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Visao Agro Bioenergia

& safras

HIDRATADO REDUZ DIFERENCIAIS SOBRE

O ACUCAR EM OUTUBRO

Ganhos expressivos em reais para
o hidratado foram impactados por
forte desvalorizacdo do real frente
ao dolar; Ainda assim, diferenciais
cairam a metade

Aclcar em Nova York também apresentou quedas em
outubro, ajudando a reducdo dos diferenciais do biocombustivel
frente ao demerara em Nova York; N&o fosse o cambio, vetor
teria sido positivo com prémios ao invés de diferenciais. A
finalizacdo do més de outubro trouxe consigo uma importante

inflexdo de ganhos nos pregcos em reais por litro do hidratado

no mercado fisico ao mesmo tempo em que as cotagbes do
aculcar bruto em Nova York apresentavam moderados movimento
de queda. Dada a intensidade dos ganhos do biocombustivel,
era esperada uma inversdao na média final o periodo do vetor
de diferencial para prémio.

Porém, no meio deste processo, o cambio se desvalorizou
no Brasil, com o real frente ao ddélar perdendo valor, o que
acabou por derrubar os precos em ddlares do etanol. O
resultado foi que, ao fim do més, o vetor negativo ao

biocombustivel fora mantido, ainda que reduzido a metade,

ao sair de -3,72% na média de setembro para -1,65% na média

Arbitragem Hidratado X Actcar NY

Preco do Etanol Hidratadocom base em Ribeirdo Preto no mercado interno brasileiro contra a
:::-'_a-_:;:'.::- do acticar bruto de Nova York com base no contrato driver. Ambosem PVU e em
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Arbitragem do Hidratado
Sobre o Acticar NY (%)
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de outubro. Por outro lado, na evolugdo diaria dos precgos foi
possivel ver que desde o dia 18 de outubro a relacdo de pregos
do hidratado ja se mostrava positiva frente ao agucar, colocando
dentro da usina em centavos de doélar por libra-peso. Ainda
que em proporg¢des marginais, com ganhos de apenas 0,09%, a
vantagem ja se mostrava a favor do biocombustivel desde o
inicio da segunda metade do més. Deste dia em diante, o pico
de ganhos do hidratado sobre o agucar de Nova York chegou
até a faixa de 8,81% no dia 27 de outubro.

A SAFRAS & Mercado alerta sobre a forte tendéncia de
ampliacdo dos prémios do hidratado ao longo de novembro.
Isto porque o mesmo tende a continuar se fortalecendo no
mercado fisico ao mesmo tempo em que o aglUcar deve manter
seu vetor negativo no mercado internacional em funcdo dos
vetores fundamentais da Asia. Apenas o cambio deve seguir
como vetor limitador dos ganhos do hidratado em novembro,

de modo semelhante como fora em outubro, com novas

perspectivas de desvalorizagdo do real frente ao dolar.
Olhando nos pormenores, primeiro tivemos ganhos fortes
do hidratado em reais por litro que avangaram 6,58% de
setembro para outubro. Esta valorizagdo nos pregos
internos foi fortemente neutralizada pelo lado do cambio
através da desvalorizagdo de 5,12% do real frente ao délar
no periodo que passou da faixa de R$ 5,2576 para R$
5,5268 entre setembro e outubro. Com a desvalorizagdo
do real, os ganhos do hidratado foram quase totalmente
neutralizados, passando de 6,58% em reais para 1,62%
em centavos de délar.

Depois disto ainda tivemos um recuo marginal sobre
0 aglcar que se desvalorizou 0,64% em Nova York ao sair de
US$/cents 19,74 para US$/cents 19,61 que, colocado dentro da
usina resultou em baixa de 0,47% [cada um destes vetores é
explicado em relatério especifico pela SAFRAS & Mercado]. O
valor médio mensal do hidratado em R$ 4,20, descontado 13,3%
de ICMS de S&o Paulo e R$ 1.309 de PIS/Cofins e convertido em
centavos de délar por libra-peso, com um cambio médio de R$
5,5268 do periodo, equivaleu a US$/cents 17,97, um valor 1,65%
abaixo da média de US$/cents 18,28 observada o aglcar bruto
de Nova York, j& com os descontos de frete, elevagcdo e
fobizacdo. No ano a média de outubro para o hidratado em
centavos de dolar por libra-peso apresentou ganhos de 79,94%
contra o nivel de US$/cents 9,98 visto em outubro do ano
passado. Na média de 2021 o prego equivalente do hidratado
dentro da usina, oscila em US$/cents 15,13, um valor 53,34%
acima da média de US$/cents 9,87 acumulada durante o mesmo

momento do ano anterior.

Arbitragem Hidratado x Agticar NY

Tributos Hidr. Hidr.
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Arbitragem Média Mensail | Hidratado x Agticar NY

Evolugcdo Porcentual | Aglicar NY base no contrato driver
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A expectativa da SAFRAS & Mercado para outubro, era que o
comparativo do hidratado sobre o acucar de Nova York oscilasse
em -5,09%, ficando 3,44 pontos porcentuais abaixo dos dados
efetivos do periodo em -1,65%. Ja para novembro a expectativa
da SAFRAS & Mercado é que o pregco médio em reais para o
etanol hidratado oscile em R$ 4,80 o litro, fora da usina. Dentro

da usina ele deve equivaler a R$ 4,03 o litro, com base em

Ribeirdo Preto. Com um cambio médio esperado de R$ 5,70
frente a uma média de cotacdo de US$/cents 19,00 para Margo/
22 em Nova York que, dentro da usina, deve equivaler a US$/
cents 17,69, poderemos esperar uma ampliagdo da vantagem
do hidratado sobre o agucar bruto de NY, para a faixa positiva
de 13,06% através de uma equivaléncia do hidratado a US$/

cents 20,00 PVU.

Arbitragem Hidratado x Agticar

2021 2020 2019 2018
laneiro -24,19 11,86 10,63 36,87
Fevereiro -16,64 415 16,35 4301
Marco -0,34 -1,08 22,50 51,66
Abril -11,24 -18,17 22,57 27,98
Maio -0,28 -22,65 16,21 26,24
Junho 3,65 -18,55 9,92 15,58
Julho -0,76 -17,54 20,92 12,18
Agosto -4,89 -22,43 23,01 17,70
Setembro -3,72 -17,12 16,52 18,93
Outubro -1,78 -23,03 15,32 15,96
Novembro -19.92 16,28 11,02
Dezembro -14,9559649 17,86 11,25
Media Ano " -6,62 4 -13,29 " 17,34 " 24,03

Média 5 anos Var[%] Anual Var[%] Margem Var[%] M. 5 Anos
-3,15 -36,05 -9,23 -21,04
-0,37 -20,80 7,54 -16,28
-2,72 -5,26 10,31 -3,62
9,26 6,93 -4.91 -1,98
-10,26 2237 10,96 9,97
7,38 22,20 3,93 11,03
9,24 16,78 -a.41 8,48
7,88 17,54 413 2,99
-8,79 13,40 117 5,07
5,24 21,25 194 3,46
-3,60
0,90
5,58 5,84 1,32 -0,19
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INDICADORES BIODIESEL - Parte |

Expectatwa de Demanda de Biodiesel No brasil EvolucZo Mensal da Praducso de

Biodiesel - Total no Brasil em M3
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Evolucio Mensal da Producio de Biodiesel - Total no Brasil - em Metros Cubicos
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Elaboracdo: SAFRAS & Mercado | Departamento de Analise de Mercado de Aclcar & Etanol
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INDICADORES BIODIESEL - Parte Il

Producdo de biodiesel por matéria prima (m?)

Matéria-prima 2020 2019 2018 2017 2016 015 2014 2013 2012 2011
|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 EOE 25 TET 40.20F
Total 5.349.162 4291276 3801427 3337263 3422210 2917488 2717483 2672760 2 386 435 1605 448
Ptz 2010 2009 2008 2007 2006 2005 Matéria prima Var(%)
e de soja 73,45% 74,623 76,41% 76,573 70,09% 70,07% . .
o Oleo de soja 2463
Gorduras anln:als 20,98% 21,405 20,11% 16,830% 16,92% 16,07% Gorduras animais ' 18,37
Blea de algadio 2,26% 2,39% 1,96% 1,07% 0,30% 0,92% Oleo de algodio . e
Blea de fritura uzado 1,05% 0,76% 0,45% 0,73% 1,38% 1,65% X : '
Outraz 0,32% 0,02% 0,09% 0,58% 0,99% 1,52% 2 EDRE T TIIER wpd
Total 1,93% 0,81% 0,98% 4,34% 10,32% 9,77% dois ¥ w2z
Fonte: ABIOYE 00,0022 100,003 00,0052 100,003 00,0052 00,0032 Total ' 17,83
Mix de Produgao Centro-5ul
. . - Producao de biodiesel
Evolucéo do Mix de Producio de Cana no por matéria prima (m?)
Centro-Sul Safra 2021/22 101%
65,00
99%
a0,00 -
7%
55,00 T
50,00 93%
45,00 = i NN T =
29%
o N NE BE BE! BE BE BE! BE BE AR ]
-;|: g g g * = L E ¥ ; : 87%
3500 |[# =
4 A 55
s LA e
12 de Abril  1*de Maio 1¥delunho 1% de Julbo 12deAgosto 13de 12de ® Oleo de soja W Gorduras animais
Setembro  Qutubro # Oleo de algoddo i (leo de fritura usado
Agucar  wmmiEtano sPolinomial | Agucar) ~afalinomial [Etanal] i Matérias-prim as diversas # Oleo de soja

H Gorduras animais

H Gleo de algoddo

73° Leilso RS 351206

74° Leilzo RS 3.803.17 -
757 Leildo RS sos7ee
75° Leilio Comp RS 5.74836

76° Leilzo RS 5.576,74

77° Leilso RS 471921

78° Leilso RS 4.627,05

79° Leilso RS 5.44172

80 Leilzo RS 5.500,61

81° Leildo RS 5.65822

82° LeilZo RS 5.93229

Variacdo

Ano - 2821

Margem R 484

Leildes Biodiesel: Precos Médios de Venda







