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Visao Agro Bioenergia

¢ safras

HIDRATADO OSCILA 18% ABAIXO DO
ACUCAR DE NY DURANTE ABRIL

O quarto més do ano acabou tendo um
aprofundamento dos niveis de
desvantagem do hidratado frente ao
acucar de Nova York

Em abril, a desvantagem média do etanol hidratado no
mercado fisico brasileiro frente ao agucar de Nova York, em
centavos de délar por libra peso, dentro da usina [medida de
precos do contrato driver da bolsa de Nova York], foi de 18,17%,
com uma ampliacdo do nivel de defasagem sobre a gasolina
de 17,09 pontos porcentuais observada frente ao més

imediatamente anterior onde, em margo, o biocombustivel

remunerava 1,08% a menos que o aglUcar de Nova York A
ampliacdo da desvantagem do hidratado de pouco mais de
17 pontos de margo para abril se mostrou bem acima do que
fora visto de fevereiro para margo onde, na época, 0s prémios
do hidratado despencaram mais de 5 pontos porcentuais.
Desde julho de 2017 o mercado ndo observava médias mensais
oscilando em territdrio negativo no comparativo do hidratado
contra o agucar de Nova York. A reafirmacdo deste territorio
negativo ocorreu com a desaceleracdo das vendas e da
demanda diante dos impactos da crise do Covid-19/Petréleo/

Cambio com este movimento tendo sido iniciado ainda em
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fevereiro, quando as pressGes de baixa nos pregos do etanol
ja existiam naturalmente frente a proximidade do inicio da
safra nova 2020/21.

Basicamente o mercado contou com uma forte
desvalorizagdo de 22% do hidratado no mercado fisico. Além
disso as perdas do biocombustivel foram maiores por conta
do cambio que apresentou uma desvalorizagdo em abril, na
faixa de 8,90%. Apesar disto os recuos do aglicar em Nova York
que acabaram retrocedendo 14,46% no mesmo més acabaram
neutralizando parte da desvantagem do hidratado. Logo a
desvalorizacdo do hidratado no mercado fisico foi tamanha e
ampliada pela desvalorizacdo do real que nem a
desvalorizacdo do aclcar foram o suficiente para impedir a
ampliacdo da desvantagem o hidratado frente a commodity
cotada em Nova York. Ndo fosse o acglcar, os niveis de
desvantagem do hidratado provavelmente teriam atingido a

faixa dos 30% ao invés de recuarem aos niveis atuais de 18%.

A SAFRAS & Mercado ja havia alertado que em abril as
indicac6es eram de continuidade da perda de vantagem
do hidratado frente ao aclUcar diante de momentos de
fortes quedas nas negocia¢Ses do hidratado no mercado
fisico com uma taxa de cambio até entdo esperada na faixa
dos R$ 5,30, em linha com o nivel de R$ 5,3290 vista na
média fechada do més.

Analisando o més de abril e olhando individualmente
cada um dos dias, podemos encontrar momentos de
diferenciais em -8,08% [em 14 de abril] diferenciais em
26,85%, registrados no dia 03 do mesmo més. O valor médio
mensal do hidratado em R$ 1,68, descontado 12% de ICMS de
Sdo Paulo e R$ 1.309 de PIS/Cofins e convertido em centavos
de délar por libra-peso, com um cambio médio de R$ 5,3290
do periodo, equivaleu a US$/cents 7,18, um valor 30,85% abaixo
da média de US$/cents 10,38 observada sobre este ativo frente
ao més imediatamente anterior, ja com os descontos de frete,
elevacdo e fobizacdo. No ano a média de abril para o hidratado
em centavos de doélar por libra-peso apresentou perdas de
47,07% contra o nivel de US$/cents 13,57 visto em abril do ano
passado. Na média de 2020 o prego equivalente do hidratado
dentro da usina, oscila em US$/cents 11,37, um valor 12,58
abaixo da média de US$/cents 13,00 acumulada durante o
mesmo momento do ano anterior.

De modo bem resumido podemos interpretar que, na
margem, a desvalorizacdo do hidratado em reais [-22,49%] foi
ampliada a perdas de -30,85% em funcdo da desvalorizacdo do

real frente ao délar no periodo [-8,90%]. Além disso, os

Arbitragem Hidratado x Aglicar NY

Hidratadoc¢/  Tributos Hidr. Hidr. Hidr. Ccamb. Hidr. Hidr. Usina Agucar Porto Frente Frete Total Total Ag.NY Hidr.-A¢ var.

Impostos A5/PIS/Cofins Dif. me RS/ton RS/USS Uss/Tan USS/eants NY USS/ton RS/Ton uss$/Ton US$/Ton UsS$/cents Usina US$/cents (%)

janeiro-20 2,49 0,43 2,06  2.06390 1.287,15 415 310,03 14,06 14,18 12,50 93,00 22,40 34,90 1,58 12,60 1,47 11,86
fevereiro-20 2,57 0,44 2,13 2.129,82  1.328,26 4,35 305,30 13,85 14,84 12,50 93,00 21,38 33,88 1,54 13,31 0,54 4,15
margo-20 2,17 0,39 1,78  1.780,30 1.110,28 4,89 228,94 10,38 11,85 12,50 93,00 19,05 31,55 1,43 10,41 -0,03 -1,08
abril-20 1,68 0,33 1,35 1.350,42 842,20 5,33 158,30 7,18 10,13 12,50 93,00 17,47 29,97 1,36 8,77 -1,59 -18,17
* Maio/2020 1,70 0,33 1,37 1.365,10 851,34 225 159,13 7,22 10,00 12,50 93,00 17,38 29,88 1,36 8,64 -1,43 -16,50
Média do Ano 2,23 0,40 1,83  1.831,11 1.141,97 4,68 250,64 11,37 12,75 12,50 93,00 20,07 32,57 1,48 11,27 0,10 -0,81
Var (%) namargem -22,49 -14,97 -24,15 -24,15 -24,15 8,90 -30,85 -30,85 -14,46 0,00 0,00 -8,31 -5,02 -5,02 -15,75  5.122,23 1.588,91
Var (%) anual -35,95 -17,54  -27,77 -27,77 -27,77 36,71  -47,07 -47,07  -20,29 0,00 0,00 -26,80 -17,53  -17,59 -20,69  -163,64  -180,50

Var (%) Acumulada Anual 4,70 2,92 4,74 4,74 4,74 23,16 -12,58

-12,58 0,46 0,00 0,00 -17,99 -11,91 -11,91 2,24 -95,14 -104,43

Fonte e elaboragio: SAFRAS & Mercado * Estimativa SAFRAS & Mercado
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diferenciais de arbitragem contaram com um movimento de
neutralizagdo diante da queda do agucar em Nova York no
mesmo periodo, [-14,46%] que dentro da usina foi reduzida a
[-15,75%] em funcdo do movimento de baixa do real frente ao
dolar, a qual resultou em uma arbitragem negativa para o
etanol hidratado dentro da usina em 18,17%. Este nivel de
diferenciais de abril se mostrou 40,74 pontos abaixo do que
se observava no mesmo momento do ano anterior quando,
até entdo, o hidratado rendia 22,57% a mais para as usinas
que o agucar de Nova York. Na margem temos recuos de 17,09
pontos frente a desvantagem de 1,08% do més
respectivamente anterior. Frente a média histérica de 5 anos
para 0 mesmo periodo temos perdas de 19,86 pontos diante de
um padrdo de prémios de 1,69% usualmente visto para esta
época do ano. A prépria média de 5 anos acabou recuando 10,94
pontos porcentuais neste periodo saindo de 12,62% para 1,69%
entre margo e abril, ja com os dados mais recentes inclusos.

A expectativa da SAFRAS & Mercado para abril, era que a
desvantagem do hidratado sobre o agtcar de Nova York
oscilasse em 22,71%, ficando 4,34 pontos porcentuais acima

dos dados oficiais do periodo. Ja para maio a expectativa da
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Arbitragem Média Mensail | Hidratado x Agucar NY
Evolucdo Porcentual | Agticar NY base no contrato driver

22,50 22,57

20,92

-18,17

== 2019 == 2020* —#-Média5 anos

SAFRAS & Mercado é que o preco médio em reais para o etanol
hidratado oscile em R$ 1,70 o litro, fora da usina. Dentro da
usina ele deve oscilar ao redor de R$ 1,36 o litro, com base em
Ribeirdo Preto. Com um cambio médio esperado de R$ 5,35
frente a uma média de cotagdo de US$/cents 10,0 0 para Julho/
20 em Nova York que, dentro da usina, deve equivaler a US$/
cents 8,64, poderemos ter até mesmo uma reducdo da
desvantagem entre o hidratado e o aglcar bruto de NY, para a

faixa negativa de 16,50%.

Arbitragem Hidratado x Agucar

2020% 2019 2018 2017
laneiro 11,86 10,63 36,87 -11,43
Fevereiro 415 16,35 43 01 -16,70
Margo -1,08 22,50 51,66 -13,62
Abril -18,17 22,57 27,98 -6,59
Maio 16,21 26,24 7,62
Junho 9,92 15,58 -1,48
Julho 20,92 12,18 -4,64
Agosto 23,01 17,70 6,45
Setembro 16,52 18,93 12,91
Outubro 15,32 15,96 11,27
Novembro 16,28 11,02 10,31
Dezembro 17,86 11,25 20,51
Media Ano -0,81 " 17,34 " 24,03 " -0,05

Média 5 anos  Var[%)] Anual Var[%] Margem Var[%] M. 5 Anos.
9,06 1,23 -6,00 2,80
11,56 -12,19 771 -7.41
12,62 -23,57 -5,23 -13,70
1,69 -40,74 -17,09 -19.86
2,82 -10,03 -6,30 -2,82
0,70 -5.65 -5,29 -0,70
1,04 8,74 10,99 -1,04
5,73 5,31 2,09 5,73
2,46 -2,41 -G,49 -2,46
1,41 -0,64 -1,20 -1,41
-1,05 5,26 0,96 1,05
-0,80 6,61 1,58 0,80
3,94 -5,67 -3,39 -4,21
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INDICADORES BIODIESEL - Parte |

Expectativa de Demanda de Biodiesel No brasil

Dados Do Setor, Perspectivas 2019720

Custo Médio de Producdo do Etanol (RE/Litro) 2019/20 Fi 140
Custe Médio de Producio do Etanol (RE/Litro) 2018/19 R 180
Capacidade de Moagen Instalada no Centro-Sul (toneladas) £R0L000.000
Volume de Producio (toneladas) £02.000.000,00
Capacidade Utilizada (%) 9354
Capacidade Qciosa (%) £4E

Evolucdo Mensal da Produgdo de
Biodiesel - Total no Brasil em M3

A

Ma Malks Julho M

Evolugio Mensal da Produgdo de Biodiesel
no Brasil em M?

Var(%) 2020 2019 2018
Total Biodiesel
Janeiro 12,49 454735 404.287 366874
Fevereiro 17,78 438791 J7261 299.772
Marco -4.91 413068 434,383 436.032
Abril 0,00 1] 451848 451608
Maio 0,00 1] 43669 453114
Junho 0,00 ] 435496 44929
Julho 0,00 1] 460.878 465,470
Agosto 0,00 1] 462822 438.802
Setembro 0,00 1] 461.374 392 hR3
Qutubro 0,00 1] 433718 445,351
MNovembro 0,00 0 L] 450026
Dezembro 0,00 0 432479 43047
Total 188 1306 645 B392261  BIEED4
Produdo de Total Oleo Diesel 2020 2019 2018
Janeiro k.14 3376543 2181084 2935H42
Feverairo 61 3.280.875 2077630 2.778.261
Marco -10,10 2188317 3BEYR3 3296836
Abril 0,00 1] 2480983 3357618
Maio 0,00 1] 3639143 3544812
Junho 0,00 1] 3477601 3748212
Julho 0,00 ] 3510408 3545233
Agosto 0,00 1] JE0E.SES 3661888
Setembro 0,00 1] 3371260 34B2R34
Qutubro 0,00 1] 3285598 3836064
MNovembro 0,00 0 33743 367N
Dezembro 0,00 0 1499512 2445764
Total 040 3800733 40914843 41830465
Importacio de Total Oleo Diesel 2020 2019 2013
Janeiro 35,92 1171332 861.783 1637882
Fevereiro 70,95 1107.040 E47ATE 363,888
Marco 13,58 932368 T8E.397 10E4.485
Adbril 0,00 ] 1027.490 1158434
Waio 0,00 1] 1037 551 TIE.0ZE
Junho 0,00 1] 877462 EY0.083
Julho 0,00 0 1095363 Ti4465
Agosto 0,00 ] 1021.350 TIT13E
Setembro 0,00 0 1242542 473080
Outubro 0,00 0 1551589 1116641
Movembro 0,00 0 1810372 912165
Dezembro 0,00 0 385.273 1453344
Total 988 3210740 13.007. 765 116436490
Evolucido Mensal da Producio de Biodiesel - Total no Brasil - em Metros Cubicos
war (%) 2020 2019 2018 207
472 46759551 446 508 782 266 361
16,15 432,304 47 415,244 330420 a8
18,78 B48.922.13 462 134 452310 336063
0,00 0,00 464,902 445137 346,599
0,00 0,00 448357 53291 IRATIE
0,00 0,00 4B1613 4ETOTT 359236
0,00 0,00 435 344 429,776 JET.236
0,00 0,00 503,146 456156 299,997
0,00 0,00 Rh3.226 432327 298.707
0,00 0,00 Rg3 T8 BO0.209 409,344
0,00 0,00 B9 E20 4749 06% 336,341
0,00 0,00 B2z 095 57 444 582 671
1498522 5.4901.104 5,350,035 4.229.201

Variagio Margem P
Variagio Anual (%) & 18,78 Expectatvas 208

Variagio Anual Azurmulada ) & 13,21 voume M3}

4 13,81 1Metro Cubk Blodbsal=0 85154 %9 toneladas
Sxpeciatiya b i 20 18

S5.500 000

2016 2015 24 2013 201z
271388 213.545 248.216 226505 193.008
300065 302594 240523 205728 2407
323158 J2zEE2 271833 2a0.752 zZanave
o WABE 253224 253531 82372
375 514 33888 242528 245534 2304
292 772 WOME BT 296 441 214,598
397435 41084 30247 PEOET! 230 340
27183 M40 MEER 247610 264426
3309 330388 2 BEG ZR2.T14 262243
24024 3549.166 J21E03 277892 262813
A GED 324 BE2 15443 264974 24E757
i G5 TTES 214,364 243999
3801339 3937269 3414030 2.a17.zav7 2.713.954
Var(36)X201E Varproj.[3%) X 2019 Arum
433333 -171 B 17
Var(%) -L,71 % M dotln 2045 Az 491759

Elaboracdo: SAFRAS & Mercado | Departamento de Andlise de Mercado de Aclcar & Etanol
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INDICADORES BIODIESEL - Parte Il

Producdo de biodiesel por matéria prima (m?)

Matéria-prima 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009
|j|E'D de snia 3.748.425 3.007.545 2.910.790 3.008.603 2.553.561 2.142.984 2041667 2.152.235 1.960.522 1.250.577
Gorduras animais 859.414 726.012 638.823 791.7438 732.447 612.076 451231 SET.5TE 30574 285,055
|j|90 de algcuﬁn 49.020 12.8373 40.624 77.312 81.742 65.959 125,247 a4.711 ET.455 BA65]
|j|9l:| de fritura usado 28348 59.408 27.839 17.549 25968 30.667 17.827 15.044 4.751 1]
Matériaz-primas diversas B81.463 42.380 21.936 3.454 612 5.391 LX) a5oa 1048 0
Cukros materiais grasos 522.492 443057 161.365 38.602 27.879 56.411 45250 52 E0E 25 75T 40.206
Total 5.349.162 4291276 J.80. 427 3.237.263 3422210 217 488 2717 483 2672760 2366435 160E 448
;’Iatena-pnma 2013 2014 2015 2016 2017 2018 Matéria prima Var(%)
leo de zoj 73,45% 74,62% 76,41% 76,57% 70,09% 70,07% : )
e de S0 y ! ' ! ' ! Oleo de soja . 2463
Gorduras animais 20,98% 21,40% 20,11% 16,80% 16,92% 16,07% .
. Gorduras animais &8 1837
Clea de slgadio 2,26% 2,39% 1,96% 1,07% 0,30% 0,92% A — # =07
Glea de fritura uzado 1,05% 0,76% 0,45% 0,73% 1,38% 1,65% Sieo do 1 g i 43'?1
Outras 0,32% 0,02% 0,09% 0,53% 0,99% 1,52% B0 08 Iritura Usado ' '
Outras 8 wx
Toral 1,93% 0,31% 0,98% 4.24% 10,32% 9.77%
Fonte: AEIOYE 00,0032 100,002 00,00 100,002 00,00 100,002 i ' I8

Mix de Produgao Centro-5ul
Producéo de biodiesel

o . o o - 3
Evolugdo do Mix de Producio de Cana no por matéria prima (m°)
Centro-Sul Safra 2019/20 o1
Iqeo
39% -
.~""
L e
---- 37%
Too0
95% -
Booo
933 -
oo
4 1%
]
anoo
: H B 29% -
g0 Hig i
B87% 1
[ ne
2000 +
. | 25% -
wmET
no ® Oleo de soja &l Gorduras animais
A8 G 2l A8 g Blaio A g A8 g Il o P ge 18 g= 18 g= M g 18 g= 18 g= 18 g= -
o= om — e e - Iélem.‘-.ealgc.:dﬁc . ugec defrlFura usado
|Aplicar sl Etanol  -----#Pdinomial (Api@r)  -----Polinomial { Etancl) Ll 8 dleo de soja
 Gorduras animais H Gleo de algoddo
55°Leil 3o RS 22%.2 Leildes Biodiesel: Precos Médios de Venda
56" LeilEa RS 247750
BS 1450,00
57 LeilEa RS 233081
58" L=ilFa RS 240006 o 150,00
59" Leil 5o rs 259066
60" Leil 5o RS 247112 B 050,00
61 LeilEa RS 263118
62" LeilEa RS 24331 RS 2.850,00
63" Leil 50 as 28140
64" L=il da RS 263500 RS 260,00
65 LeilEn RS 233331 2450
66 Leil 5o RS 228706 o
67" LeilEa RS 2331 R
68° Leil 5o rs 2285633
68" Leil 50 Cample RS ERELET] i
Variacao
e W s A% 1.850,00
Margem & = o IFLSBs  ATlse  &°lsiSe  S0°leSo 54 lsSe  S¥LlsBo 67 Llsio 66" LslSo

o daFazenda
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Sintese dos Pregos dos Combustiveis e Estoques de Efanol Praticados no Brasil

Periodo entre
DADOS BRASIL

Produto

GLP

GNV
Gasolina
Diesel
Diesel 510

Etanol

03/04/2020 a 09/05/2020

Unidade

RS/13kg
RS/m3
RS/1
RS/1
RS/1
RS/1

N° Postos

4.360
295

5.759
3.005
4.822
5.145

Pregos ao Consumidor

Preco Preco Preco
Médio Minimo Maximo
69,65 43,99 115,00
3,117 2,599 3,999
3,823 2,870 5,690
3,077 2,499 4,950
3,183 2,530 5,070
2,579 1,799 4,999

Competitivade entre Pregos do Etanol e da Gasolina (%)

Regidio
Centro Oeste
Nordeste

Norte

Sudeste

Sul

Estado

Acre

Alagoas
Amapa
Amazonas
Bahia

Ceara

Distrito Federal
Espirito Santo
Goias
Maranhdo
Mato Grosso
Mato Grosso do Sul
Minas Gerais
Para

Paraiba

Parana
Pernambuco
Piaui

Rio de Janeiro
Rio Grande do Norte
Rio Grande do Sul
Rondénia
Roraima

Santa Catarina
S&o Paulo
Sergipe
Tocantins

Prego Gasolina
4360,0000
295,0000
5759,0000
3005,0000
4822 ,0000
Pre¢o Gasolina

4,2730
3,9210
2,9980
4,2780
3,9270
3,8950
3,5220
3,7400
3,8620
3,8650
3,7690
3,9140
4,0070
4,0440
3,5390
3,4720
3,7030
3,8590
4,4060
3,7880
3,8010
4,0040
3,6050
3,7130
3,7010
3,9640
3,9600

Etanol X Gasolina

Relag3o Porcentual de Competitividade entre os Pregos do Etanol e da Gasolina

Brasileiros

100,00

AC AL

Pregos do Etanol e da Gasolina

AP AM

BA

CE DF ES4 nJA

(valores ao consumidor final em RS/Litro)

5,0000
4,5000
o~
2
)
=
4,0000 .
3,5000
3,0000

l 3346

JETEN

p 3,47
5

I 3022

Prego Etanol
2,6130
3,2010
3,5360
2,4930
2,5750

Prego Etanol

o~
~
—
=

PB PR

i Relacdo (%)

g 2971

) 3,449

-
[
o

3,982
3,346
3,690
3,478
3,022
3,510
2,971
3,449
2,678
3,557
2,382
3,087
2,630
3,709
3,060
2,494
3,256
3,212
3,594
3,374
3,956
3,653
3,620
3,426
2,373
3,469
3,267

Relagdo (%)

Relagdo (34)

0,06
1,09
0,06
0,08
0,05

93,19
85,34

81,30
76,95
90,12
84,36
92,22
69,34
92,03
63,20
78,87
65,64
91,72
86,47
71,83
87,93
83,23
81,57
89,07

104,08
91,23

100,42
92,27
64,12
87,51
82,50

om0
nos EstadosS

1
=]
—

10042

87,51

PE PI RJ] RN RS RO RR SCSE

I 3087

H Preco Gasolina

g 3,70

] 3060

) 356

Pregos na Distribuidora

Margem Preco Preco Preco
Média Médio Minimo Méximo
17,98 51,67 17,97 ag,a
0,854 2,263 1,260 2,132
0,573 3,250 2,471 3,395
0,496 2,581 2,190 3,110
0,552 2,631 2,394 3,238
0,441 2,138 1,309 2,693
-] dos Setor safra

TO

g 3,212

2019/20| RegiSo: Centro-Sul | em M*
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® Aridra Estaque Fisiea ™ Ani

Evolucio Cuinzenal dos Estogues do Setor
Sucroaleolelrs Safra 2019/20| Reglfo: Norte | em M°
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