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ANALISE DE MERCADO - A quarta-feira foi marcada pela atualizagdo dos
dados de moagem referentes a segunda metade de setembro no
Centro-Sul do Brasil. Em linhas gerais, o relatério trouxe uma redugdo
de 31% na moagem de cana em termos anuais na regido e uma baixa de
55% na oferta de aglcar, onde ambos os volumes foram
respectivamente de 27 e 1,28 milhdo de toneladas.

Porém, o detalhe é que neste meio tempo, os contratos futuros de
aclcar negociados em Nova York apresentaram um dia de breve
realizagdo de lucros, onde o ativo Margo/19 acabou recuando 0,92% ao
encerrar o dia na faixa de USS/cents 12,85. Ficou claro entdo que o
mercado externo ndo esta [pelo menos por enquanto] se deixando
influenciar ou reagindo diretamente na formacgdo de precos sobre as
questdes fundamentais do Centro-Sul do Brasil.

Isto fica ainda mais importante quando observamos que o relatério
trouxe informagdes sobre o encerramento da safra do Centro-Sul que,
até o fim de setembro registrou 5 usinas com término de atividade na
temporada atual, sendo que na préxima quinzena 32 unidades também
tendem a encerrar seus processos de moagem de cana referentes a
safra 2018/19 reafirmando o tom de término antecipado da safra na
regido.

Ainda no inicio de setembro a expectativa era de que apenas 12% das
unidades produtoras do Centro-Sul terdo félego para prolongar suas
atividades de colheita até dezembro, [contra 36% observados na safra
anterior] como usualmente ocorre em tempos de safra regular, sem
quebra. Os demais 88% tendem a encerrar suas atividades antes do
tempo. Dentro deste conjunto 38% tendem encerrar as atividades até o
fim de outubro enquanto que 49% devem chegar ao maximo até o final
de novembro no processamento de cana.

Neste sentido, enquanto tudo isto acontece no Centro-Sul, Nova York
comega a dar sinais inicias de seu movimento de realizagdo de lucros
apds acumular quase 20% de alta em oito pregdes seguidos de ganhos
que conduziu Margo/19 de USS$/cents 10,81 até USS/cents 12,97. Além
da ja referida questdo técnica e grafica frente a resisténcia natural e
psicoldgica que o preco de USS/cents 13,00 representa ao mercado de
acucar de curto prazo, é inegavel o efeito que o mercado financeiro
norte americano tem exercido sobre os mercados aciondrio e
principalmente os de derivativos.

Isto porque as indicagdes de elevagdo na taxa de juros dos Estados
Unidos acabam resultado na maior remuneragdo ja observada dos
titulos da divida do tesouro local. Com isto, o mercado de renda fixa de
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Andlise Mercado de Agl]car: Moagem cai 31% no ano e aglicar recua em Nova York

titulos da divida publica acaba se mostrando altamente atraente para
os investidores, que acabam saindo macicamente tanto dos mercados
aciondrios e de derivativos [entre eles os agricolas, como é o caso dos
contratos futuros de agucar] com o objetivo de realocar capital em
investimentos claramente mais seguros e com uma taxa de retorno,
que beira os maiores niveis dos Ultimos anos. Este movimento também
resulta em um ddlar mais forte no mercado internacional, que acaba
resultando em uma pressdo de ajuste negativo sobre os pregos das
commodities diante do aumento do poder de compra da divisa a qual
elas sdo cotadas.

Com tudo isto acontecendo em meio a um superavit cada vez maior de
oferta por parte de importantes origens asiaticas, que elevam cada vez
mais suas expectativas de produgdo interna e exportagdo, fica facil
entender porque o movimento de quebra e término antecipado da
safra brasileira acaba exercendo pouco impacto nos pregos em Nova
York. No Brasil as chuvas fortes sobre as regides produtoras e cana
acabam oferecendo um suporte de curto prazo sobre os pregos de
negociagdo interna, tanto do agucar quanto do etanol, o que colabora,
junto com o término antecipado da safra atual, para a sustentagdo dos
pregos no curto prazo.

MERCADO EQUIVALENCIAS - Em Santos, a saca de 50 kg de agticar com
até 150 Icumsa encerrou a quarta-feira firme negociada ao redor de RS
64,00 [USS/cents 15,42]. Em Ribeirdo Preto precos estdveis indicados a
RS 63,00 [USS/cents 15,18]. Embarcado em big bags ela é cotada em RS
62,00 [USS/cents 14,94]. O aglcar com maior coloracdo, com 180
Icumsa, ficou cotado ao redor de RS 62,00 [USS/cents 14,94]. Produto
com 200 Icumsa foi cotado na faixa de RS 61,00 [USS/cents 14,70]. O
aclcar com 300 Icumsa oscilou ao méaximo de RS 60,00 [USS/cents
14,46]. O etanol hidratado se mostrou 23,06% mais vantajoso que o
aclcar bruto em Nova York equivalendo a US$/cents 13,90 [PVU] e
11,81% mais vantajoso que o acucar cristal de Ribeirdo Preto,
equivalendo a RS 50kg 70,44 [USS/cents 16,98].

FOB EXPORTACAO - O mercado FOB exportagdo trabalha na
modalidade de prémios para embarques no decorrer do ultimo
trimestre do ano e com as primeiras indicagdes para o inicio do ano que
vem. Embarque imediato, em outubro oscila entre -7 a -15 pontos
abaixo de Outubro/18 em NY. Para embarques em novembro os
prémios chegam a +15 pontos sobre NY. Dezembro com embarques
que chegam a +25 pontos e janeiro de 2018 com maximas de +35
pontos ja sobre Margo/19. Cristal 150 Icumsa com prémios que chegam
a +69 sobre NY para embarque em outubro, +70 para novembro, +73
em dezembro e +76 sobre janeiro do ano que vem. Aglcar com 45
Icumsa com prémios de +6 a +8 contra Dezembro/18 para embarque
imediato, em outubro.
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MERCADO FiSICO DE ACUCAR N2 1812 11/ outubro / 2018
REGIAO CENTRO-SUL-em saca de 50 kg -com impostos PVU 10-out-18
Regido/Estado Comprac Vendedor Atual 1sem 1més 1ano
Parand S RS uss RS RS RS Referencial de Paridade - Exportacdo e Mercado Interno
Maringa 66,00 67,00 17,53 64,00 62,00 56,00 (em dédlares por tonelada)

Sdo Paulo 10/10/2018 Ice Futures* LIFFE***
- Ribeirdo Preto 63,00 58,00 16,74 61,00 59,00 53,00 Margo/19 Maio/19 Agosto/8  Outubro/18
- Aragatuba 62,00 63,00 16,47 60,00 58,00 52,00 Bolsa* 283,30 286,82 356,50 357,60
Minas Gerais Diferencial de Polarizagao 11,47 11,62 14,44 14,48
Triéngulo Mineiro 64,00 65,00 17,00 62,00 60,00 54,00 Prémio/Desagio -0,68 -0,68 2,72 2,63
*PVU - Posto Veiculo Usina Preco FOB porto * 294,09 297,76 373,66 374,71
iINDICE CEPEA/ESALQ - SAO PAULO - DIARIO Frete usina porto 21,84 21,84 21,84 21,84
(Sugar Cristal com até 150 Icumsa - posto usina - com impostos) 10-out-18 Elevagéo (fobizago) 12,50 10,50 14,00 14,00
Atual Anterior Var% lsemana 1més 1lano Custosacaria dupla exportagdao
Posto Usina RS 63,60 63,27 0,52 61,69 58,83 53,21 VHP BRANCO
Posto Usina USS 16,92 17,05 -0,76 15,83 14,37 16,74 PVU (US$/tonelada) 259,75 265,42 337,82 338,88
Média 3 dltimos dias RS 63,33 63,17 0,26 61,67 57,97 53,14  PVU(USS$/saca 50kg) 12,99 13,27 16,89 16,94
US ICE - ACUCAR #11 - USS cents/libra peso: 10-out-18 PVU (R$/saca 50kg)** 48,88 49,95 63,58 63,78
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  Equivalente Interno (1) 58,37 59,64 75,91 76,15
Margo/19 12,85 13,14 12,62 12,92 12,97 -0,92 Prego Cristal (lcumsa 145)-Ribeirdo Preto 63 63
Maio/19 13,01 13,27 12,78 13,09 13,13 -0,91 Custo Refino Cristal (150) para Refinado (45) 1,7 1,7
Junho/19 13,12 13,36 12,89 13,18 13,24 -0,90 Preco Referencial Refinado (b) 64,7 64,7
LIFFE -Sugar #5 - USS/t: 10-out-18 Variagdo Refinado interno e exportagio (b/a) -0,15 0,15
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%) NY em cents para R$/50kg
Agosto/18 356,50 350,60 359,40 353,00 353,40 0,87 *Prego NY convertido em Dollares por tonelada '* Base cambial - Délar comercial
Outubro/18 357,60 352,50 361,90 356,20 356,70 0,25 = jffe - referénciaincusa 150 *** FOB Porto com base em Santos/SP
Dezembro/18 362,50 357,10 366,50 360,40 360,80 0,47 (1) Acrescentar ICM S (7%, 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 83.679 86.085 83.679 86.084 86.088 -2,79 10-out-18 Compra* Venda * US$/50kg USS$/Cents
Dow Jones 25.599 26.442 25.594 26.442  26.431 3,15 Paraiba 65,00 67,00 17,27 15,67
Standard & Poors 2.787 2.868 2.787 2.874 2.880 3,25  Alagoas 61,00 67,00 16,21 14,70
CAMBIO Fech. Max Min Abert. Var. (%) Pernambuco 66,00 67,00 17,53 15,91
Dolar Comercial 3,7640 3,7680 3,7260 3,7360  1,4000 Rio Grande do Norte 66,00 67,00 17,53 15,91
Euro/USS 1,1539 1,1539 1,1480 1,1480 0,5100 Pard/Belém** 73,73 75,73 62,31 20,68
USS/Yuan (China) 6,9224 6,9224 6,9217 6,9217 0,0100 ** 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, 10 de outubro 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 64,00 0,00 1,87 0,00 1.868,45 1,38 496,40 0,00 1.280,00 1,38 340,06 1,38 15,42
Aglcar Fisico RP/SP 0,00 63,00 0,00 1,84 0,00 1.839,25 1,38 488,64 0,00 1.260,00 1,38 334,75 1,38 15,18
Etanol Anidro 3,96 63,00 3,96 2,10 3,96 2.100,00 252 557,92 3,96 1.259,98 2,52 334,74 252 15,18
Etanol Hidratado 2,27 70,44 2,27 2,25 2,27 2.250,00 0,8 597,77 2,27 1.408,85 0,86 374,30 086 16,98
Etanol Hidratado BM&F 0,00 59,02 0,00 1,89 0,00 1.885,00 1,38 500,80 0,00 1.180,30 1,38 313,58 1,38 14,22
Etanol Anidro CBOT 1,46 39,67 1,46 1,32 1,46 1322,48 2,82 351,35 1,46 793,47 2,82 210,81 2,82 9,56
Aglcar NY 0,46 53,32 0,46 1,96 046 1.956,13 0,93 519,69 046 1.066,32 0,93 283,30 0,93 12,85
Aglcar Londres 2,29 67,09 2,29 1,96 2,29 1.958,76 0,88 520,39 2,29 1.341,87 0,88 356,50 088 16,17
Aglcar india 0,65 81,72 0,65 2,39 0,65 2.385,82 2,02 633,85 0,65 1.634,43 2,02 434,23 2,02 19,70
Aclicar Russia 0,73 108,76 0,73 3,18 0,73 3.17521 0,66 843,57 073 217521 0,66 577,90 0,66 26,21
Aglicar China 0,89 132,75 0,89 3,88 0,89 3.875,71 0,50 1.029,68 0,89 2.655,09 0,50 705,39 0,50 32,00

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 Exportagdo - Agticar VHP
Entrega Outubro Novembro ~ Dezembro Janeiro L] squgusu Base porto de Santos -Pontos sobre NY

24/08/2018 -7/-15 +5/+15 +20/+25 +25/+35 .

06/08/2018 -30/-45 -6/-13 +5/+12 +10/+25 2 20
27/08/2018 -40 -10 -

22/08/2018 -3 - - 1

Prémios Cristal 150 Icumsa | Sacaria Dupla Exportacdo | USS/ton 10

Entrega Qutubro Novembro  Dezembro Janeiro-Margo 5

24/09/2018 +60/+69 +66/+70 +70/+73 +73/+76 0

06/09/2018 +62/+65/+67 +68/+70/+76 +76 5 06/08/2018 27/08/2018
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MERCADO FiSICO DE ETANOL
REGIAO CENTRO-SUL - em litros e com impostos, exceto ICMS - PVU’ 10/10/18

COMPRA Venda atual 1sem 1 més 1ano
RS RS Us$ RS RS RS

S&o Paulo
Anidro Combustivel
Ribeirdo Preto 2,10 2,14 0,5579 2,020 1,980 1,74
Aragatuba 2,08 2,11 0,5526 2,000 1,960 1,72
Paulinia 2,16 2,19 0,5739 2,080 2,040 1,8
Hidratado Combustivel (com impostos, menos o ICMS)
Ribeirdo Preto 1,98 1,99 0,5260 1,936 1,830 1,67
Aragatuba 1,94 1,96 0,5167 1,910 1,813 1,65
Paulinia 2,02 2,04 0,5377 1,962 1,883 1,72
Parand ( com impostos)
Anidro 2,10 2,12 0,5579 2,020 1,980 1,74
Hidratado 2,25 2,27 0,5978 2,200 2,080 1,90

*PVU - Posto Veiculo Usina

INDICE ESALQ - CENTRO-SUL - SEMANAL

(em litros sem impostos, exceto ICMS - PVU) entre 01/10 e 05/10

atual Uss$ 1Sem var. 1 més (R$) 1 ano (R$)
Sdo Paulo
Hidratado Combustivel [1] 1,7894 0,4564 1,7102 4,63 1,4004 1,4435
Anidro Combustivel [2] 1,9193  0,4895 1,8591 3,24 1,5915 1,6156
Outros Fins Hidratado 1,7997 0,4590 1,7151 4,93 1,4155 1,4849
Indicador Diério Paulinia - R$/metro cubico |Spread Anidro [2] x Hidratado [1] (%) 7,26%
Hidratado Esalg atual anterior 1Sem Var.(%) 1 més (RS) 1ano (RS)
Paulinea/SP 1.900,50 1.893,50 1.866,00 0,37 1749,00 1580,00
REGIAO NORDESTE - em litros - (com impostos exceto ICMS com 25% )
COMPRA VENDA COMPRA VENDA Rio Grande
Alagoas RS RS Paraiba RS RS do Norte
Anidro Combustivel 2,32 2,37  Anidro 2,35 2,37 Anidro
Hidratado Combustivel 1,85 1,87 Hidratado 1,85 1,85 2,35
Pernambuco Maranhdo Hidratado
Anidro Combustivel 2,35 2,40  Anidro 2,35 2,40 1,84
Hidratado Combustivel 1,85 1,90 Hidratado 1,87 1,92
Goias Anidro Int. Anidro Ext. Hidratado Int. Hidratado Ext. SP| MG NE
2,05 2,05 2,30 2,15 2,13
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
Outubro/ 18 1,315 1,306 1,320 1,317 -0,22
Novembro/18 1,338 1,326 1,340 1,340 0,00
Dezembro/18 1,360 1,360 1,360 1,360 0,00
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
ICE FUTURES NY - PETROLEO - barril (WT1)
Outubro/ 18 72,83 72,74 75,08 74,66 -2,84
Novembro/18 72,72 72,62 74,94 74,65 -2,79
ICE FUTURES NY- GASOLINA - US$ por galdo
Outubro/ 18 2,0155 2,0135 2,0844 2,0774 -2,97
Novembro/18 2,0137 2,0120 2,0817 2,0752 -2,96
LONDRES ICE - PETROLEO - barril tipo Brent
Novembro/18 82,73 82,61 85,17 85,00 -2,67
Dezembro/18 82,30 82,18 84,68 84,54 -2,64

Arbitragem Hidratado X Acticar NY
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Andlise Mercado de Etanol

O mercado fisico de etanol teve uma quarta-feira de pregos mais altos
sobre o hidratado em algumas regides produtoras, onde as distribuidoras
aceitaram pagar o nivel de R$ 2,25 na maior das negocia¢des do dia, porém,
recuando um pouco de pedidas de precos maiores na faixa de RS 2,26 por
parte de usinas. Algumas negociacdes pontuais em RS 2,24 também foram
registradas para o hidratado em Ribeirdo Preto, porém, em vendas muito
localizadas, envolvendo um volume claramente pequeno de negociagdo,
sendo que o pre¢o de RS 2,24 para o hidratado em Ribeirdo Preto ainda longe
de configurar a totalidade do mercado para a regido, com indicagdes mais
precisas em termos de volume de venda ainda na faixa de RS 2,25 o litro, o
que ainda assim acaba resultado em uma valorizagdo de 2,27% em fungdo do
preco de RS 2,20 visto no inicio desta segunda semana de agosto.

Pelo lado do clima, as chuvas e tempestades também sdo destaques no
Centro-Sul. Alertas de tempestade foram emitidas pelo Inmet para o Leste e
Sul do Mato Grosso, Aragatuba, Sdo José Do Rio Preto, Presidente Prudente,
Marilia, Assis. Nas dreas de Minas Gerais e Sdo Paulo, sdo esperadas
precipitacdes mais amenas, entre 20 e 30 mm/h ou até 50 mm/dia, ventos
intensos (40-60 Km/h). J& os avisos de chuva forte incluem o Triangulo
Mineiro, Alto Paranaiba, Zona Da Mata Mineira, Campo Das Vertentes De
Minas, Oeste Mineiro, Sul/Sudoeste Mineiro, Campinas, Bauru, Araraquara,
Piracicaba, Sorocaba, Branganga Paulista, Vale Do Paraiba, Litoral Norte,
Metropolitana De Sao Paulo, Serra Da Mantiqueira. Todas zonas com
incidéncia de canaviais.

Pelo lado do cambio e do petrdleo a situagdo continua pouco favoravel ao
etanol, com perspectivas de novos ajustes negativos nos precos da gasolina
na préxima quinzena. O Brent em Londres oscila na faixa de USS$ 82,00 o
barril, e se encaminha claramente para o patamar de US$ 80,00 até o fim
desta ou até o inicio da prdxima semana. Além disso o real continua forte
frente ao ddlar, oscilando ao redor de RS 3,75 sendo que agentes do mercado
ja observam um “exagero” a recuperagdo da taxa atual, sendo que os
problemas macro e fiscais do pais ainda continua e o candidato favorito a
presidéncia ja deu sinais de que seria “muito dificil” aprovar medidas de
solugdo no longo prazo. Logo, uma nova investida de alta do cdmbio pode
ocorrer mais a frente, apds as elei¢des, o que abriria uma nova margem para
o hidratado.

Em uma quarta-feira de fortes ajustes positivos nos pregos em Ribeirdo
Preto as indicagBes continuaram firmes tanto para o anidro quanto para o
hidratado nas faixas respectivas de RS 2,25 e RS 2,10 o litro com ganhos
respectivos de 3,96% e 2,27%. Nas demais localidades pregos de estaveis a
mais altos, como é o caso de Pirassununga [RS 2,20 o litro], Catanduva [R$
2,17 o litro], Presidente Prudente [RS$ 2,19 o litro], Piracicaba [RS$ 2,23 o litro]
e Sdo José do Rio Preto [R$ 2,17 o litro]. Em Aragatuba ganhos de 0,91% para
o hidratado que saiu de R$ 2,19 para RS 2,21 o litro enquanto que em Paulinia
registrada alta de 1,77% com o hidratado saindo de R$ 2,26 para RS 2,30 o
litro. As indicagdes de pregos futuros para o hidratado no interior de Sdo
Paulo oscilam em R$ 2,28 para o fim de outubro, RS 2,29 para o fim de
novembro, RS 2,33 para o fim de dezembro deste ano e janeiro do ano que
vem, assim como R$ 2,35 para o fim de fevereiro de 2019.

CONVERTIBILIDADE E COMPARATIVO

ETANOL E ACUCAR (BASE VHP)

Anidro Hidratado
Precgo (Spot) (1) RS/L 2,1000 2,2500
PIS (1) 0,02338 0,02338
Cofins (1) 0,10752 0,10752
ICMS 0,00% 12%
Base (s/imposto) 1,9691 1,8491
Etanol H/A(2) - 1,9187
Conversdo (VHP) (a) 58,84 59,83
PregoAgucar VHP(b) 58,37 58,37
Diferenca (a/b) 0,80% 2,50%
Conversdo (Branco) 59,07 60,07
(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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