Visao Agro Acucar e Etanol

Relatério Semanal

¢ safras

mercado

N°e 1046 23/setembro/2024

DIFERENCIAIS DO HIDRATADO FRENTE AO
ACUCAR SE MOSTRAM MENORES EM AGOSTO

Em agosto a relacdo média de precos entre o hidratado no mercado interno e o aglcar bruto de Nova York oscilou em 21,37%, abaixo do nivel de 24,78%

visto no més anterior; Mas, para setembro, SAFRAS & Mercado estima diferenciais na faixa de 28,91% do etanol hidratado contra o acicar de Nova York

em funcao dos ganhos fortes do aclcar e de precos mais fracos do hidratado no mercado fisico

Os dados mais recentes do comparativo de precos entre o
etanol hidratado negociado no mercado fisico e o agucar bruto
em Nova York, [com ambos convertidos em centavos de dolar
por libra-peso e colocados dentro da usina na modalidade
PVU], sobre setembro, nas primeiras trés semanas do més,
mostram um padrdo de defasagem de 28,91% do hidratado
contra o agUcar bruto.

Esta defasagem ocorre pela ampliagdo dos ganhos do aglcar
bruto em Nova York, em meio a manutencdo da pressao de
baixa sobre os precos do hidratado no mercado fisico. Esta
correlacdo de quase 29% das trés primeiras semanas de
setembro contrasta com um movimento que se via até entdo
de redugdo da defasagem vista na média final de agosto, contra
julho, onde esta relagdo de pre¢os, mesmo se mostrando
negativa, havia recuado de -24,78% para -21,37%.

Até entdo, via-se um cenario em que os pregos do hidratado

deveriam ter uma tendéncia maior de valorizacdo em funcéo

Arbitragem Média Mensal| Hidratado x Agucar NY
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do distanciamento do padrdo atual da moagem da safra
corrente de cana 2024/25 de seu apice, que fora entre a segunda
quinzena de julho e a primeira de agosto. Porém, na terceira
semana de agosto, ocorreram os incéndios fortes sobre os
canaviais do Centro-Sul que, na época, queimaram 80 mil
hectares de cana.

O grande detalhe é que essa cana ndo fora perdida, sendo
quase que totalmente reaproveitada, efetivamente colhida e
processada, ainda que com perdas médias de niveis de ATR
entre 10% e 15%. Outro detalhe importante é que, para o rapido
aproveitamento da cana e do ATR, as usinas acabaram
mantendo elevados seus padrdes de producdo de etanol. Logo,
a SAFRAS & Mercado alerta que os efeitos das queimadas, em
um primeiro momento, reduzem os niveis de ATR da cana e, em
uma segunda fase, elevam rapidamente a disponibilidade de
oferta de etanol, dado ao rapido padrdo de necessidade de
moagem da cana para que ala ndo perca ainda mais ATR do

que ja fora perdido em fungdo das

W queimadas.
Prémios Correntes :
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+3 pontos na margem
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incéndios, que elevaram as &reas de
queimadas para 400 mil hectares.

Logo, a pressdo de elevagdo na oferta 20,00
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de etanol se mostra ainda mais
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mercado fisico. Ao mesmo tempo, os
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Arbitragem Hidratado X Acticar NY

USS$/cents 20,32

. B o ,
Hidratado -36,13% sobre o Agticar NY USS$/cents 12,98

10/06/2024 24/06/2024

esperadas na producgdo de acgUcar. Logo,
o resultado final é de precos mais altos
do aclcar e mais baixos do etanol hidratado, o que leva a
retomada do distanciamento entre os precos de ambos, conforme
citado anteriormente.

Outro ponto interessante é que, entre julho e agosto, o agUcar
teve o efeito adverso da redugdo dos prémios de exportacao,

que cairam da média de US$/cents 0,14 para US$/cents 0,11. Este
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fator ajudou ainda mais o etanol hidratado a reduzir um pouco
a sua distancia negativa do agucar. Além disso, em setembro,
a expectativa da SAFRAS & Mercado é de prémios de
exportacdo ainda menores, na faixa de US$/cents 0,03. Por
sua vez, o hidratado apresentou perdas nos precos do Chios
de julho para agosto, de R$/Chios 76,75 para R$/Chios 73,31.
Porém, sobre setembro, ja é observada
uma leve retomada nos precos do Chios
para o nivel de R$/Chios 74,36, o que
neutralizard brevemente a ampliagao
dos diferenciais do hidratado contra o
acUcar bruto de Nova York sobre este

mes.

Prémios do cristal sobre
0 etanol aumentam em
agosto
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clara divergéncia de interpretacdes
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Ganhos Agucar Sobre o Etanol (%)

Média Anidro e Hidratado no mercado interno | Equivalente a Agicar com até 150 ICUMSA
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hidratado, também

negociado no mercado fisico, com base em Ribeirdo Preto, com
ambos convertidos em reais por saca de 50 kg equivalente a
acucar cristal 150 Icumsa.

Isto porque os pregos do aglcar cristal com 150 Icumsa no
mercado interno apresentaram queda de 2,28% entre julho e
agosto. Porém, as médias do etanol anidro e hidratado, quando
convertidas em reais por saca de 50 kg, equivalente ao agUcar
cristal com 150 Icumsa, apresentaram baixas respectivas de
9,25% e 7,56%, que resultou em perdas médias de 8,41%. Logo,
as quedas do hidratado e anidro juntas foram bem mais

intensas que as quedas do agucar cristal, que recuou apenas
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2,28%. Isto explica o porqué os prémios deste sobre o etanol
subiram 9,27 pontos porcentuais entre julho e agosto, saindo
de 39,43% para 48,69%. No més passado, a SAFRAS & Mercado
detinha a estimativa de que os prémios do cristal sobre o etanol
oscilassem na faixa de 54% em agosto, nivel que acabou se
posicionando 5,31 pontos porcentuais acima da média efetiva
sobre o periodo, que fora de 48,69%.

Ja para setembro, a SAFRAS & Mercado estima uma
correlagdo ainda positiva para o aclcar na faixa de 37,10%. A
queda de 11 pontos porcentuais de agosto para setembro nos
prémios do agucar devera ocorrer diante da alta mais expressiva

a ser vista nos pregos do

etanol anidro e hidratado,

do que 0s ganhos

relativamente moderados a

serem vistos sobre o agucar.
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média de 11,21%, isso com os precos dos anidro e hidratado
convertidos para reais por saca de 50 kg equivalente a agUcar
cristal. Por outro lado, o agucar cristal no mercado fisico devera
igualmente ter ganhos de agosto para setembro, porém apenas
na faixa de 2,47%. Isto explica o porqué os ganhos de 9,27 pontos
porcentuais vistos agora de julho para agosto serdo mais do
que totalmente devolvidos de agosto para setembro, na faixa
de 11,59 pontos porcentuais segundo as estimativas da SAFRAS
& Mercado. O distanciamento da moagem atual, em setembro,
do 4pice produtivo da temporada, em agosto, devera sustentar
estes ganhos sobre os precos do mercado interno, tanto do
aclcar quanto do etanol.

Ainda que isto ndo esteja sendo observado ao longo da

primeira quinzena de setembro, acabard por vir a tona no

Médio Prazo
(nov adez/24)

Curto Prazo
(set aout/24)

Aclcar - SAFRASIASCORE

Longo Prazo
(janamai/25)

mercado cedo ou tarde. A expectativa da SAFRAS & Mercado é
de que a retomada dos ganhos, em fun¢do da sazonalidade do
periodo, ocorra a partir da segunda metade de setembro.

Além disso, é importante lembrar que ha uma clara
tendéncia de quebra na safra atual, a qual sera claramente
evidenciada ao longo da segunda metade da temporada, a
partir de agosto.

A expectativa da SAFRAS & Mercado de quebra de 9%, de 654
para 590 milhdes de toneladas, foi novamente ajustada para
baixo, para 588 milhGes de toneladas, em funcdo dos efeitos
das queimadas de agosto e do prolongamento da seca até o
fim de outubro, com estragos continuados sobre os canaviais
do Centro-Sul. Tudo isto reforca o padrdo de precos mais altos

sobre os derivados da cana daqui para frente.

Aclcar & Etanol - MATRIZ - SAFRASIASCORE
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7 (jan amai/25)
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Fonte: Safras & Mercado | Obs.: Score de -100a +100.

LEUECE Altista FORTE | AltistaMEDIA | Altista MEDIA

"\ SAFRAS
IA SCORE

SAFRAS Consulting

Strategic and customized
guidance on your decision making.

Commercial
management

Investments«Hedging

Demanda: Neutra Neutra Neutra
cambio: Baixista FRACA Altista MEDIA | AltistaMEDIA
Prémios: Baixista FRACA Altista FRACA Altista FRACA
Fonte: Safras & Mercado
More info:

infocma@cma.com.br



Ne 1046 | 23/setembro/2024

INDICADORES AGUCAR e ETANOL - Parte |

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

Més War Anual (%) Var Margem(T) Var. Madie 5 Anos Media 5 Ancs 2024 2023 2022 2021
Janeim w 561 ¥ 333 w124 20,05 22 56 20,58 2055 19,19
Fevereim # 09 W o014 & 108 20,38 2253 2238 1983 18,17
Marco # 052 ¥ 388 & 1007 19,73 P b 2185 2131 19,
Adbil 8§ 1828 @ 545 o 204 19,74 2032 2485 2191 13,23
Maio & 2565 # 754 $ 55 2010 1878 2870 2141 20,85
Junho & 2552 H 245 § 54 20,35 1524 2554 2128 20,84
Julho # 2328 @ 051 § 40 20,15 1934 2621 2067 2nm
Agosto 8 ®29 g 318 & 510 20,60 1873 25,41 20,15 23,10
S etembro 20,60 b Tod | 1985 244
O utubro 21,50 2825 20,70 235
Novembr 21,64 ZBER 2165 R ]
D ezembm 20,65 2334 2233 23,08
Iida Anual $r1412 ¥ 25 o 14" 20737 2041 25,11 2058 2143
Expectativa para o pradmo més 21,00

Wariagio na margem w 12 13

Wariagio no Ano 8§ 255

Posigio conra média § anos L 1,54

Acucar Cristal Ribeirao Preto

Sacade 50 kg com ate 150 lcunsa | Pre gos deflacionados Var.

Més Var. Anual (%)  Var%) MEd Sancs  Mergem(%) Meédia 5 Anos 2024 2023 2022
Janeiro & 0,01 @ 4562 & 11,40 137,34 RS 14368 RS 143,67 RS 171,82
Fevereiro & 2,80 W 579 4 0,70 136,77 RS 14469 RS 140,75 RS 163,99
Marpo o 099 @& 526 & 2,00 134,71 RS 14180 RS 140,41 RS 15429
Abril 8 230 & 607 wr 277 137,39 RS 14573 RS 148,16 RS 158,58
Maio 813,36 & 031 8 556 137,20 RS 13752 RS 158,34 RS 143,11
Junho B-13,49 M 078 B 204 135,87 RZ 13481 RS 185,83 RS 145,08
Julho 410,62 2 141 B 227 133,71 RS 131,83 RS 147,42 R3S 145 14
Agosto 8 9,57 B 49 B 2,28 135,57 RS 12882 RS 142,45 RS 145,07
Setembro 133,70 RE 158,07 RS 140,41
Outubro 139,09 RS 166,14 RS 142,46
Novembro 145,81 RS 166,25 RS 146,79
Dezembro 144,78 RS 162,16 R3S 157,09
Média Anual B 569 o 186 & 275" 117,21 Rs 13862 RS 15268 RS 151,79
Expectativa Proximo Més 132,00

Var (%} Anoc Anterior B 17,02

Var (%) na Margem wr 247 8 127

Etanol CBOT - em US$/Galédo

Mes Var. Anual (32) Var. Med. 5 Anos(*Var. Margem (32) Media 5 Anos 2024 2023
Janeiro 8 -25735 - 873 B 13847 1,77 1,615 2 164
Fevereiro 8 2925 - 11,21 8 269" 1,75 1,556 2,200
Margo B 27,09 8 -12,25 o f:'r,'ﬁ"r 1,88 1,652 2,266
Abril &, 2850 wr -9,70 wr 417" 1,91 1,721 2,418
Maio 8 -2595 - 12,32 o 475" 2,06 1,803 2,435
Junho B -2153 8 918 W 391 r 2,06 1,874 2,388
Julho 8 2385 8 953 B 473" 1,98 1,785 2 344
Agosto ., 1254 B 558 B 056" 1,90 1,773 2028
Setembro r 1,87 2,038
Outubro r 1,85 1,301
Novembro r 1,81 1,729
Dezembro " 1,79 1,645
Média 1,885 1723 " 2130

Farie: Chicago Board of Tr; Elbaragio: SAFRAS & M ercada
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INDICADORES ACUCAR e ETANOL - Parte Il

Precos Médios

War Ml % M iia Jama
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Agoaio B M an g s w180 Taa BEnE 3T

Eharmbro A ot @ 4P -voo o458 T e [~ETY 0.0
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Dazambro WTEE A TT [~ ;
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WA % WarMago% War Ml % M e dama 24 223 2022
Jarairn - 2o W e @ sw &40 Tan wao aTa 1200
Fervaneira o ww W osn g um £ wen (113 T e
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Dazambro EE ] (%1 azo N
TotalMédia WF oa W oz ﬁ‘ .00 s az7" ET- 0 L= o neina Mairg Mala Iutha Tetombra Mowembro

War. % Val. Acum. L7 ‘ﬁ‘ 4,44 Diztinca. Expec. (o) 2203
3 'e' 200 g IO 24 e WSd 2 2 anos

Colheita de Cana- de Aglcar
Regido Centro-5ul

Quinzena Acumulado Moido Acumulado Moido Acumulado Ano Margem

2023/24 2023/249 2024 25 2024_25 Var. (%) Var. [%) Var. %)
12 de Abril o 15,510,403 15.510.403 13 58 13 58 213,44
22 de Abril 50,512,282 34.B01.B85 4318 52,28 120,12
12 de Maio 95.543.267 44,930,978 1955 0,52 29,11
2ide Maio 140.458357 44.916.050 10,85 -394 -0,03
12 de Junho 150 500016 49,138,650 13,29 20,80 0,40
22 de lunho 235408854 A8 B09.53E 13 23 13,01 -0,67
12 de Julho IE1.568555 43.155.544 8,65 11,06 -1158
22de Julho 333.611.158 52.042.500 5,87 -2,00 058
13 de Agosto 377.543.1E1 43.931.9E3 4,84 -E38 -1558
22 de Agosto 405 564,163 422 609858 45.065.757 3,25 -2,55 2,58

Producado de Acglcar
Acumulado Fabricado Acumul ado Fabricado Acumulado Ano Margem

x23/24 2023/24 2024 25 2024_25 Var. [ %) Var. [3) Var. (%)
12de Abril 709508 709508 30,97 30,97 287,90
22 de Abril 7.55E.055 1.B4E.547 85,54 E4.E9 150,54
12 de Maio 5.137.318 1.572.251 25,82 148 3353
22de Maio 7.B30.0%9 1.682.783 11,72 -7.55 4,40
12de lunho 10952965 3.122 867 14,44 21,B8 1597
22de lunho 14200515 3.247.543 15,69 20,12 3,939
12de Julho 17142352 2.941 537 10,36 3,54 3,41
22de Julho 20.E00.5T0 3.558.518 B2 055 7435
12 de Agosto 23910253 3.109.383 540 -10,25 -15,01
22 de Agosto 27.168.620 3.258.367 3985 -5,55 4,73 I




