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Anallse |V|ercad0 de A;uca I'. Fundamentos de longo prazo e real fraco continuam ditando tendéncias do mercado

ANALISE DE MERCADO - O mercado internacional do
aclcar teve uma quinta-feira de cotagdes em baixas sobre
os contratos futuros de Londres e de Nova York e de
precos mais altos sobre o produto fisico negociado no
mercado  interno  brasileiro. A  diferenca  de
direcionamento entre os dois mercados ocorreu por conta
a Gtica de analise dos fundamentos que foi abordada pelo
longo prazo |4 fora e pelo curto prazo aqui dentro.

O mercado internacional observa um inicio de safra
2017/18 marcada por estimativas de superdvit oscilando
entre 5 a 8 milhGes de toneladas vinda de um déficit de 1
milhdo de toneladas da temporada anterior. Isto tudo é
agravado por indicacdes de queda da demanda da Asia e
da China junto a elevagdo na produgdo de aglcar na
Europa e na india.

No Brasil o mercado observa um curto prazo onde a safra
local 2017/18 se encaminha para a sua finalizagdo em
meio a um mix de produgdo claramente mais voltado ao
etanol, que passou de 53% a 57% entre a segunda
quinzena de setembro e a primeira de outubro. Além
disto, muitas usinas buscaram neutralizar suas posi¢des
vendidas em agucar na bolsa de Nova York com o objetivo
de direcionar a cana que seria destinada ao aglcar [para o
atendimento destes contratos] para a fabricagdo do
etanol, que tem remunerado entre 10% a 15% maior que
o agucar de Nova York dentro da usina e entre 6% a 8%
maior que o prego do agucar no mercado fisico.

Existe também uma pressdo negativa por conta do real
mais fraco frente ao ddlar, o que deixa o aglcar brasileiro
mais barato aos compradores externos, resultando no
aumento da disponibilidade de oferta da commodtiy no
mercado internacional.

MERCADO EQUIVALENCIAS — Na regido Nordeste pregos
em queda pela terceira semana consecutiva. A saca de 50
kg de agucar entre 150 a 200 Icumsa oscila entre RS 58,00
[USS/cents 16,01] a RS 64,00 [USS/cents 17,67] em
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Pernambuco, entre RS 60,00 [USS/cents 16,56] a RS 63,00
[USS/cents 17,39] em Alagoas, entre RS 60,00 [USS/cents
16,56] a RS 62,00 [USS/cents 14,36] na Paraiba e entre RS
58,00 [USS/cents 16,01] a RS 60,00 [USS/cents 16,56] ho
Rio Grande do Norte. O fardo de 30kg oscila entre RS
40,00 a RS 43,00, todos os pregos na modalidade PVU com
ICMS incluso.

Em Santos, a saca de 50 kg de aglicar com até 150 Icumsa
encerrou a quinta-feira em alta de 1,79% negociada ao
redor de RS 57,00 [USS/cents 15,74]. Em Ribeirdo Preto
precos ainda firmes negociados a R$ 56,00 [US$/cents
15,46). Embarcado em big bags ela é cotada em R$ 55,00
[USS/cents 15,18]. O aglcar com maior coloragdo, com
180 Icumsa, ficou cotado ao redor de RS 55,00 [USS/cents
15,18]. Produto com 200 Icumsa foi cotado na faixa de RS
54,00 [USS/cents 14,91]. O aglcar com 300 Icumsa oscilou
ao maximo de RS 53,00 [USS/cents 14,63].

Aclcar VHP a granel indicado na faixa de R$/ton 1.015,00
para negociacdo interna e a RS/ton 944,00 para vendas
externas. J4 o etanol hidratado se mostrou 10,32% mais
vantajoso que o agucar bruto de NY, equivalendo a
USS/cents 13,57 (PVU) e 7,80% mais vantajoso que o
acucar cristal de Ribeirdo Preto, equivalendo a R$/50kg
60,74 [USS/cents 16,77].

FOB EXPORTACAO - O indice referencial para o prémio de
equivaléncia de exportagdo para o agucar cristal com 150
Icumsa de Santos/SP teve uma alta de 1,44% na quinta-
feira passando de US$/ton 42,26 para US$/ton 42,87.

O avango do indice referencial de prémios ocorreu em
fungdo da alta de 1,79% sobre os precos do agucar fisico
colocado no porto de Santos juntamente a uma
desvalorizagdo de 0,49% do vencimento Margo/18 em
Nova York. Porém a desvalorizagdo de 1,20% do real sobre
o ddlar acabou neutralizando grande parte do avango do
referencial durante a quinta-feira.
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MERCADO FiSICO DE ACUCAR

REGIAO CENTRO-SUL-em saca de 50 kg -com impostos PVU 26-out-17

Regido/Estado CompracVendedor Atual 1sem 1més 1ano

Parand RS RS uss RS RS RS Referencial de Paridade - Exportagdo e Mercado Interno

Maringa 59,00 60,00 17,95 58,00 55,00 105,00 (em ddlares por tonelada)

Sdo Paulo Ice Futures* LIFFE***

- Ribeirdo Preto 56,00 57,00 17,04 55,00 52,00 100,00 Mar¢o/18  Maio/18 Dezembro/ Margo/18

- Aracatuba 55,00 56,00 16,74 54,00 51,00 99,00 Bolsa* 311,07 313,50 373,40 373,60

Minas Gerais Diferencial de P olarizag&o 12,60 12,70 15,12 15,13

Tria ngulo Mineiro 57,00 58,00 17,35 56,00 53,00 101,00 Prémio/Desagio -25,00 -28,00 -11,00 -12,00

*PVU - Posto Veiculo Usina Preco FOB porto *** 298,67 298,19 377,52 376,73

INDICE CEPEA/ESALQ - SAO PAULO - DIARIO Frete usina porto 27,39 27,39 27,39 27,39

(Sugar Cristal com até 150 Icumsa - posto usina - com impostos) 26-out-17 Elevago (fobizagao) 12,50 12,50 12,50 12,50
Atual Anterior Var% lsemana 1més 1ano Custosacaria dupla exportagdo 0,00

Posto Usina Rs 56,51 56,06 0,80 54,80 52,06 100,68 VHP BRANCO

Posto Usina USS 17,25 17,29 -0,23 17,26 16,43 32,03 PVU (USS/tonelada) 258,78 258,30 337,63 336,84

Média 3 dltimos dias RS 56,16 55,89 0,47 54,57 52,43 100,13  PVU (US$/saca 50kg) 12,94 12,92 16,88 16,84

US ICE - ACUCAR # 11 - USS cents/libra peso: 26-out-17 PVU (RS$/saca 50kg)** 42,52 42,44 55,47 55,34
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  Equivalente Interno (1) 50,77 50,67 66,24 66,08

Margo/18 14,11 14,31 14,00 14,27 14,18 -0,49 Prego Cristal (Icumsa 145)-Ribeirdo Preto 56 56

Maio/18 14,22 14,40 14,11 14,37 14,28 -0,42 Custo Refino Cristal (150) para Refinado (45) 1,7 1,7

Julho/18 14,34 14,50 14,23 14,47 14,39 -0,34 Preco Referencial Refinado (b) 57,7 57,7

LIFFE -Sugar #5 - USS/t: 26-out-17 Variacdo Refinado interno e exportac¢io (b/a) 0,13 -0,13
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  NY emcents paraR%/50kg

Dezembro/17 373,40 368,30 375,10 375,00 374,10 -0,18 *Prego NY convertido em Dollares por tonelada '* Base cambial - Délar comercial

Ma rgo/18 373,60 369,90 376,00 375,60 374,90 -0,34 = jffe - referénciaincusa 150 **** FOB Porto com base em Santo/SP

Maio/18 379,40 376,00 381,60 381,10 380,80 -0,36 (1) Acrescentar ICM'S (7%, Pis (165% e Cofins (7,60%

{NDICES Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  REGIAO NORDESTE-em saca de 50 kg - com impostos PVU

Ibovespa 76.125 77.061 76.025 76.671 76.671 0,71 26-out-17 Compra Venda USS/50kg

Dow Jones 23.417  23.460 23.381 23381 23.329 0,37  Paraiba 60,00 62,00 18,26

Standard & Poors 2.563 2.567 2.561 2.560 2.557 0,23 Alagoas 62,00 63,00 18,87

CAMBIO Fech. Max Min Abert. Var. (%) Pernambuco 58,00 64,00 17,65

Dolar Comercial 3,2860 3,2900 3,2310 3,2280 1,2000 Rio Grande do Norte 58,00 60,00 17,65

Eu ro/US$ 1,1704 1,1808 1,1704 1,1808 -0,8800

USS/Yuan (China) 6,6388 6,6388 6,6350 6,6350 0,0500

Equivaléncia de Pregos dos Principais Produtos do Setor quinta-feira, 26 de outubro de 2017

Produto Change(%) R$/50kg Change(%) R$/L Change(%) R$/M3 Change(%) US$/M3 Change(%) R$/Ton Change(%) US$/Ton Change(%) cents

Agucar Fisico Santos 1,79 57,00 1,79 1,66 1,79 1.664,09 0,58 506,42 1,79 1.140,00 0,58 346,93 058 15,74

Aglcar Fisico RP/SP 0,00 56,00 0,00 1,63 0,00 1.634,89 1,19 497,53 0,00 1.120,00 1,19 340,84 1,19 15,46

Etanol Anidro 0,00 52,80 0,00 1,76 0,00 1.760,00 1,19 535,61 0,00 1.055,98 1,19 321,36 1,19 14,58

Etanol Hidratado 0,00 60,74 0,00 1,94 0,00 1.940,00 1,19 590,38 0,00 1.214,74 1,19 369,67 1,19 16,77

Etanol Hidratado BM&F 0,60 52,91 0,60 1,69 0,60 1.690,00 0,60 514,30 0,60 1.058,20 -0,60 322,03 0,60 14,61

Etanol Anidro CBOT 2,86 48,24 2,86 1,61 2,86 1.608,17 4,01 489,40 2,86 964,88 -4,01 293,63 4,01 13,32

Aglicar NY 0,70 51,11 0,70 1,88 0,70 1.875,16 0,49 570,65 0,70 1.022,19 -0,49 311,07 049 1411

Aglcar Londres 1,01 61,35 1,01 1,79 1,00 1.791,07 0,19 545,06 1,00 1.226,99 0,19 373,40 0,19 16,94

Agucar india 0,58 96,16 0,58 2,81 0,58 2.807,21 0,62 854,29 0,58 1.923,10 -0,62 585,24 0,62 26,55

Aglcar Russia 0,78 75,36 0,78 2,20 0,78 2.200,10 041 669,54 0,78 1.507,20 0,41 458,67 2041 20,80

Aglcar China 2,10 151,14 2,10 4,41 2,10 4.412,42 0,88 1.342,80 2,10 3.022,78 0,88 919,90 088 41,73

Aclcar Fisico com base Ribeirdo Preto. Etanol Anidro e Hidratado com Base em Ribeirdo Preto. Acticar NY, base primeiro contrato NY. Aglcar Londres com base no primeiro contrato em Londres. Acticar Rlssia,com base no mercado fisico
de Moscow. Agticar China, com base no primeiro contrato bolsa de Zhengzhou. Agtcar 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 - P\ 26/10/17
COMPRA  Venda atual 1sem 1 més 1ano
RS RS Us$ RS RS RS
Sdo Paulo
Anidro Combustivel
Ribeirdo Preto 1,76 1,77 0,5356 1,76 1,71 2,12
Aragatuba 1,74 1,75 0,5295 1,74 1,69 2,10
Paulinia 1,82 1,83 0,5539 1,82 1,77 2,17
Hidratado Combustivel (com impostos, menos o ICMS)
Ribeirdo Preto 1,71 1,72 0,5195 1,70 1,60 1,90
Aragatuba 1,69 1,70 0,5142 1,68 1,58 1,88
Paulinia 1,76 1,77 0,5356 1,75 1,65 1,95
Parana ( com impostos)
Anidro 1,76 1,78 0,5356 1,76 1,71 2,12
Hidratado 1,94 1,96 0,5904 1,93 1,82 1,90
*PVU - Posto Veiculo Usina
iNDICE ESALQ - CENTRO-SUL - SEMANAL
(em litros sem impostos, exceto ICMS - PVU) entre 16/10 e 20/10
atual Us$ 1Sem var. 1 més (R$) 1 ano (R$)
Sao Paulo
Hidratado Combustivel 1,5368 10,4844 1,5153 1,42 1,4440 1,9062
Anidro Combustivel 1,6249 0,5121 1,6125 0,77 1,5802 2,1081
Outros Fins Hidratado 1,5734 0,4959 1,5391 2,23 1,4907 1,933
Indicador Didrio Paulinia - R$/metro ctibico
Hidratado Esalq/BVMF atual anterior 1Sem Var.(%) 1més(RS) 1ano (RS)
Paulinea/SP 1.644,50 1.641,50 1.613,00 0,18 1519,00 1833,00
COMPRA  VENDA atual COMPRA VENDA
Alagoas RS RS us$ Paraiba RS RS
Anidro Combustivel - - - Anidro -
Hidratado Combustivel 1,71 1,72 Hidratado
Pernambuco Maranhdo
Anidro Combustivel - - - Anidro
Hidratado Combustivel - - Hidratado
Goias Anidro Int. Anidro Ext Hidratado Int. Hidratado Ext.
1,80 1,85 1,92 1,87
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
Outubro/ 17 1,393 1,388 1,400 1,400 -0,210
Dezembro/ 17 1,398 1,389 1,402 1,400 0,430
Janeiro/ 18 1,393 1,390 1,402 1,402 0,500
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
ICE FUTURES NY - PETROLEO - barril (WTI)
Outubro/ 17 52,67 51,91 52,72 52,19 0,93
Novembro/ 17 52,87 52,16 52,92 52,43 0,83
ICE FUTURES NY- GASOLINA - USS$ por galdo
Outubro/ 17 1,7506 1,7105 1,7572 1,7348 0,91
Novembro/ 17 1,7012 1,6658 1,7077 1,6861 0,89
LONDRES ICE - PETROLEO - barril tipo Brent
Novembro/ 17 59,31 58,05 59,40 58,44 1,48
Dezembro/ 17 59,05 57,84 59,14 58,23 1,40

Petrobras | Ajustes diarios nos pregos da Gasolina
desde a mudanga na politica de pregos (%)
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Analise Mercado de Etanol

O mercado fisico de etanol teve uma quinta-feira de baixa
atividade negociadora tanto em Ribeirdo Preto quanto em
Sdo Paulo onde muitas unidades produtoras tém se
colocado a parte do mercado diante da postura ainda
retraida das distribuidoras, que encontram alguma
dificuldade em escoar etanol hidratado comprado acima de
RS 1,92 no decorrer desta quarta semana de outubro.

Neste contexto, em Ribeirdo Preto, o hidratado encerrou o
dia ainda firme negociado entre RS 1,94 a RS 1,95 o litro
enquanto que em Sdo Paulo como um todo as negociagdes
do dia oscilaram entre RS 1,94 a RS 1,98 o litro. Este ponto
tem sido um problema para as distribuidoras que tem
encontrado uma demanda ja reduzida por parte dos
consumidores finais com pregos tdo préximos de RS 2,00 em
Sao Paulo.

Por sua vez o anidro continua sem referéncia de pregos para
esta semana. O spread sobre o hidratado tem se mostrado
muito justo [na faixa de 5,73% na média da semana anterior
e na faixa de 3,09% quando consideramos as ultimas
indicagbes nominais do anidro] o que acaba deixando as
usinas mais inclinadas @ destinagdo do anidro para a
modalidade de contratagdo, que remunera taxas de 12% a
13,5% sobre o hidratado.

A grande aposta das usinas tem sido o feriado programado
para virada do més que tente a motivar alguma demanda
nos postos e nas distribuidoras. Com isto, a expectativa da
SAFRAS & Mercado é que alguma volatilidade seja vista no
inicio da préxima semana, na transi¢cdo entre outubro e
novembro, cenario de alta aos pregos que tende a ser
neutralizado pela semana de pagamentos, diante de uma
postura mais vendedora das usinas.
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Anidro Hidratado
Preco (Spot) (1) RS/L 1,7600 1,9400
PIS (1) 0,02338 0,02338
Cofins (1) 0,10752 0,10752
ICMS 0,00% 12%
Base (s/imposto) 1,6291 1,5763
Etanol H/A(2) - 1,6357
Conversdo (VHP) (a) 48,68 51,00
PregoAgucar VHP(b) 49,45 49,45
Diferenca (a/b) -1,56% 3,15%
Conversdo (Branco) 48,87 51,21

(1) Com Impostos ao produtor

(2) Conversdo de etanol hidratado em anidro
(a) Etanol convertido em VHP (RS/50 kg)

(b) Prego agucar VHP (PVU)
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