento na regido. Com
isso muitas usinas ndo conseguem mais espagos em Seus
tanques de armazenamento e passam a escoar o etanol para
as vendas no mercado fisico que se mostram elevadas no curto
prazo frente ao periodo de maior demanda nas bombas no
ano, o més de dezembro. O aumento da participacdo na oferta
por parte do etanol de milho ajuda na formagdo do cenario de
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quanto o de cana.
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margem em cinco quinzenas e

Evolugdo Quinzenal dos Estoques de Hidratado Centro-Sul
Volume Disponivel para Comercializa¢do | em M3

evidencia a reversdo do padrdo de

formacdo para consumo de estoques

na margem
ente média 5 anos

de hidratado.

No ano temos uma queda na
mesma escala, na faixa de 3,30%,
frente ao que se via no mesmo

momento do ano anterior. Junto a
Evolu¢do Quinzenal dos Estoques de Anidro Centro-Sul

meédia de 5 anos sobre o mesmo Volume Disponivel para Comercializagdo | em M3

periodo temos ainda um

Volume Corrente :

posicionamento positivo dos

margem

ente média 5 anos

estoques de hidratado com uma alta

fragil de 1,67%. E interessante
observar que na primeira quinzena de
novembro houve um consumo de 220
milhdes de litros dos estoques
acumulados do Centro-Sul, sendo que
na quinzena anterior a esta havia sido registrada a formagao
de 6,71 milhdes de litros de hidratado, sendo este um volume
ja bem inferior ao padrdo de formacdo de estoques se via desde
maio deste ano que oscilava entre 300 a 600 milhdes de litros
de hidratado acrescentados aos estoques a cada quinzena.
Porém a SAFRAS & Mercado alerta que o ano passado, onde

houve a formagdo de pouco mais de 220 milhdes de litros de

2023/24 2024/25 =e=Media 5 Anos

que o padrdo para esta época do ano é efetivamente o consumo
de estoques, com a média de 5 anos oscilando em nivel de
consumo de 95 milhdes de litros na primeira quinzena de
novembro. Ainda assim é interessante observar que o consumo
de 220 milhGes de litros de estoques da primeira quinzena de
novembro deste ano tem sido um padrdo de consumo bem

mais elevado frente ao que usualmente se observa nesta época

formagdo de estoques de hidratado, foi uma excegdo, visto do ano.
Pelo lado do etanol a
Cotacoes Mensais - Agtcar Bruto NY anidro temos um volume
em USS/cents por libra-peso - Pregos corrigidos pela inflagdo (CPI) s )
- de 4,23 bilhdes de litros na
28,21 28,25 o
29,00 . . .
26,70 primeira  quinzena de
77,00 - 2584 gpa1 2541
24, ' 73 34
1500 23,3 novembro, sendo este um
23,00 volume 0,81% maior que o
21,00 visto frente a quinzena
1200 imediatamente  anterior.
17,00
laneiro Marco Maio Julho Setembro Novembro No ano temos uma alta de
0,96%, ao passo que frente
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mesmo periodo
temos uma alta de

8,47%. Na primeira
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Volatilidade das Cotagdes Mensais do Acticar Bruto NY
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regido. Antes disto,
na segunda

metade de outubro havia ocorrido a formagao de 89 milhdes
de litros na formagdo de estoques.

De modo semelhante ao hidratado o anidro ja apresentava
um forte padrdo de desaceleragdo na formagdo de estoques
desde o final de outubro. Desde setembro a capacidade de
atendimento da demanda pelos estoques tem oscilado na
casa dos trés meses para o hidratado, com os dados agora de
novembro se mantendo nesta posi¢do. J& o anidro teve uma
alta neste indicador, com a capacidade de atendimento da
demanda passando de 3 para 4 meses considerando 0s
estoques acumulados até a primeira quinzena de novembro e
a perspectiva de demanda das distribuidoras junto as usinas

no mesmo periodo projetadas para o final do més.

Médias Anuais - Aguicar Bruto NY
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Acucar recua 24% no ano em Nova York

O més de novembro foi um periodo de fortes niveis de baixa
nas médias de precos do aglcar bruto em Nova York para o
atual driver Margo/25 que ao longo do periodo oscilou com prego
médio de US$/cents 21,65.

No ano temos uma queda intensa de 24% frente a média de
US$/cents 28,68 visto em novembro de 2023 e na margem, frente
ao més imediatamente anterior, temos uma baixa de 3,09%
frente a média de US$/cents 22,34 vista em outubro.

Frente a média de 5 anos sobre o0 mesmo periodo temos
quedas ainda maiores, de 5,05% frente as cotacdes de US$/
cents 22,81 que usualmente podemos observar nesta época do
ano. Tanto os pre¢os do ano passado quanto a média de 5 anos

estdo corrigidos pela
inflacdo e colocados em
valores atuais.

No comparativo anual
temos uma queda acima
de 24% diante do
carregamento estatistico
dos precos mais altos que
via nesta

se mesma

época do ano passado.
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encontrava nos maiores niveis de cotagdo dos ultimos 15 anos.
Além disso temos o ajuste inflacionario que eleva ainda mais
0s pre¢cos do ano passado, aumentando o carregamento
estatistico. Porém a SAFRAS & Mercado alerta que a queda que
temos no curto prazo nédo se trata de carregamento estatistico.

Isto porque a baixa de quase 3% na margem em novembro,
frente ao més imediatamente anterior, junto a uma queda de
quase 5% frente a média de 5 anos mostra que os fundamentos
do mercado de acucar se mostram negativos aos precos. Temos
em um primeiro momento indicagdes muito claras de avango
positivo na safra de varias origens internacionais, como india,
Tailandia, China, Franca e Ucrania. Estes avangos produtivos
criam uma percepcdo no mercado internacional de elevada
disponibilidade de oferta de agucar a partir de novembro deste
ano, um més apds o inicio da safra internacional atual 2024/25
que comega em outubro.

O 4pice produtivo da Asia ocorre em janeiro, levando
claramente a percepcdo de que a tendéncia atual de baixa nos
precos continuard. No més passado a SAFRAS & Mercado
estimava pre¢os médios para novembro com base no driver
Marco/25 em Nova York na faixa dos US$/cents 20,00 que acabou
se mostrando 7,6% mais baixa que 0s pre¢os médios visto no
periodo em US$/cents 21,65. Para dezembro a expectativa de

precos médios sobre Margo/25 em Nova York segue nos US$/

Aclcar - SAFRASIASCORE

Curto Prazo Médio Prazo Longo Prazo
(dezajan/25) (fevamar) (abr ajul/25)
Sugar #11- Nova
Score: -50 50 50

York
(US$cents/libra-peso)

LY CWEE BaixistaMEDIA| AltistaMEDIA | Altista MEDIA

Mercado Interno
(R$/50kg)

LCYCHEE Altista MEDIA | AltistaMEDIA | Altista MEDIA

Fonte: Safras & Mercado | Obs.: Score de-100 a +100.
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cents 20,00 que devera resultar em uma baixa frente as médias
atuais de novembro de 7,8% assim como uma queda no
comparativo anual de 14% e uma baixa de 3% frente a média
de 5 anos sobre 0 mesmo periodo. Esta tendéncia de baixa nos
precos devera persistir diante do avanco produtivo da Asia e
da Europa, assim como de uma entressafra chuvosa nos
canaviais do Centro-Sul do Brasil. A SAFRAS & Mercado tem
publicado em sua plataforma um relatério mensal sobre
expectativas de chuvas sobre os meses de dezembro de 2024,
janeiro e fevereiro de 2025 que mostram que a0 menos em
dezembro e janeiro os volumes de chuvas deverdo se mostrar
elevados e acima da média historica sobre esta época do ano.

Logo o mercado interpretard que uma entressafra chuvosa
no Centro-Sul levara a um rapido padrao de recuperagdo dos
canaviais da safra futura do Brasil 2025/26 que comecara a ser
colhida a partir de abril do ano que vem.

Neste sentido temos uma condicdo fundamental de
mercado pela perspectiva de oferta de que assim que a safra
nova da Asia e da Europa estiverem quase em seu final, apés
uma temporada robusta de produgdo, sera a vez do Centro-Sul
do Brasil iniciar as suas atividades de sua safra nova também
com niveis robustos de producdo de aglcar e de moagem de
cana, resultando na pressdo de baixa que se seguird por todo

0 primeiro semestre de 2025 até a base dos US$/cents 18,00.

Aclcar & Etanol - MATRIZ - SAFRASIASCORE
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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
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INDICADORES AGUCAR e ETANOL - Parte Il

Pregos Mensais de Negociagdo de Cbios na B3

VarAno% o Ve Man o Ve Mad % Mads e 2024 208 2022 Precos Méedios Mensais do contrato de Chios
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Agosio B o M e o Tadd mEon @ et 100,00
Satambro B o ot M -mar a8 i T T a0
Chabubra B oew B s o wao Free Py Hig @ina =000
Movembro B am W o M ot mon nE S 0o i
Dazaming 2788 o TT [ .
i 1 o 11322" 1w
TotlMidia w2 F' 224 A -uas =] = e L lanzirg MaKa Mala lulha Smombra  Wowembra
War. % Val. Acum. '- -zies Distinga. Expec. (%) 104,76

..
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iva 2024
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Mlarco - B o g e &a1 TR0 oT0 san e
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durke " CELIE 7 e - a5 (%] (1] 00 20
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Chabubra W ocus H B ; ".'-'-' 23 oo aza £en =00
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Colheitade Cana- de Agucar
Regidao Centro-5ul

Quinzena Acumulado Moido Acumulado Moido Acumul ado Ano Margem
223/24 2023/24 2024_25 2024_25 Var. (%) Var. (%) Var. (%)
12 de Abril 13.807.964 15.810.403 15.810403 13588 13.88 21344
2 de Abril 50512.269 34 BDL.BEE 43,18 £2,12 120,12
12 de Maio 95543267 44930578 19,55 082 29,11
2 de Maio 140,458,357 44,916,090 10,88 -3,34 -0,03
12 de Junho 189,599,015 49.138.559 13,29 20,80 940
2 de Junho 738.40B.954 4B.B09.938 1333 13,01 0,57
12 de Julho 151.56E.538 43.159.644 E.EB -1108 -1158
2Zde Julho 333 511.128 52.042.500 6,87 -2,00 20,58
12 de Agosto 377.543.1E1 43.331.383 4,84 -E.33 -1558
2 de Agosto 423.325.380 45.765.199 4,12 -1,40 4322
12 de Setembro 466.253.540 42.925.160 4,00 282 -5,25
2 de Setembro 505.015.708 38.751.168 241 -13=3 8,70
12 de Outubro 53E BE4 44F 33848740 7,45 308 -1288
2 de Outubro 555.147.0E1 17.282533 0,98 -2125 1540
12 de Novembro 3 582.607.258 15.450.17E -2.14 -5251 -3557




