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ETANOL HIDRATADO TEM FORTE NIVEL DE QUEDA EM

MAIO

Queda no comparativo anual se aproximou de 10% enquanto frente ao més anterior a baixa foi de 3%, com um padréo de
desvantagem de 18% frente a média dos Gltimos cinco anos sobre 0 mesmo periodo; Para junho, SAFRAS & Mercado espera
novas desvaloriza¢cdes em funcédo da ampliacdo da moagem de cana da safra nova e do clima sem chuvas sobre os canaviais

do Centro-Sul do Brasil

Os dados mais recentes de pre¢cos médios para o etanol
hidratado no mercado fisico mostraram um sinal de forte nivel
de desaceleragdo dos pregos de negociacdo sob todas as Gticas
de comparagdo. Neste sentido, o preco médio visto ao longo
de maio foi de R$ 2,77 o litro. Com base em Ribeirdo Preto e
com impostos, apresentou uma queda de 3,39% no curto prazo
frente a0 més anterior, junto a uma baixa de 9,81% no
comparativo frente ao mesmo momento do ano passado, ja
corrigido pela inflagdo, além de uma baixa de 18,28% frente a
média dos ultimos cinco anos sobre o mesmo periodo, também
corrigida pela inflagdo. Basicamente, SAFRAS & Mercado alerta

que este padrdao de desaceleragdo ocorreu em funcdo da

Evolugcdo Mensal do Etanol Hidratado
Base Ribeirdo Preto-SP | em RS/Litro

sazonalidade do periodo, com os precos reagindo ao forte nivel
de expansdo da oferta de etanol da safra nova 2024/25. Esta
tem rapidamente avancado sobre os canaviais do Centro-Sul.
Este avanco acelerado ocorre em funcdo do clima sem chuvas
sobre as areas de cana da regido, em um cenario que perdura
deste modo desde o inicio da segunda quinzena de abril. Além
de se prolongar sobre todo o més de maio, o clima
praticamente sem precipitacdes devera se estender ao menos
até o final de julho, de acordo com os mapas de expectativas
mensais de chuvas do Inment.
Com isso, a moagem de cana no Centro-Sul devera seguir
de forma intensa e acelerada ao longo dos meses de junho e
julho, ao menos, elevando junto a disponibilidade de
oferta de etanol hidratado por parte das usinas. Como o
padrdo de competitividade do hidratado se manteve
solidamente na faixa de 65% ao longo de todo o més de
maio [contra o padrdo de 61% visto em abril], a demanda
ndo apresentou sinais de desaceleracdo nas bombas,
fazendo com que as quedas vistas ao longo do més se

resumissem ao piso de R$ 2,72 o litro na regido de Ribeirdo
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Preto. Porém, antes mesmo do final do més, as condi¢des
de mercado ja comportaram uma rea¢do moderada em
direcdo aos R$ 2,75 o litro, o que reforgou o piso dos R$
2,72 o litro para o hidratado na regio.

Esta reacdo veio por conta do movimento de
recomposi¢cdo de estoques de curto prazo por parte das
distribuidoras que, com estoques baixos das compras
rarefeitas vistas ao longo de maio, tiveram que retornar

ao mercado na ponta compradora. A demanda baixa de
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maio por parte das distribuidoras ocorreu em funcdo da
estratégia destas de apenas entrar no mercado em fungao

de volumes pontuais de compras, visando abastecimento
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imediato com o objetivo de captar precos mais baixos
a frente, o que acabou se concretizando parcialmente.

O resultado é que, ao ver que as usinas nao
recuariam a valores inferiores a R$ 2,70 o litro [ao menos
na regido de Ribeirdo Preto e arredores], as
distribuidoras acabaram se vendo "forcadas" a retornar
ao mercado em funcdo de recompor 0s seus estoques
de curto prazo depreciados das compras escassas vistas
ao longo do més.

Ainda assim, na visdo de SAFRAS & Mercado, 0s
precos terdo um espacgo limitado para novas reagdes
ao longo de junho, em fun¢do da continuidade nos
niveis sazonais de ampliagdo da oferta, ainda mais
quando o clima se mostra sem chuvas, o que beneficia
acentuadamente a moagem de cana.

E com base nisto que para a média de junho SAFRAS
& Mercado projeta pregos médios na faixa de R$ 2,75 o
litro para o etanol hidratado, com impostos na regido
de Ribeirdo Preto, sendo este um valor 0,88% menor

que a média de R$ 2,77 o litro vista em maio. No

comparativo anual, também corrigido pela inflagdo, os precos
terdo quedas ainda profundas, na faixa de 8,95% assim como

uma baixa prevista de 17,88% frente a média dos cinco anos

Volatilidade dos Pregos do Etanol Hidratado
Variacdo Porcentual Frente aos Pregos Correntes
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Volatilidade dos Precos do Etanol Anidro

Variacdo Porcentual Frente aos Pregos Correntes
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No més anterior, SAFRAS & Mercado estimava uma média
de precos para o hidratado em R$ 2,70 o litro, a qual se
mostrou 2,68% menor que a média efetiva do periodo em R$$
2,77 o litro.

Estimativa para o Etanol Hidratado
Base Ribeirfio Preto-5P | em RS/ Litro
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Etanol anidro recua 15% no
comparativo anual no mercado
fisico

O més de maio foi um periodo de pregos
moderadamente mais altos sobre o etanol anidro
negociado no mercado fisico em relagdo ao més
anterior, com uma alta registrada de 0,68% frente
a média de pregos vista no més em R$ 2,73 o litro,
com impostos e na regido de Ribeirdo Preto. Apesar
da alta no curto prazo, o mercado seguiu com
quedas importantes no comparativo anual e frente
a média de cinco anos sobre o mesmo periodo,
com baixas respectivas registradas em -15,36% e -
19,18%. A ampliacdo da moagem de cana da safra
corrente 2024/25 segue evoluindo de forma intensa
e acelerada, com o clima sem chuvas beneficiando

0 processo de colheita. Com isso, a disponibilidade

de oferta de etanol anidro se mostra sazonalmente elevada
no curto prazo, o que acaba gerando a pressdo de baixa sobre
0s pre¢os médios de negociagcdo ao longo de maio, como visto

atualmente. Um dos pontos que poderia neutralizar essa
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Spread Diario Anidro X Hidratado
Ambos Diferidos | Mercado Fisico | [%]
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queda e transformar a tendéncia dos precos de negativa para
positiva é a retomada das vendas de gasolina C junto aos
consumidores finais em maio, elevando com ela a participagdo

do combustivel féssil no Ciclo Otto. Porém, SAFRAS & Mercado

acabou apurando junto com traders e corretoras
que a pressdo de baixa pelo aumento da oferta
tem se sobreposto com ampla margem de
vantagem a pressdo de alta pela retomada das
vendas da gasolina.

Além disso, SAFRAS & Mercado alerta que este
cenario se mantera firme ao menos até o final
de julho, quando a moagem de cana no Centro-
Sul atingird o seu apice produtivo a partir do qual
ela iniciara o seu declinio mensal até fins de
novembro. Voltando ao curto prazo, podemos ver
que os dados mais recentes da ANP mostram
vendas de gasolina C nas bombas na faixa de
3,662 bilhdes de litros, com alta 1,00% na margem
frente aos volumes de margo de 3,626 bilhdes de
litros.

Este volume de venda de gasolina C resultou
em uma demanda de etanol anidro de 1,007

bilhdo de litros, enquanto as vendas de etanol
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hidratado no mesmo periodo acabaram sendo de

1,769 bilhdo de litros. Com isso, podemos ver que

dentro da participacdo de mercado de cada 27,00
combustivel, a gasolina representou 56,88% das 22,00
vendas, o etanol hidratado 27,48% das vendas e o
etanol anidro 15,64% das vendas. O detalhe é que, 17,00
como houve alta de 1,00% nas vendas de gasolina C
nas bombas em meio a queda de 4,10% nas vendas 1200
de etanol hidratado [também nas bombas], os 200
niveis de representatividade de hidratado J
acabaram caindo e os da gasolina acabaram 2,00
avangando.

-3,00

Enquanto a gasolina teve alta de 0,82 ponto

porcentual na margem [frente ao més

imediatamente anterior] entre margo e abril [ao
passar de 56,06% para 56,88%], o etanol hidratado acabou tendo
de 1,04%

representatividade de mercado saindo de 28,53% para 27,48%.

recuo no mesmo periodo, com a sua

Ja o anidro acompanhou a gasolina e acabou avan¢ando 0,23
ponto porcentual em sua representatividade de mercado, entre
margo e abril, ao sair de 15,42% para 15,64%. Neste sentido,
podemos interpretar que, se ndo fossem os ganhos nas vendas

de gasolina, o avango na margem nos pre¢os médios do anidro

ao longo de maio [+0,68% frente a média de abril] poderiam

Evolucdao Mensal do Etanol Anidro
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Hidratado
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até ter se transformado em baixas. No més anterior, SAFRAS &
Mercado havia estimado pre¢os médios para o etanol anidro
em maio na faixa de R$ 2,75 o litro, os quais acabaram se
posicionando 0,61% maiores que a média efetiva registrada
no periodo. Para junho, SAFRAS & Mercado estima precos médios
de R$ 2,70 o litro para o anidro no mercado fisico, que devem
resultar em queda na margem de 1,22% junto a baixa no ano de
12% e recuo frente a média dos Ultimos cinco anos sobre o

mesmo periodo de 19%.

Estimativa para o Etanol Anidro
Base Ribeirfo Preto-SP | em RS/Litro
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INDICADORES AGUCAR e ETANOL - Parte |

Nova York -Meédia Mensal Confratos Futuros Agucar Bruto n® 11
em USEcents por libre-pes o

hies Var Anual{%)  Var Margem{%s) Var. Meéda 5 Arcs Meédia 5 Aros 224 223 e 1 2021 200
Janeiro # 1188 & 182 w 1418 15,78 .58 202 2037 18584 16,94
Fevwreiro # 235 W o014 # 1249 2008 5 NG 19,48 18.82 17.58
Margo # 124 & -3238 o 1167 19,45 2172 21 45 ke 185 14,26
Al $ 1872 ¥ B4 wn 44 19,45 203 24 40 215 18,87 12,15
Maiz # 28522 B 754 § 54 15,80 18.78 2.1 AN 2037 12,72
Junho 19,26 2537 2089 20 45 1477
Julho 18,95 2475 2029 2073 14,15
Agosto 19,40 2494 14,78 287 1534
Setembro 2022 el 19,53 23 59 15 42
Outubre 2411 b 2032 2115 16.95
Movembro 21,24 28,18 2125 14 17 85
Dezembro 2027 249 21,92 22 17,54
Meichias Arnu & aa6 # aas W 75 20587 21,19 2455 20,60 21.m 15,43
Expectsliv para o proxmo mes 17,80

WariacSo na margem 8 -G8

Variagio no Ano & 20

Fosigio contra madia 5anos -

Acucar Cristal Ribeirao Preto

Saca de 50 kg com ate 150 lcunsa | Pregos deflacicnades Var,

Més Var. Anual (%)  Var(%)Méd. Sancs Morgem(%) Média 5 Anos 2024 2023 2022
Janeiro & 1,86 @ 602 & 519 135,53 RS 14368 RS 141,06 RS 168,72
Fevereiro 4,70 L 7,19 & 0,70 134,98 R3 144 6% RS 138,19 RS 161,04
Marco & 2,86 & 666 4 2,00 132,95 RS 141,80 RS 137,88 RS 152,10
Abril £ 9,50 W 747 W 2,77 135,59 AS 14573 RS 14645 RS 15582
Maio 8 730 - 281 4 556 133,86 R3 137,62 RE 148 45 RE 145,42
Junho 122,28 RS 14563 RS 142,47
Julho 120,10 RE 137,83 RS 142,52
Agosto 122,42 RS 133,13 R% 143,44
Setembro 129,95 RS 148,67 RS 137,28
Outubro 135,19 RS 15527 RS 139,29
Novembro 141,82 R 155,38 RE% 144,14
Dezembro 145,75 RS 151,55 RS 154,25
Média Anual & 0,32 o 603 & 1,86 115,27 "rs 14270 RS 14496 RS 14908
Expectativa Préoximo Més 134,00

Var (%) Ano Anterior B 799

WVar (¥} na Margem 8 263 & 9,58

Etanol CBOT -em US$/Galao

Més Var. Anual (%) Var. Med. 5 Anos (Var. Margem (%) Media & Anos 2024 2023
Janeiro 4B -2535 8 8,73 A 1,84 r 1,77 1,615 2,164
Fevereiro B -29,25 8 11,21 B 2692 v 1,75 1,556 2,200
Margo &8 -27,09 - 12,25 u 6,177 1,88 1,652 2 286
Abril & 2580 w 9,70 r 4177 1,91 1,724 2 418
Maio 48 -25495 -, 12,352 wr 4,75 F 2,06 1,803 2 435
Junho r 1,97 2388
Julho r 1,89 2 344
Agosto L 1,86 2,028
Setembro ¥ 1,87 2,038
Outubro ¥ 1,85 1,301
Novembro r 1,81 1,729
Dezembro " 1,79 1,646

M édia 11,8677 1670 T 2130

Farie: Chicago Board of Trade; Ekborag 3o: SAFRAS & M emada
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INDICADORES AGUCAR e ETANOL - Parte I

Pregos Mensais de N egociagio de Chios na B3
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Volumes Mensais de N egociagdo de Chios na B3
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Z00
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Colhelta de Cana- de Aclcar
Regldo Centro-Sul

Quinzena Acumulado Moldo Acumulado Moldo Acumulado Ano Margem
202324 202324 202 25 2024 2% Var. (%) Var. (%) Var. (%)
12 de Abril 15810403 15.510.403 13,68 13,68 21344
2 de Abril 21.444.E12 50.6122E89 34 BD1.BEE 43,16 62,29 120,12
12 de Maio 44.554.072 95415095 44 803.806 13,33 0,54 28,74
Producdo de Agdcar
Acumulado Fabricado Acumulado Fabricado Acumulado Ano Margem
202324 202324 202 25 2024 2% Var. (%) Var. (%) Var. (%)
12 de Abril 541.750 709,508 708508 30,97 30,97 287,30
2 de Abril 2555.055 1.B4E 547 £5,24 B4,E9 150,54
12 de Maio 4083 157 2541 580 5.135.418 2577363 25,77 1,41 38,43
ETANOLTOTAL [m®)
Quinzena Acumulado Moido Acumulado Moido Acumulado Moido Margem
2023/24 20324 2024_25 2024 25 Var. (%) Var. (%) Var. (%)
12 de Abril TEL.704 TEL.704 £40.733 £40.733 752 7,52 53,15
2 de Abril 1763 ASE SEL.734 2353.802 1519059 33,E1 54,72 BO,5E
12 de Maio 3681 664 1918.165 4351231 1.991.429 18,19 3,82 31,10




