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ANALISE DE MERCADO - O inicio da quinta e tltima semana de agosto
foi marcado por um forte solavanco de alta nos pregos do agucar no
mercado internacional e pela reafirmagdo dos recentes ganhos
observados no mercado fisico brasileiro para a variagdo cristal com
até 150 Icumsa da commodity que, recentemente saiu da faixa de RS
50,00 [que comportou negociagdes pontuais marginalmente abaixo
deste patamar], para se recuperar até a faixa de R$ 52,00 a saca, com
claras indica¢des de recuperacdo da faixa de RS 53,00.

A expectativa da SAFRAS & Mercado é que, caso o real continue
desvalorizado frente ao ddlar acima da faixa de RS 4,00, os pregos do
agucar no mercado interno acabem conseguindo se deslocar da faixa
atua de R$ 52,00 para o novo patamar de RS 55,00 a saca na média do
interior de Sdo Paulo. O primeiro fator que fundamenta esta escalada
de pregos é a forte concorréncia que o produto com até 150 Icumsa
enfrenta frente ao etanol e ao agucar VHP.

A relagdo com a desvalorizagdo cambial no Brasil existe por conta do
cristal 150 Icumsa porque muitas usinas ja observam sua
remuneragdo em moeda local ser incrementada com a conversdo da
taxa de cambio quando o produto local é vendido ao mercado
externo em dodlares. Isto ja existia ainda na semana anterior quando o
vencimento Outubro/18 ainda oscilava junto a faixa dos USS/cents
10,00. Ainda assim naquele contexto a desvalorizagdo do real frente
ao ddlar estava compensando parte das perdas que a queda do
Outubro/18 junto aos menores patamares dos ultimos dez anos
proporcionava ao mercado.

Logo, frente a recente recuperagdo deste mesmo ativo, que ja iniciou
a semana fechando junto a faixa de US$/cents 10,50, os ganhos das
usinas que exportam VHP devem ficar ainda mais elevados ao passo
que, uma parcela menor da cana deve ser destinada para a fabricagdo
do aglcar com até 150 Icumsa. Depois disto também existe a forte
canalizagdo do mix de produgdo para o etanol ha oito quinzenas
consecutivas no Centro-Sul, onde, somente na primeira metade de
agosto beirou aos 65% para o biocombustivel.

Depois disto temos ainda alguns efeitos da estiagem nos canaviais do
Centro-Sul que podem antecipar a entressafra em até dois meses em
algumas localidades, com forte redugdo na produtividade agricola em
Sdo Paulo. Outro fator que sustenta os ganhos do 150 Icumsa é
entrada mais firme na ponta compradora por parte das industrias
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compradoras nacionais. J& em Nova York, o vencimento Outubro/18
apresentou sinais de reagdo técnica apds a sustentagdo da faixa de
preco de USS/cents 10,00 durante a semana anterior, o que motivou
a entrada de agentes financeiros e fundos especuladores no mercado.

Porém, apesar da intensa volatilidade, ainda que positiva da segunda-
feira, ainda é importante estar atento a possibilidade de uma nova
inflexdo de baixa nos pregos do agucar em Nova York, visto que os
fundamentos ainda sdo superavitarios na faixa de 10 milhdes de
toneladas para o agucar na safra atual e na préoxima e que os efeitos
da desvalorizagdo do real frente ao ddlar no Brasil ainda podem
induzir a um cenario de forte elevagdo na oferta de curto prazo que
pode neutralizar a atual investida de alta. O clima novamente seco no
Centro-Sul tende a manter a velocidade elevada da moagem, o que
também mantem sob perspectiva negativa a volatilidade dos pregos.

MERCADO EQUIVALENCIAS - Em Santos, a saca de 50 kg de agticar
com até 150 Icumsa encerrou a segunda-feira estavel negociada ao
redor de RS 54,00 [USS/cents 12,00]. Em Ribeirdo Preto precos firmes
a R$ 52,00 [USS/cents 11,56]. Embarcado em big bags ela é cotada em
RS 51,00 [USS/cents 11,33]. O aglicar com maior coloragdo, com 180
lcumsa, ficou cotado ao redor de RS 51,00 [USS/cents 11,33]. Produto
com 200 Icumsa foi cotado na faixa de RS 50,00 [USS/cents 11,11]. O
aclicar com 300 Icumsa oscilou ao maximo de RS 49,00 [US$/cents
10,89]. O etanol hidratado se mostrou 18,54% mais vantajoso que o
aclcar bruto em Nova York equivalendo a US$/cents 10,68 [PVU] e
11,38% mais vantajoso que o agucar cristal de Ribeirdo Preto,
equivalendo a RS 50kg 54,98 [USS/cents 12,22].

FOB EXPORTACAO — O mercado FOB exporta¢do encerrou a segunda-
feira com forte ajuste nos diferenciais para embarques imediatos de
VHP com base em Santos que, para entrega em setembro oscila em -
40 pontos sobre Outubro/18 em Nova York. A sacaria dupla
exportagdo para cristal com até 150 Icumsa subiu +65 também contra
entrega em setembro. Indicagcdes de VHP na modalidade FCA com
descontos de -10 pontos sobre Outubro/18 em Nova York.
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MERCADO FiSICO DE ACUCAR N2 1782 28/ agosto / 2018
REGIAO CENTRO-SUL-em saca de 50 kg -com impostos PVU 27-ago-18
Regido/Estado Comprac Vendedor Atual 1sem 1més 1ano
Parand S RS uss RS RS RS Referencial de Paridade - Exportacdo e Mercado Interno
Maringa 55,00 56,00 13,47 53,00 55,00 55,00 (em dédlares por tonelada)

Sdo Paulo 27/08/2018 Ice Futures* LIFFE***
- Ribeirdo Preto 52,00 58,00 12,74 50,00 52,00 52,00 Outubro/18 Margo/19 Agosto/18  Outubro/18
- Aragatuba 51,00 52,00 12,49 49,00 51,00 51,00 Bolsa* 231,71 247,36 310,60 309,50
Minas Gerais Diferencial de P olarizag&o 9,38 10,02 12,58 12,53
Triéngulo Mineiro 53,00 54,00 12,98 51,00 53,00 53,00 Prémio/Desagio -1,81 -1,81 2,72 2,63
*PVU - Posto Veiculo Usina Preco FOB porto * 239,28 255,56 325,90 324,67
INDICE CEPEA/ESALQ - SAO PAULO - DIARIO Frete usina porto 20,82 20,82 20,82 20,82
(Sugar Cristal com até 150 Icumsa - posto usina - com impostos) 27-ago-18 Elevagéo (fobizago) 10,50 10,50 14,00 14,00
Atual Anterior Var% lsemana 1més 1lano Custosacaria dupla exportagdao
Posto Usina RS 53,07 52,45 1,18 50,54 52,70 52,92 VHP BRANCO
Posto Usina US$ 12,99 12,78 1,64 12,77 14,19 16,74 PVU (USS/tonelada) 207,95 224,24 291,08 289,84
Média 3 dltimos dias RS 52,43 51,74 1,33 50,06 53,61 52,73  PVU(US$/saca 50kg) 10,40 11,21 14,55 14,49
US ICE - ACUCAR #11 - USS cents/libra peso: 27-ago-18 PVU (R$/saca 50kg)** 42,44 45,77 59,41 59,16
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  Equivalente Interno (1) 50,68 54,65 70,94 70,64
Outubr0/18 10,51 10,31 10,56 10,31 10,23 2.73 Prego Cristal (lcumsa 145)-Ribeirdo Preto 52 52
Margo/19 11,22 11,13 11,25 11,17 11,05 1,53 Custo Refino Cristal (150) para Refinado (45) 1,7 1,7
Maio/19 11,40 11,30 11,42 11,30 11,24 1,42 Preco Referencial Refinado (b) 53,7 53,7
LIFFE -Sugar #5 - USS/t: 27-ago-18 Variagdo Refinado interno e exportagio (b/a) -0,24 0,24
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%) NY em cents para R$/50kg
Agosto/18 310,60 - - - 310,60 0 *Prego NY convertido em Dollares por tonelada '* Base cambial - Délar comercial
Outubro/18 309,50 - - - 309,50 0 = jffe - referénciaincusa 150 *** FOB Porto com base em Santos/SP
Dezembro/18 312,12 - - - 312,12 0 (1) Acrescentar ICM S (7%, Pis (1,65% e Cofins (7,60%
{NDICES Fech. Min Max Abert. Ant. Var.(%)  REGIAO NORDESTE-*em RS por saca de 50 kg - com impostos
Ibovespa 77.930 78.008 76.264 76.264 76.262 2,18 27-ago-18 Compra* Venda * US$/50kg USS$/Cents
Dow Jones 26.050 26.068 25.883 25.883  25.790 1,01 Paraiba 66,00 67,00 16,17 14,67
Standard & Poors 2.895 2.898 2.889 2.885 2.875 0,72 Alagoas 65,00 67,00 15,92 14,45
CAMBIO Fech. Max Min Abert. Var. (%) Pernambuco 65,00 67,00 15,92 14,45
Dolar Comercial 4,0820 4,1180 4,0510 4,1090 -0,5300 Rio Grande do Norte 66,00 67,00 16,17 14,67
Euro/USS 1,1624 1,1624 1,1624 1,1624 0,0000 Pard/Belém** 62,46 64,46 52,79 17,52
USS/Yuan (China) 6,8030 6,8030 6,8030 6,8030 0,0000 ** pregco com Frete de R$ 9,00 por sacaincluso e imposto de entrada de 2,4%
Equivaléncia de Pregos dos Principais Produtos do Setor segunda-feira, 27 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
Acucar Fisico Santos 0,00 54,00 0,00 1,58 0,00 1.576,50 0,54 386,21 0,00 1.080,00 0,54 264,58 0,54 12,00
Aglcar Fisico RP/SP 0,00 52,00 0,00 1,52 0,00 1.518,12 0,54 371,90 0,00 1.040,00 0,54 254,78 0,54 11,56
Etanol Anidro 0,00 54,00 0,00 1,80 0,00 1.800,00 0,54 440,96 0,00 1.079,98 0,54 264,57 0,54 12,00
Etanol Hidratado 3,78 60,11 3,78 1,92 3,78 1.920,00 4,34 470,36 3,78 1.202,22 4,34 294,52 4,34 13,36
Etanol Hidratado BM&F 7,71 50,56 7,71 1,62 7,71 1.615,00 7,22 395,64 7,71 1.011,24 7,22 247,73 7,22 11,24
Etanol Anidro CBOT 1,39 36,30 1,39 1,21 1,39 1.210,18 1,94 296,47 1,39 726,09 1,94 177,88 1,94 8,07
Aglcar NY 2,19 47,29 2,19 1,74 2,19 1.735,08 2,74 425,06 2,19 945,83 2,74 231,71 2,74 10,51
Aglcar Londres -0,54 63,39 0,54 1,85 0,54 1.850,74 0,00 453,39 -0,54 1.267,87 0,00 310,60 0,00 14,09
Acucar india -0,07 93,62 -0,07 2,73 -0,07 2.733,23 0,47 669,58 -0,07 1.872,42 0,47 458,70 0,47 20,81
Agucar Russia -0,54 97,11 -0,54 2,84 0,54 2.835,20 0,00 694,56 -0,54 1.942,28 0,00 475,82 0,00 21,58
Aglcar China 0,39 143,50 0,39 4,19 0,39 4.189,33 0,15 1.026,29 0,39 2.869,94 0,15 703,07 0,15 31,89
Aclcar Fisico com base Ribeirdo Preto. Etanol Anidro e Hidratado com Base em Ribeirdo Preto. Agticar NY, base primeiro contrato NY. A¢licar Londres com base no primeiro contrato em Londres. Agtic ar Russia,com base no

mercado fisico de Moscow. Aclicar China, com base no primeiro contrato bolsa de Zhengzhou. Agtcar India, com base no mercado spot de Nova Delhi

Prémios Didrios VHP base Santos | a granel | Pontos sobre Nova York Diferenciais Exportac&o - Agucar VHP
Entrega Setembro Outubro Novembro s saie':gaso Fose porto e santos -pentos sebre iy
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MERCADO FiSICO DE ETANOL
REGIAO CENTRO-SUL - em litros e com impostos, exceto ICMS - PV 27/08/18

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

S&o Paulo
Anidro Combustivel
Ribeirdo Preto 1,80 1,84 0,4410 1,700 1,750 1,72
Aragatuba 1,78 1,81 0,4361 1,680 1,730 1,70
Paulinia 1,86 1,89 0,4557 1,760 1,810 1,78
Hidratado Combustivel (com impostos, menos o ICMS)
Ribeirdo Preto 1,69 1,72 0,4139 1,531 1,558 1,52
Aragatuba 1,67 1,70 0,4096 1,514 1,540 1,50
Paulinia 1,74 1,74 0,4268 1,584 1,610 1,58
Parand ( com impostos)
Anidro 1,80 1,82 0,4410 1,700 1,750 1,72
Hidratado 1,92 1,94 0,4704 1,740 1,770 1,73

*PVU - Posto Veiculo Usina

iNDICE ESALQ - CENTRO-SUL - SEMANAL

(em litros sem impostos, exceto ICMS - PVU) entre 20/08 e 24/08

atual us$ 1Sem var. 1 més (R$) 1 ano (R$)
Sdo Paulo
Hidratado Combustivel 1,4572 0,3597 1,3911 4,75 1,5621 1,3632
Anidro Combustivel 1,5805 0,3901 1,5628 1,13 1,8019 1,5133
Qutros Fins Hidratado 1,4684 0,3624 1,4058 4,45 1,5180 1,3843
Indicador Diario Paulinia - R$/metro cibico |Spread Anidro x Hidratado (%) 8,46%
Hidratado Esalg atual anterior 1Sem Var.(%) 1 més (RS) 1ano (RS)
Paulinea/SP 1.625,00 1.575,00 1,43 3,17 1497,00 1449,00
REGIAO NORDESTE - em litros - (com impostos exceto ICMS com 25% )
COMPRA VENDA COMPRA VENDA Rio Grande
Alagoas RS RS Paraiba RS RS do Norte
Anidro Combustivel 1,90 1,95  Anidro 1,95 1,97 Anidro
Hidratado Combustivel 1,78 1,80 Hidratado 1,76 1,78 2,00
Pernambuco Maranhdo Hidratado
Anidro Combustivel 1,98 2,03  Anidro 2,00 2,05 1,85
Hidratado Combustivel 1,78 1,83 Hidratado 1,80 1,85
Goias Anidro Int. Anidro Ext. Hidratado Int. Hidratado Ext. SP| MG NE
1,70 1,75 1,87 1,72 1,77
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
Setembro/ 18 1,305 1,295 1,312 1,313 -0,60
Outubro/ 18 1,305 1,296 1,310 1,313 -0,60
Novembro/18 1,307 1,301 1,307 1,312 -0,38
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
ICE FUTURES NY - PETROLEO - barril (WTI)
Setembro/ 18 68,93 68,34 68,97 68,72 0,30
Outubro/ 18 68,91 68,02 68,92 68,36 0,36
ICE FUTURES NY- GASOLINA - US$ por galdo
Setembro/ 18 2,0893 2,0701 2,0955 2,0779 0,54
Outubro/ 18 1,9869 1,9671 1,9913 1,9753 0,58
LONDRES ICE - PETROLEO - barril tipo Brent
Setembro/ 18 76,32 75,39 76,34 75,82 0,65
Outubro/ 18 76,60 75,71 76,64 76,13 0,61
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Analise Mercado de Etanol

O mercado fisico de etanol teve um inicio de semana de novas
valorizagdes sobre as negociagdes praticadas no Centro-Sul do pais. A
expectativa com geadas em algumas regides produtoras ajudou a
elevar as pedidas de pregos de algumas unidades produtoras. Porém,
como ndo houveram registros deste fendmeno em escala e
intensidade o suficiente, o mercado acabou ndo apresentando a total
volatilidade esperada.

Ainda assim o mercado se encontra fortemente demandado por
parte das distribuidoras frente ao forte volume de vendas nas
bombas. A questdo do cambio desvalorizado e do petréleo em alta
em Londres também ajuda a colocar sob perspectiva de alta os
precos da gasolina praticados no mercado interno brasileiro, o que
abre margem para ampliagdo do consumo nas bombas e para novos
avangos do biocombustivel sem a perda do nivel de competitividade.

Em Ribeirdo Preto o hidratado teve ganhos de 3,78% saindo de RS
1,85 para RS 1,92 o litro, com algumas distribuidoras tentando
pressionar as vendas para o nivel de RS 1,87 o litro. Na mesma
localidade o anidro se manteve nominalmente estavel na faixa de RS
1,80 o litro. Estes dois niveis de pregos praticados em Ribeirdo Preto
colocam o spread diarios do anidro sobre o hidratado na faixa de
6,53% o que explica claramente o motivo do mercado fisico de
anidro se mostrar tdo pouco demandado.

A titulo de comparagdo a remuneracdo média do anidro no mercado
de contratagdo antecipada entre usinas e distribuidas é de um
prémio de 10,5%, o que coloca o anidro em desvantagem de 3,97
pontos porcentuais sobre o mercado de contratagdo antecipada,
reduzindo definitivamente a presenga de usinas na modalidade do
mercado fisico. A indicagdo semanal, com base nos pregos médios da
semana anterior feitos pela Esalg, também mostra o cenario pouco
animador para o anidro, com um spread que oscila em 8,46%.

Ainda em S3o Paulo a segunda feira também foi de ganhos nas
demais localidades produtoras. Em Aragatuba alta de 1,08% com os
precos do hidratado saindo de RS 1,85 para RS 1,87 o litro, enquanto
que Pirassununga indicagdo de alta de 2,66% com vendas saindo de
RS 1,88 para RS 1,93 o litro. Por fim, em Paulinia alta de 0,52% com
precos saindo de R$ 1,91 para RS 1,92 o litro entre a sexta e a
segunda-feira.

CONVERTIBILIDADE E COMPARATIVO

ETANOL EAGUCAR (BASE VHP)

Anidro Hidratado
Preco (Spot) (1) RS/L 1,8000 1,9200
PIS(1) 0,02338 0,02338
Cofins (1) 0,10752 0,10752
ICMS 0,00% 12%
Base (s/imposto) 1,6691 1,5587
Etanol H/A (2) - 1,6174
Conversdo (VHP) (a) 49,87 50,43
PrecoAgucar VHP(b) 50,68 50,68
Diferenca (a/b) -1,59% -0,48%
Conversdo (Branco) 50,07 50,64
(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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