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Anadlise Mercado de Agl]car: Nova York sobe novamente ignorando Trump e real fraco no Brasil
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ANALISE DE MERCADO - A quarta-feira foi marcada por cotagdes
levemente mais altas sobre os contratos futuros internacionais do
aclcar e pregos ainda firmes na faixa de RS 50,0 a saca de aglicar com
até 150 Icumsa negociado no mercado interno brasileiro dentro da
média de negociacdo de Sdo Paulo, em um cendrio de breve e, muito
limitada, recuperagio ap6s precos na faixa de RS 49,00 registrados na
semana anterior.

Porém, assim como em Nova York, o mercado fisico ndo deve
despertar ilusGes de altas mais sdélidas mesmo frente a uma
recupera¢do pontual em um horizonte mais imediato [é importante
ndo esquecer que a safra internacional atual e a préxima devem ser
periodos de superavits acima de 10 milhGes de toneladas]. Isto
porque muitas industrias compradoras continuam reduzindo a sua
demanda ao maximo possivel no aguardo de unidades produtoras
que aceitem entrar no mercado na faixa de RS 49,00 a saca. Precos
abaixo de R$ 50,00 s3o o objetivo central dos compradores. Na outra
ponta a estratégia também é repetida.

As usinas também se mostram avessas ao mdaximo de entrar no
mercado fisico de agucar abaixo do nivel de RS 50,00 ao passo de
cancelar suas disponibilidades de venda para estes patamares. Com
isto, fica cada vez mais dificil entrar no mercado spot e encontrar
unidades produtoras que aceitem negociar agucar abaixo do minimo
de RS$ 50,00, salvo em ocasibes muito esporddicas envolvendo
volumes claramente pontuais e limitados em vendas isoladas.

Em Nova York o mesmo pode ser observado frente a uma
recuperagdo de curto prazo que ainda se mostra longe de traduzir
uma reversdo de tendéncia. Neste cenario, dois dias consecutivos de
alta no mercado ainda se mostram sem forga para indicar uma
retomada da faixa dos US$/cents 11,00 onde a diregdo é exatamente
4 contraria, de novo teste da faixa do USS/cents 10,00 ainda no
decorrer desta quarta semana de agosto.

Isto porque pelo lado do Brasil o real mais fraco frente ao ddlar acaba
elevando em muito a remuneragdio em moeda local dos
exportadores. A desvalorizagdo em parte mantém os pregos em reais
dentro da média de RS 900,00 indicada como aceitavel por algumas
usinas. Mesmo assim, ainda que Outubro/18 se mostre muito
préximo da depreciada faixa dos US$/cents 10,00, a disponibilidade
de oferta por parte do produto brasileiro acaba aumentando,
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elevando a pressdo negativa sobre a commodity. Durante as maximas
do dia o délar beirou os RS 4,10 frente ao risco eleitoral no Brasil e a
possibilidade de agravamento do cendrio macro e fiscal do pais.

No mercado norte americano o encontro de dois dias entre o vice-
ministro de finangas da China e o secretario do tesouro dos Estados
Unidos ja comegou minado pelo préprio presidente Donald Trump
que indicou que ndo enxerga muito futuro nas negociagdes. A forte
probabilidade de um encontro sem resultados praticos para a
resolugdo da guerra comercial entre os dois paises ja havia sido
indicada pela SAFRAS & Mercado ainda no inicio da semana passada,
ao alertar que a frustracdo dos mercados com a ndo solugdo do
problema pode resultar em novas investidas de quedas, tanto nos
mercados acionarios quanto nos de derivativos agricolas, entre eles
os contratos futuros de agucar. Logo, além do movimento de venda a
ser observado nos mercados, o délar mais forte também deve resultar
em pressdo de baixa sobre Outubro/18 que apenas manteve um
breve suspiro junto a faixa de USS/cents 10,18 na quarta-feira.

MERCADO EQUIVALENCIAS - Em Santos, a saca de 50 kg de agticar
com até 150 Icumsa encerrou a quarta-feira ainda firme negociada ao
redor de RS 52,00 [USS/cents 11,63]. Em Ribeirdo Preto precos firmes
em RS 50,00 [USS/cents 11,18]. Embarcado em big bags ela é cotada
em R$ 49,00 [USS$/cents 10,96]. O aglcar com maior coloragdo, com
180 Icumsa, ficou cotado ao redor de RS 49,00 [USS/cents 10,96].
Produto com 200 Icumsa foi cotado na faixa de RS 48,00 [USS/cents
10,73]. O agucar com 300 Icumsa oscilou ao méximo de RS 47,00
[USS/cents 10,51]. O etanol hidratado se mostrou 20,35% mais
vantajoso que o agucar bruto em Nova York equivalendo a USS/cents
10,44 [PVU] e 15,84% mais vantajoso que o agucar cristal de Ribeirdo
Preto, equivalendo a RS 50kg 57,92 [USS/cents 12,95.

FOB EXPORTAGCAO - O mercado FOB exportagdo encerrou a quarta-
feira com diferenciais para embarques imediatos de VHP com base
em Santos que, para entrega em setembro oscila em -3 sobre
Outubro/18 em Nova York. A sacaria dupla exportagdo para cristal
com até 150 Icumsa se manteve firme em +58 também contra entrega
em setembro.
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REGIAO CENTRO-SUL-em saca de 50 kg -com impostos PVU 22-ago-18
Regido/Estado Comprac Vendedor Atual 1sem 1més 1ano
Parand S RS uss RS RS S Referencial de Paridade - Exportacdo e Mercado Interno
Maringa 53,00 54,00 13,06 53,00 56,00 56,00 (em dédlares por tonelada)

Sdo Paulo 22/08/2018 Ice Futures* LIFFE***
- Ribeirdo Preto 50,00 58,00 12,32 50,00 53,00 53,00 Outubro/18 Margo/19 Agosto/18  Outubro/18
- Aragatuba 49,00 50,00 12,08 49,00 52,00 52,00 Bolsa* 224,43 244,05 305,80 307,90
Minas Gerais Diferencial de Polarizag&o 9,09 9,88 12,38 12,47
Triéngulo Mineiro 51,00 52,00 12,57 51,00 54,00 54,00 Prémio/Desagio -0,14 -0,14 2,72 2,63
*PVU - Posto Veiculo Usina Preco FOB porto * 233,39 253,80 320,91 323,00
iINDICE CEPEA/ESALQ - SAO PAULO - DIARIO Frete usina porto 24,16 24,16 24,16 24,16
(Sugar Cristal com até 150 Icumsa - posto usina - com impostos) 22-ago-18 Elevagéo (fobizago) 10,50 10,50 14,00 14,00
Atual Anterior Var% lsemana 1més 1lano Custosacaria dupla exportagdao
Posto Usina RS 51,00 50,17 1,65 50,25 53,43 52,79 VHP BRANCO
Posto Usina US$S 12,57 12,47 0,80 12,88 14,11 16,67  PVU(US$/tonelada) 198,73 219,14 282,75 284,84
Média 3 dltimos dias RS 50,57 50,17 0,80 50,27 53,70 53,13  PVU(USS$/saca 50kg) 9,94 10,96 14,14 14,24
US ICE - ACUCAR #11 - USS cents/libra peso: 22-ago-18 PVU (R$/saca 50kg)** 40,31 44,45 57,36 57,78
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  Equivalente Interno (1) 48,13 53,08 68,48 68,99
Outubro/18 10,18 10,23 9,91 10,10 10,17 0,09 Prego Cristal (Icumsa 145) - Ribeirdo Preto 50 50
Margo/19 11,07 11,10 10,83 10,99 11,05 0,18 Custo Refino Cristal (150) para Refinado (45) 1,7 1,7
Maio/19 11,27 11,29 11,06 11,20 11,27 0,00 Preco Referencial Refinado (b) 51,7 51,7
LIFFE -Sugar #5 - USS/t: 22-ago-18 Variagdo Refinado interno e exportagio (b/a) -0,25 0,25
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%) NY em cents para R$/50kg
Agosto/lS 305,80 301,10 306,70 306,40 305,90 -0,03 *Prego NY convertido em Dollares por tonelada '* Base cambial - Délar comercial
Outubro/18 307,90 302,80 308,20 308,10 307,70 0,06 = jffe - referénciaincusa 150 *** FOB Porto com base em Santos/SP
Dezembro/18 312,50 307,60 312,70 311,90 311,70 0,25 (1) Acrescentar ICM S (79, Pis (165% e Cofins (7,60%)
{NDICES Fech. Min Max Abert. Ant. Var.(%)  REGIAO NORDESTE-*em RS por saca de 50 kg - com impostos
Ibovespa 76.902 76.904 74.876 75.171  75.180 2,29 22-ago-18 Compra* Venda * US$/50kg USS$/Cents
Dow Jones 25.734 25.836 25.722 25.825 25.822 -0,34 Paraiba 66,00 67,00 16,27 14,76
Standard & Poors 2.863 2.868 2.856 2.861 2.863 0,00 Alagoas 65,00 67,00 16,02 14,53
CAMBIO Fech. Max Min Abert. Var. (%) Pernambuco 65,00 67,00 16,02 14,53
Dolar Comercial 4,0570 4,0910 4,0330 4,0450 0,4400 Rio Grande do Norte 66,00 67,00 16,27 14,76
Euro/USS 1,1594 1,1594 1,1532 1,1532  0,5300 Pard/Belém** 60,42 62,42 51,06 16,94
USS/Yuan (China) 6,8400 6,8444 6,8400 6,8444 -0,0600 ** pregco com Frete de R$ 9,00 por sacaincluso e imposto de entrada de 2,4%
Equivaléncia de Pregos dos Principais Produtos do Setor quarta-feira, 22 de agosto de 2018
Produto Change(%) R$/50kg Change(%) R$/L Change(%) R$/M?® Change(%) US$/M3 Change(%) R$/Ton Change(%) US$/Ton Change(%) cents
Agucar Fisico Santos 0,00 52,00 0,00 1,52 0,00 1518,12 0,44 374,20 0,00 1.040,00 0,44 256,35 044 11,63
Aglcar Fisico RP/SP 0,00 50,00 0,00 1,46 0,00 1.459,73 0,44 359,80 0,00 1.000,00 0,44 246,49 044 11,18
Etanol Anidro 2,29 51,30 2,29 1,71 2,29 1.710,00 2,72 421,49 2,29 1.025,98 2,72 252,89 2,72 11,47
Etanol Hidratado 3,93 57,92 3,93 1,85 3,93 1.850,00 3,47 456,00 3,93 1.158,39 3,47 285,53 3,47 12,95
Etanol Hidratado BM&F 0,96 52,63 0,96 1,68 0,9 1.681,00 051 414,35 096 1.052,57 0,51 259,44 051 11,77
Etanol Anidro CBOT 0,88 37,76 0,88 1,26 0,88 1.258,69 1,32 310,25 0,88 755,20 1,32 186,15 41,32 8,44
Aglcar NY 0,54 45,53 0,54 1,67 0,54 1.670,31 010 411,71 054 910,52 0,10 224,43 010 10,18
Aglcar Londres 0,41 62,03 0,41 1,81 041 1.810,98 20,03 446,38 041 1.240,63 0,03 305,80 20,03 13,87
Aglcar india 0,45 93,63 0,45 2,73 045 2.733,48 0,00 673,77 045 1.872,60 0,00 461,57 0,00 20,94
Aclicar Russia 1,14 97,32 1,14 2,84 1,14 2.841,22 1,58 700,32 1,14 1.946,40 1,58 479,76 1,58 21,76
Aglicar China 0,94 140,66 0,94 4,11 0,94 4.106,52 0,49 1.012,20 094 2813221 0,49 693,42 049 31,45

Aglcar 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. Aglcar China, com base no primeiro contrato bolsa de Zhengzhou. Agtcar India, com base no mercado spotde Nova Delhi

Prémios Didrios VHP base Santos | a granel | Pontos sobre Nova York Diferenciais Exportac&o - Agucar VHP
Entrega Setembro Outubro Novembro 5 SaHQHS, Base porto de Santos. -Pontos sobre NY
22/08/2018 -3 - - 0
21/08/2018 -3 - = o5
20/08/2018 -3 - - :1
17/08/2018 -3 - = s
Prémios Cristal 150 Icumsa | Sacaria Dupla Exportacdo | USS/ton 5
Entrega Setembro Outubro Novembro 25
22/08/2018 58 - -
21/08/2018 58 = = 3
-3,5

-4

4,5
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MERCADO FiSICO DE ETANOL
REGIAO CENTRO-SUL - em litros e com impostos, exceto ICMS - PV 22/08/18

COMPRA Venda atual 1sem 1 més 1ano
R$ RS us$ RS RS RS
S&o Paulo
Anidro C ivel
Ribeirdo Preto 1,71 1,75 0,4215 1,700 1,790 1,7
Aragatuba 1,69 1,72 0,4166 1,680 1,770 1,68
Paulinia 1,77 1,80 0,4363 1,760 1,850 1,76
Hidratado Combustivel (com impostos, menos o ICMS)
Ribeirdo Preto 1,63 1,72 0,4013 1,540 1,602 1,54
Aragatuba 1,61 1,70 0,3969 1,522 1,584 1,52
Paulinia 1,68 1,74 0,4143 1,593 1,654 1,59
Parand ( com impostos)
Anidro 1,71 1,73 0,4215 1,700 1,790 1,70
Hidratado 1,85 1,87 0,4560 1,750 1,820 1,75
*PVU - Posto Veiculo Usina
iNDICE ESALQ - CENTRO-SUL - SEMANAL
(em litros sem impostos, exceto ICMS - PVU) entre 13/08 e 17/08
atual us$ 1Sem var. 1 més (R$) 1 ano (R$)
Sdo Paulo
Hidratado Combustivel 1,3911 0,4010 1,3887 0,17 1,6491 1,3020
Anidro Combustivel 1,5628 0,3569 1,5889 -1,64 1,8333 1,4180
Qutros Fins Hidratado 1,4058 0,3607 1,4231 -1,22 1,6643 1,3187
Indicador Diario Paulinia - R$/metro cibico |Spread Anidro x Hidratado (%) 12,34%
Hidratado Esalg atual anterior 1Sem Var.(%) 1 més (RS) 1ano (RS)
Paulinea/SP 1.535,00 1.490,00 1.452,00 3,02 1526,50 1472,00
REGIAO NORDESTE - em litros - (com impostos exceto ICMS com 25% )
COMPRA VENDA COMPRA VENDA Rio Grande
Alagoas RS RS Paraiba RS RS do Norte
Anidro Combustivel 1,90 1,95  Anidro 1,95 1,97 Anidro
Hidratado Combustivel 1,78 1,80 Hidratado 1,76 1,78 2,00
Pernambuco Maranhdo Hidratado
Anidro Combustivel 1,98 2,03  Anidro 2,00 2,05 1,85
Hidratado Combustivel 1,78 1,83 Hidratado 1,80 1,85
Goias Anidro Int. Anidro Ext. Hidratado Int. Hidratado Ext. SP| MG NE
1,70 1,75 1,87 1,72 1,77
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
Setembro/ 18 1,325 1,308 1,353 1,347 -1,77
Outubro/ 18 1,329 1,319 1,350 1,353 -1,70
Novembro/18 1,319 1,329 1,351 1,345 -2,36

FECH.

MiN

OUTROS COMBUSTIVEIS
MAX

ANT.

VAR. (%)

ICE FUTURES NY - PETROLEO - barril (WTI)

Setembro/ 18 67,88 65,98 68,08 66,08 3,09
Outubro/ 18 67,52 65,63 67,72 65,72 3,09
ICE FUTURES NY- GASOLINA - US$ por galdo

Setembro/ 18 2,0680 2,0211 2,0746 2,0179 2,48
Outubro/ 18 1,9616 1,9139 1,9677 1,9110 2,64
LONDRES ICE - PETROLEO - barril tipo Brent

Setembro/ 18 75,01 72,97 75,29 72,91 2,88
Outubro/ 18 75,01 72,97 75,26 72,92 2,86
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Analise Mercado de Etanol

A quarta-feira foi marcada por novos ganhos para o etanol hidratado e
baixas para o anidro no mercado fisico em Sdo Paulo. A demanda tem
sido o ponto forte na formagdo dos pregos com distribuidoras
fortemente presentes no mercado mesmo frente as novas investidas
de alta nos pregos do hidratado. A desvalorizagdo do real frente ao
délar [beirando a RS 4,10 nas méximas do dia] e os ganhos do barril de
petréleo em Londres [que se aproximaram de 3%] aquecem ainda mais
o mercado de etanol e prometem novos ganhos para os préximos dias.

As chuvas em algumas regiGes produtoras do Centro-Sul também
reforcam o cendrio atual de pregcos em alta. Na quarta-feira o
hidratado avangou 3,93% saindo de RS 1,79 para RS 1,85 o litro
enquanto o anidro recuou 2,29% saindo de RS 1,75 para RS 1,71 o
litro, ambos em Ribeirdo Preto. Em Aragatuba indicagdo de hidratado a
RS 1,78 o litroe a RS 1,86 em Pirassununga.

No Centro-Oeste do Brasil a demanda por etanol hidratado tem se
mostrado cada vez mais sélida no decorrer das semanas diante da
forte competitividade entre os pregos locais do hidratado frente a
gasolina. Com isto as distribuidoras tém elevado sua demanda junto as
usinas o que tem resultado na valorizagdo sustentada dos pregos.
Hidratado para vendas dentro do estado oscila na faixa de RS 1,87 o
litro, com ganhos de 3,89% sobre o nivel de RS 1,80 praticado no final
da semana anterior.

Para vendas externas o hidratado tem oscilado na faixa de RS 1,72 o
litro para embarques em S3o Paulo e Minas Gerais e a RS 1,77 o litro
para envio a regido Nordeste do pais. A demanda do Nordeste por
etanol no Centro-Oeste também tem mostrado mais fraca até mesmo
para o hidratado. O desenvolvimento da safra no Nordeste, claramente
mais voltada ao etanol, acaba mantendo a oferta elevada por la e os
pregos competitivos, o que reduz a necessidade de demanda externa,
tanto do Centro-Sul quanto do Centro-Oeste.

Na regido Nordeste o hidratado oscila na faixa de RS 1,78 o litro em
Pernambuco e em Alagoas, com indica¢des de nominais de RS 1,80 o
litro no Maranh3o e RS 1,85 o litro no Rio Grande do Norte. O anidro
oscila na faixa de RS 1,98 o litro em Pernambuco e a RS 1,90 em
Alagoas, vindo de precos médios de RS 2,00 a RS 2,05 nestas duas
regides ainda no final da semana anterior. No Maranhdo e Rio Grande
do Norte o anidro ainda oscila na faixa de RS 2,00 vindos de um
patamar ao redor de RS 2,05 da semana anterior.

CONVERTIBILIDADE E COMPARATIVO

ETANOL EAGUCAR (BASE VHP)

Arbitragem Hidratado X Aglicar NY

13,30

Hidratado +20,35% acima do Aguticar

12,30

11,30

US$/cents 10,44

10,30

USS$/cents 8,67

07/06/2018
14/06/2018
21/06/2018
28/06/2018
05/07/2018
12/07/2018
19/07/2018
26/07/2018
02/08/2018
09/08/2018
16/08/2018

-------------- Agucar Nova York ------------- Hidratado Mercado Fisico

Anidro Hidratado
Preco (Spot) (1) RS/L 1,7100 1,8500
PIS(1) 0,02338 0,02338
Cofins (1) 0,10752 0,10752
ICMS 0,00% 12%
Base (s/imposto) 1,5791 1,4971
Etanol H/A (2) - 1,5535
Conversdo (VHP) (a) 47,18 48,44
PrecoAgucar VHP(b) 48,13 48,13
Diferenca (a/b) -1,98% 0,64%
Conversdo (Branco) 47,37 48,64
(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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