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Analise Mercado de A;l]ca . RenovaBio, Brent e cdmbio continuam sustentando agticar em Nova York

ANALISE DE MERCADO - O mercado internacional de
acucar teve uma quinta-feira de ganhos sobre a commodity
negociada tanto em Londres [+0,20%] quanto em Nova York
[+0,46%] onde uma sucessdo de fatores que favorecem o
mercado de etanol despertou especulagdes de que a oferta
de agucar na préxima safra pode ser menor que a
inicialmente estimada. A questdo da entressafra no Centro-
Sul do Brasil se mostra como um fator limitado na
sustentagdo dos pregos no curto prazo diante do elevado
nivel de contratagdo prévia das industrias consumidoras
locais que resulta na baixa demanda para o periodo.

La fora o mercado observa a novidade do RenovaBio que
deve incentivar e agregar ainda mais valor ao etanol diante
da possibilidade de emissdo de certificagdes de origem e
compensagoes de créditos de carbono, além da valorizagao
do biocombustivel como parte da politica estratégica de
estado. Isto implica em maiores elevagGes na remuneragao
do etanol frente ao aglcar que, ja na safra atual, mostra
uma solida vantagem em relagdo 4 commodity.

Atualmente o etanol hidratado remunera, dentro da usina,
cerca 16% que o agUcar bruto de Nova York, enquanto que
sobre o agucar cristal no mercado fisico, os ganhos atingem
1%. Desde a nova politica de ajustes diarios nos pregos da
gasolina e diesel, os ganhos acumulados do hidratado, com
base em Ribeirdo Preto, chegam a 38,36% enquanto que os
da gasolina atingem 17,50% e o do diesel 23,92%. A
expectativa da SAFRAS & Mercado é que esta tendéncia
continue em 2018 diante dos avangos do Brent em Londres
em meio a um real desvalorizado frente ao dodlar, que
encarecem duplamente a importacdo de gasolina e abre
mais espacgo para valorizagGes do hidratado.

MERCADO EQUIVALENCIAS — No nordeste preco firmes
apos recentes quedas. A saca de 50 kg de agucar entre 150
a 200 Icumsa oscila entre RS 64,00 [USS/cents 17,51] a RS
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66,00 [USS/cents 18,06] em Pernambuco, entre RS 63,00
[USS/cents 17,24] a RS 65,00 [USS/cents 17,79] em Alagoas,
entre RS 64,00 [USS/cents 17,51] a RS 66,00 [USS/cents
18,06] na Paraiba entre RS 63,00 [USS/cents 17,24] a RS
65,00 [USS/cents 17,79] no Rio Grande do Norte. No Para
precos oscilando entre RS 78,00 [USS/cents 21,35] a RS
80,00 [USS/cents 21,89] j& com frete e impostos.

Em Santos, a saca de 50 kg de agucar com até 150 Icumsa
encerrou a quinta-feira em alta de 1,49% negociada ao
redor de RS 68,00 [USS/cents 18,61]. Em Ribeirdo Preto
precos em alta de 1,49% negociados a RS 68,00 [USS/cents
18,61]. Embarcado em big bags ela é cotada em RS 67,00
[USS/cents 18,34].

O agucar com maior coloragdo, com 180 Icumsa, ficou
cotado ao redor de RS 67,00 [USS/cents 18,34]. Produto
com 200 Icumsa foi cotado na faixa de RS 66,00 [USS/cents
18,06]. O agucar com 300 Icumsa oscilou a0 méximo de RS
65,00 [USS/cents 17,79].

Acucar VHP a granel indicado na faixa de RS$/ton 1.104 para
negocia¢3o interna e a R$/ton 1.127 para vendas externas.
Ja o etanol hidratado se mostrou 16,68% mais vantajoso
que o agucar bruto em Nova York equivalendo a USS/cents
15,40 [PVU] e 1,27% mais vantajoso que o agucar cristal de
Ribeirdo Preto, equivalendo a RS 50kg 68,88 [USS/cents
18,61].

FOB EXPORTACAO — Os vetores de influéncia se mostram
0,96% positivos sobre os diferencias de exportagdo diante
de uma alta de 1,46% nos precgos do produto fisico colocado
no porto de Santos, parcialmente neutralizados pela alta de
0,47% no vencimento Marco/18 em Nova York junto a
desvalorizagdo de 0,06% do real frente ao ddlar. Com isto o
diferencial sobre o primeiro contrato de NY subiu de -25
para -23 dodlares por tonelada.
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REGIAO CENTRO-SUL-em saca de 50 kg -com impostos PVU 28-dez-17
Regido/Estado CompracVendedor Atual 1sem 1més 1ano
Parand RS RS uss RS RS RS Referencial de Paridade - Exporta¢do e Mercado Interno
Maringa 71,00 72,00 21,42 71,00 70,00 95,00 (em délares por tonelada)
Sdo Paulo 28/12/2017 Ice Futures* LIFFE***
- Ribeirdo Preto 68,00 69,00 20,51 68,00 67,00 90,00 Margo/18 Maio/18 Dezembro/7 Margo/18
- Aragatuba 67,00 68,00 20,21 67,00 66,00 89,00 Bolsa* 330,70 327,83 393,80 392,30
Minas Gerais Diferencial de Polarizag&o 13,39 13,28 15,95 15,89
Tria ngulo Mineiro 69,00 70,00 20,81 69,00 68,00 91,00 Prémio/Deségio -23,00 -20,00 -17,00 -16,00
*PVU - Posto Veiculo Usina Preco FOB porto ** 321,09 321,10 392,75 392,19
INDICE CEPEA/ESALQ - SAO PAULO - DIARIO Frete usina porto 29,56 29,56 29,56 29,56
(Sugar Cristal com até 150 Icumsa - posto usina - com impostos) 28-dez-17 Elevag&o (fobizago) 12,50 12,50 15,00 15,00
Atual Anterior Var% lsemana 1més lano Custosacaria dupla exportagdo
Posto Usina RS 66,95 67,58 -0,93 67,98 67,46 90,40 VHP BRANCO
Posto Usina US$ 20,23 20,41 -0,88 21,15 20,96 27,82 PVU (US$/tonelada) 279,03 279,04 348,19 347,63
Média 3 dltimos dias RS 67,18 67,23 0,07 68,21 66,94 90,74  PVU (US$/saca 50kg) 13,95 13,95 17,41 17,38
US ICE - ACUCAR # 11 - USS cents/libra peso: 28-dez-17 PVU (RS$/saca 50kg)** 46,25 46,25 57,71 57,62
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  Equivalente Interno (1) 55,22 55,23 68,91 68,80
Ma rgo/18 15,00 15,05 14,86 14,86 14,93 0,46 Prego Cristal (lcumsa 145) - Ribeirdo Preto 68 68
Maio/18 14,87 14,92 14,74 14,76 14,82 0,33 Custo Refino Cristal (150) para Refinado (45) 1,7 1,7
Julho/18 14,91 14,94 14,80 14,80 14,86 0,33  Precgo Referencial Refinado (b) 69,7 69,7
LIFFE -Sugar #5 - USS/t: 28-dez-17 Variagdo Refinado interno e exportagio (b/a) 0,01 0,01
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%) NY em cents para R$/50kg
Dezembro/17 393,80 390,60 394,80 392,60 393,00 0,2 *Preco NY convertido em Dollares por tonelada '* Base cambial - Délar comercial
Ma rgo/18 392,30 388,90 392,70 391,00 391,80 0,12 #| jffe - referénciaincusa 150 *** FOB Porto com base em Santo/SP
Maio/18 394,10 390,50 394,50 393,40 393,30 0,2 (1) Acrescentar ICM S (7%, Pis (165% e Cofins (7,60%)
iNDICES Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  REGIAO NORDESTE-*em RS porsaca de 50 kg -com impostos
Ibovespa 76.314 76.437 76.077 76.077 76.073 0,31 28-dez-17 Compra* Venda * USS$/50kg USS/Cents
Dow Jones 24.811 24.831 24.797 24.807 24.774 0,15  Paraiba 64,00 66,00 19,31 17,51
Standard & Poors 2.683 2.685 2.683 2.686 2.683 0,03  Alagoas 63,00 65,00 19,00 17,24
CAMBIO Fech. Max Min Abert. Var. (%) Pernambuco 64,00 66,00 19,31 17,51
Dolar Comercial 3,3150 3,3180 3,2960 3,3080 0,0600 Rio Grande do Norte 63,00 65,00 19,00 17,24
Euro/USS 1,1946 1,1946 1,1905 1,1905 0,3400 Para/Belém** 77,82 79,82 65,77 21,82
USS/Yuan (China) 6,5335 6,5550 6,5335 6,5550 -0,3200 ** preco com Frete de R$ 9,00 por saca incluso e imposto de entrada de 2,4%
Equivaléncia de Pregos dos Principais Produtos do Setor quinta-feira, 28 de dezembro de 2017
Produto Change(%) R$/50kg Change(%) R$/L Change(%) R$/M? Change(%) US$/M® Change(%) R$/Ton Change(%) US$/Ton Change(%) cents
Agucar Fisico Santos 1,49 68,00 1,49 1,99 1,49 1.985,23 1,43 598,86 1,49 1.360,00 1,43 410,26 1,43 18,61
Aglcar Fisico RP/SP 1,49 68,00 1,49 1,99 1,49 1.985,23 1,43 598,86 1,49 1.360,00 1,43 410,26 1,43 18,61
Etanol Anidro 0,00 62,10 0,00 2,07 0,00 2.070,00 0,06 624,43 0,00 1.241,98 -0,06 374,65 0,06 16,99
Etanol Hidratado 0,00 68,88 0,00 2,20 0,00 2.200,00 0,06 663,65 0,00 1.377,54 -0,06 415,55 20,06 18,85
Etanol Hidratado BM&F 1,06 59,80 1,06 1,91 1,06 1.910,00 1,00 576,17 1,06 1.195,96 1,00 360,77 1,00 16,36
Etanol Anidro CBOT 0,06 44,40 0,06 1,48 0,06 1.479,91 0,12 446,43 0,06 887,93 0,12 267,85 0,12 12,15
Aglicar NY 0,53 54,81 0,53 2,01 0,53 2.011,03 0,47 606,65 0,53 1.096,25 0,47 330,70 047 15,00
Aglcar Londres 0,26 65,27 0,26 1,91 0,26 1.905,60 0,20 574,84 0,26 1.305,45 0,20 393,80 020 17,86
Agucar india 2,07 84,83 2,07 2,48 2,07 2.476,50 2,13 747,06 2,07 1.696,55 2,13 511,78 2,13 2321
Aglcar Russia 0,40 77,96 0,40 2,28 0,40 2.276,06 034 686,59 0,40 1.559,24 0,34 470,36 034 21,33
Aglcar China 0,46 157,47 0,46 4,60 0,46 4.597,17 0,52 1.386,78 0,46 3.149,34 -0,52 950,03 0,52 43,09

Aclcar Fisico com base Ribeirdo Preto. Etanol Anidro e Hidratado com Base em Ribeirdo Preto. Aglicar NY, base primeiro contrato NY. Aglicar Londres com base no primeiro contrato em Londres. Aglcar Rissia,com base no mercado fisico
de Moscow. Agticar China, com base no primeiro contrato bolsa de Zhengzhou. Agcar India, com base no mercado spot de Nova Delhi
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MERCADO FiSICO DE ETANOL
REGIAO CENTRO-SUL - em litros e com impostos, exceto ICMS - PV 28/12/17

COMPRA Venda atual 1sem 1 més 1ano
RS RS us$ R$ RS RS

Sdo Paulo
Anidro Combustivel
Ribeirdo Preto 2,07 2,08 0,6244 2,080 2,01 2,10
Aragatuba 2,05 2,06 0,6184 2,060 1,99 2,08
Paulinia 2,13 2,14 0,6425 2,140 2,07 2,15
Hidratado Combustivel (com impostos, menos o ICMS)
Ribeirdo Preto 1,94 1,95 0,5840 1,892 1,85 1,85
Aragatuba 1,92 1,93 0,5787 1,874 1,83 1,83
Paulinia 1,99 2,00 0,5999 1,945 1,90 1,90
Parana ( com impostos)
Anidro 2,07 2,09 0,6244 2,080 2,01 2,10
Hidratado 2,20 2,22 0,6637 2,150 2,1 1,85

*PVU - Posto Veiculo Usina

INDICE ESALQ - CENTRO-SUL - SEMANAL

(em litros sem impostos, exceto ICMS - PVU) entre 27/11 e 12/12
atual uss$ 1Sem var. 1 més (R$) 1 ano (RS$)
Sdo Paulo
Hidratado Combustivel 1,7521 0,5300 1,7510 0,06 1,5368 1,8740
Anidro Combustivel 1,9205 0,5809 1,8995 1,11 1,6249 2,0567
QOutros Fins Hidratado 1,7743 0,5349 1,7594 0,85 1,5734 1,8761
Indicador Diério Paulinia - R$/metro cibico |Spread Anidro x Hidratado (dif.) (%) 9,61%
Hidratado Esalq atual anterior 1Sem Var.(%) 1més (RS) 1ano(RS)
Paulinea/SP 1.840,00 1.830,00 1.813,50 0,55 1769,00 1806,50
COMPRA VENDA COMPRA  VENDA Rio Grande
Alagoas RS RS Paraiba RS RS do Norte
Anidro Combustivel 2,02 2,04  Anidro 2,05 2,07 Anidro
Hidratado Combustivel 1,72 1,74  Hidratado 1,68 1,70 2,01
Per buco Maranhdo Hidratado
Anidro Combustivel 2,00 2,02 Anidro 2,03 2,06 1,67
Hidratado Combustivel 1,70 1,72 Hidratado 1,70 1,72
Goids Anidro Int. _Anidro Ext. Hidratado Int. Hidratado Ext.
2,10 2,00 2,30 2,15
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
Dezembro/ 17 1,302 1,283 1,316 1,286 0,460
Janeiro/ 18 1,330 1,314 1,341 1,320 0,370
Fevereiro/ 18 1,365 1,359 1,365 1,359 1,030
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
ICE FUTURES NY - PETROLEO - barril (WTI)
Janeiro/ 18 59,72 59,44 59,89 59,53 0,13
Fevereiro/ 18 59,76 59,47 59,93 59,58 0,11
ICE FUTURES NY- GASOLINA - US$ por galdo
Janeiro/ 18 1,7886 1,7805 1,7936 1,7915 -0,16
Fevereiro/ 18 1,7902 1,7831 1,7974 1,7953 0,28
LONDRES ICE - PETROLEO - barril tipo Brent
Janeiro/ 18 66,55 66,23 66,75 66,44 0,16
Fevereiro/ 18 65,99 65,71 66,32 65,99 0,00

Petrobras | Ajustes nos pregos da Gasolina
desde a mudanca na politica de pregos (%)
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Andlise Mercado de Etanol

O mercado fisico de etanol encerrou a quinta-feira com
precgos estaveis em Ribeirdo Preto onde o hidratado se
manteve firme nas indica¢des nominais de usinas a RS
2,20 e o anidro estavel na faixa de RS 2,07 o litro. E
importante notar que o preco de RS 2,20 tende a ser
parametro de referéncia para a volta das negocia¢des
apos os feriados prolongados de final de ano, quando as
distribuidoras tendem a aparecer no mercado de modo
mais incisivo em fungdo da necessidade de
recomposicao dos estoques.

Em Sao Paulo como um todo o hidratado oscila entre a
maxima de RS 2,20 e a minima de R$ 2,15, dependendo
da regido, enquanto que o anidro oscila entre a minima
de RS 2,05 e a maxima de RS 2,08 o litro. De modo
geral a oferta de anidro continua muito curta no
mercado fisico. O spread semanal com base na média
de pre¢o do Cepea indica um prémio de 9,61% do
anidro sobre o hidratado enquanto que o spread diario,
com base nos pregos do mercado fisico, apontam um
prémio ainda menor, na faixa de 6,92%.

Com isto as usinas preferem claramente destinar o
anidro para a modalidade de contratagdao antecipada
junto as distribuidoras que remunera em média 13,5%
mais para o anidro. Além disto, as usinas também
apostam no hidratado visto que o Brent em Londres se
mantém na faixa de USS 66,00 o barril em meio a um
real ainda fraco frente ao ddlar, na faixa de RS 3,31. Isto
tende a encarecer pelas duas vias [cambial e primdria] a
importacdo da gasolina, dando ainda mais espago para
avancos do hidratado nas usinas.

O RTIBILIDAD OMPARATIVO

ANOL E A AR (B2 o

Anidro Hidratado

Preco (Spot) (1) RS/L 2,0700 2,2000
PIS(1) 0,02338 0,02338
Cofins (1) 0,10752 0,10752
ICMS 0,00% 12%
Base (s/imposto) 1,9391 1,8051
Etanol H/A (2) - 1,8731
Conversdo (VHP) (a) 57,94 58,41
PregoAgucar VHP(b) 55,22 55,22
Diferenca (a/b) 4,92% 5,77%
Conversdo (Branco) 58,17 58,64
(1) Com Impostos ao produtor
(2) Conversdo de etanol hidratado em anidro
(a) Etanol convertido em VHP (R$/50 kg)
(b) Prego agucar VHP (PVU)
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