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Anadlise Mercado de Agl]car: Aclcar recua na quinta-feira reafirmando tendéncia lateral
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ANALISE DE MERCADO - O mercado de aclcar teve uma quinta-
feira de pregcos acentuadamente mais baixos sobre o ativo
outubro/18 em Nova York, com baixas estendidas também sobre
os demais vencimentos que tiveram redugdes menores para 0s
ativos com entrega entre 2019 e 2020. O mercado de agucar, ao
recuar 1,42% para o ativo outubro/18, acabou reafirmando a
atual tendéncia de precos laterais esperada para o decorrer desta
guarta semana de julho.

Esta indicagdo ja havia sido feita pela SAFRAS & Mercado ainda
na sexta-feira anterior, final da terceira semana do més,
apontando que a semana atual deveria ser um periodo de
desenvolvimento e consolidagdo de um canal lateral de pregos
limitado em USS/cents 10,93 na minima e em USS/cents 11,25
nas maximas. Mesmo com alguns breves rompimentos deste
intervalo, os pregos acabaram retornando para o padrdo lateral
esperado para esta Ultima semana de julho.

A expectativa da SAFRAS & Mercado é que a préxima semana,
que tende a ser marcada pela transi¢do de julho para agosto, os
pregos encontrem pouco espago para romper positivamente este
canal. Logo, n3o s3o esperadas oscilagdes acima de USS/cents
11,25, embora niveis de precos abaixo de USS$/cents 10,93
possam ser facilmente esperados.

O ponto central que tem pressionado o mercado de curto prazo é
0 aumento da pressdo por exportagdes por parte do governo da
india. Mais uma vez, conforme alertamos nesse mesmo espago e
em nossos servicos de consultoria, a forte producdo da india tem
sido mantida através de intensos subsidios do governo, tanto
através de pregos minimos quanto através de estocagem. Porém,
o crescimento da pressdo fiscal sobre o governo tem levado o
mesmo a desmontar “parte” desta estrutura.

Se, por um lado, o governo deve continuar apoiando o setor local
de agucar através do aumento do prego minimo, que incentiva o
consequente aumento de drea para a préxima safra, por outro,
ele também tem elevado a pressio para aumento das
exportagdes da commodity, como um modo de desovar parte do
forte excedente local, e reduzir os gastos com a atual politica.
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0 prego minimo da préxima safra deve ser equivalente a US$/ton
40,01 que, com a taxa de cAmbio atual, deve equivaler a R$/ton
148,15, com taxas de cambio em reais e rupias do dia 25 de julho.
Na safra atual o prego minimo pago ao produtor indiano equivale
a USS/ton 37,18 ou RS$/ton 137,66.

Somente para a safra 2017/18, que vai até setembro deste ano, o
governo espera exportar 2 milhdes de toneladas da commodity,
com um volume de 4 a 6 milhdes de toneladas esperadas para a
préxima temporada, que vai de outubro deste ano até setembro
do ano que vem. Estes nimeros contrastam muito com as
exportagdes de 1,4 milhdo de toneladas da safra passada e
devem impedir qualquer sobressalto de alta nos precos externos.

MERADO EQUIVALENCIAS - Em Santos, a saca de 50 kg de aglcar
com até 150 Icumsa encerrou a quinta-feira estavel negociada ao
redor de RS 55,00 [USS$/cents 13,32]. Em Ribeirdo Preto precos
firmes em RS 53,00 [USS/cents 12,83]. Embarcado em big bags
ela é cotada em RS 52,00 [USS/cents 12,59]. O aglcar com maior
coloragdo, com 180 Icumsa, ficou cotado ao redor de RS 52,00
[USS/cents 12,59].

Produto com 200 Icumsa foi cotado na faixa de RS 51,00
[USS/cents 12,35]. O aglcar com 300 Icumsa oscilou a0 maximo
de RS 50,00 [USS/cents 12,11]. O etanol hidratado se mostrou
17,95% mais vantajoso que o aglcar bruto em Nova York
equivalendo a US$/cents 10,77 [PVU] e 4,56% mais vantajoso que
o agUcar cristal de Ribeirdo Preto, equivalendo a RS 50kg 55,41
[USS/cents 13,42].

FOB EXPORTACAO - O mercado FOB exportacdo encerrou a
quarta-feira com diferenciais inalterados sobre os embarques
mais imediatos. VHP com base em Santos para entrega em julho
se manteve em -15 sobre Outubro/18 em Nova York. A sacaria
dupla exportagdo para cristal com até 150 Icumsa oscila em +56
contra julho e +66 contra agosto.
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e==Gasolina  ====Djesel Etanol Hidratado - Ribeirdo Preto
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MERCADO FiSICO DE ACUCAR N2 1762 27/ julho / 208
REGIAO CENTRO-SUL-em saca de 50 kg -com impostos PVU 26-jul-18
Regido/Estado Comprac Vendedor Atual 1sem 1més 1ano
Parand S RS uss RS RS RS Referencial de Paridade - Exportacdo e Mercado Interno
Maringa 56,00 57,00 14,95 57,00 62,00 62,00 (em dédlares por tonelada)

Sdo Paulo 26/07/2018 Ice Futures* LIFFE***
- Ribeirdo Preto 53,00 58,00 14,14 54,00 59,00 59,00 Outubro/18 Margo/19 Agosto/18  Outubro/18
- Aragatuba 52,00 53,00 13,88 53,00 58,00 58,00 Bolsa* 243,17 262,35 324,10 323,40
Minas Gerais Diferencial de Polarizag&o 9,85 10,63 13,13 13,10
Triéngulo Mineiro 54,00 55,00 14,41 55,00 60,00 60,00 Prémio/Desagio -0,68 -0,68 2,72 2,63
*PVU - Posto Veiculo Usina Preco FOB porto * 252,34 272,29 339,95 339,13
INDICE CEPEA/ESALQ - SAO PAULO - DIARIO Frete usina porto 26,15 26,15 26,15 26,15
(Sugar Cristal com até 150 Icumsa - posto usina - com impostos) 26-jul-18 Elevagéo (fobizago) 10,50 10,50 14,00 14,00
Atual Anterior Var% lsemana 1més 1lano Custosacaria dupla exportagdao
Posto Usina RS 54,23 53,89 0,63 53,82 58,33 58,76 VHP BRANCO
Posto Usina US$ 14,54 14,54 0,00 13,92 15,36 18,71 PVU (US$/tonelada) 215,68 235,64 299,79 298,97
Média 3 dltimos dias RS 53,89 53,62 0,50 54,27 5849 59,03  PVU(US$/saca 50kg) 10,78 11,78 14,99 14,95
US ICE - ACUCAR #11 - USS cents/libra peso: 26-jul-18 PVU (R$/saca 50kg)** 40,41 44,15 56,17 56,01
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  Equivalente Interno (1) 48,25 52,71 67,06 66,88
Outubr0/18 11,03 11,26 10,83 11,20 11,19 -1,42 Prego Cristal (lcumsa 145)-Ribeirdo Preto 53 53
Margo/19 11,90 12,05 11,70 12,01 11,99 -0,75 Custo Refino Cristal (150) para Refinado (45) 1,7 1,7
Maio/19 12,11 12,21 11,91 12,18 12,16 -0,41 Preco Referencial Refinado (b) 54,7 54,7
LIFFE -Sugar #5 - USS/t: 26-jul-18 Variagdo Refinado interno e exportagio (b/a) -0,18 0,18
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%) NY em cents para R$/50kg
Agosto/lS 324,10 321,10 328,00 327,60 327,40 -1 *Prego NY convertido em Dollares por tonelada '* Base cambial - Délar comercial
Outubro/18 323,40 320,00 326,60 326,00 325,70 -0,7 = jffe - referénciaincusa 150 *** FOB Porto com base em Santos/SP
Dezembro/18 328,70 325,60 331,70 331,00 330,60 -0,57 () 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 79.405 80.589 79.081 80.242 80.218 -1,01 26—qu—18 Compra* Venda * US$/50kg USS$/Cents
Dow Jones 25.527 25.587 25.463 25.469 25.414 0,44 Paraiba 67,00 68,00 17,88 16,22
Standard & Poors 2.838 2.846 2.837 2.835 2.846 0,29  Alagoas 68,00 69,00 18,15 16,46
CAMBIO Fech. Max Min Abert. Var. (%) Pernambuco 68,00 69,00 18,15 16,46
Dolar Comercial 3,7470 3,7480 3,7000 3,7030 11,1800 Rio Grande do Norte 67,00 68,00 17,88 16,22
Euro/USS 1,1654 1,1676 1,1654 1,1676 -0,1800 Pard/Belém** 63,49 65,49 53,66 17,80
USS/Yuan (China) 6,7865 6,7865 6,7658 6,7658 0,3000 ** pregco com Frete de R$ 9,00 por sacaincluso e imposto de entrada de 2,4%
Equivaléncia de Pregos dos Principais Produtos do Setor quinta-feira, 26 de julho 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 55,00 0,00 1,61 0,00 1.605,70 1,17 428,53 0,00 1.100,00 1,17 293,57 1,17 13,32
Aglcar Fisico RP/SP 0,00 53,00 0,00 1,55 0,00 154731 1,17 412,95 0,00 1.060,00 1,17 282,89 1,17 12,83
Etanol Anidro 2,78 52,50 2,78 1,75 2,78 1.750,00 3,92 467,04 2,78  1.049,98 3,92 280,22 3,92 12,71
Etanol Hidratado 2,75 55,41 2,75 1,77 2,75 1.770,00 3,89 472,38 2,75 1.108,30 3,89 295,78 3,89 13,42
Etanol Hidratado BM&F 0,06 48,50 0,06 1,55 0,06 1.549,00 1,24 413,40 0,06 969,92 1,24 258,85 1,24 11,74
Etanol Anidro CBOT 1,04 43,19 1,04 1,44 1,04 143961 2,20 384,20 1,04 863,75 2,20 230,52 2,20 10,46
Aglcar NY 0,26 45,56 0,26 1,67 0,26 1.671,49 1,43 446,09 0,26 911,16 1,43 243,17 1,43 11,03
Aglcar Londres 0,17 60,72 0,17 1,77 017 1.772,70 1,00 473,10 017 1.214,40 1,01 324,10 41,01 14,70
Aglcar india 0,98 89,63 0,98 2,62 0,98 2.616,71 0,20 698,35 0,98 1.792,60 0,20 478,41 20,20 21,70
Aclicar Russia 0,45 101,27 0,45 2,96 0,45 2.956,45 0,73 789,02 045 2.02535 0,73 540,53 0,73 24,52
Aglicar China 1,02 134,66 1,02 3,93 1,02 3.931,43 0,16 1.049,22 1,02 2.693,27 0,16 718,78 0,16 32,60

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

Diferenciais Exportagdo - Agticar VHP

Prémios Didrios VHP base Santos | a granel | Pontos sobre Nova York & safras Base porto de Santos -Pontos sobre NY
Entrega Agosto Setembro QOutubro R
26/07/2018 -15 - -
25/07/2018 -15 - - 2
24/07/2018 -15 - - *
23/07/2018 -15 - - -6
Prémios Cristal 150 Icumsa | Sacaria Dupla Exportagdo | Pontos sobre Nova York 8
Entrega Agosto Setembro Outubro 10
26/07/2018 56 66 - »
25/07/2018 56 66 -
-14
-16 -15 -15 -15

Proibida sua reproducao e distribuicao por qualquer meio, exceto mediante prévia autorizacao por escrito. Distribuicao reservada para assinantes.
Editor responsavel: Dylan Della Pasqua. SAFRAS & Mercado é marca pertencente a CMA Consultoria, Métodos, Assessoria e Mercantil S/A.



Informativo Diario

ACUCAR

MERCADO FiSICO DE ETANOL
REGIAO CENTRO-SUL - em litros e com impostos, exceto ICMS - PV 26/07/18

COMPRA Venda atual 1sem 1 més 1ano
R$ RS us$ RS RS RS
S&o Paulo
Anidro C ivel
Ribeirdo Preto 1,75 1,79 0,4670 1,790 1,850 1,7
Aragatuba 1,73 1,76 0,4617 1,770 1,830 1,68
Paulinia 1,81 1,84 0,4831 1,850 1,910 1,76
Hidratado Combustivel (com impostos, menos o ICMS)
Ribeirdo Preto 1,56 1,72 0,4157 1,610 1,672 1,50
Aragatuba 1,54 1,70 0,4110 1,593 1,654 1,48
Paulinia 1,61 1,74 0,4298 1,663 1,725 1,55
Parand ( com impostos)
Anidro 1,75 1,77 0,4670 1,790 1,850 1,7
Hidratado 1,77 1,79 0,4724 1,830 1,900 1,7
*PVU - Posto Veiculo Usina
iNDICE ESALQ - CENTRO-SUL - SEMANAL
(em litros sem impostos, exceto ICMS - PVU) entre 16/07 e 20/07
atual us$ 1Sem var. 1 més (R$) 1 ano (R$)
Sdo Paulo
Hidratado Combustivel 1,4561 0,3796 1,4652 -0,62 1,5621 1,3020
Anidro Combustivel 1,6565 0,4318 1,666 -0,57 1,8019 1,4127
Qutros Fins Hidratado 1,4585 0,3802 1,4928 -2,30 1,6227 1,3168
Indicador Diario Paulinia - R$/metro cibico |Spread Anidro x Hidratado (%) 13,76%
Hidratado Esalg atual anterior 1Sem Var.(%) 1 més (RS) 1ano (RS)
Paulinea/SP 1.494,50 1.511,00 1.523,50 -1,09 1736,50 1347,00
REGIAO NORDESTE - em litros - (com impostos exceto ICMS com 25% )
COMPRA VENDA COMPRA VENDA Rio Grande
Alagoas RS RS Paraiba RS RS do Norte
Anidro Combustivel 2,15 2,20  Anidro 2,18 2,20 Anidro
Hidratado Combustivel 2,10 2,12 Hidratado 2,05 2,07 2,15
Pernambuco Maranhdo Hidratado
Anidro Combustivel 2,14 2,19  Anidro 2,10 2,15 2,15
Hidratado Combustivel 1,98 2,03 Hidratado 2,15 2,20
Goids Anidro Int. Anidro Ext. Hidratado Int. Hidratado Ext.
1,75 1,80 1,93 1,85
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
Julho/ 18 1,445 1,426 1,445 1,441 1,40
Agosto/ 18 1,437 1,431 1,455 1,440 0,48
Setembro/18 1,431 1,437 1,437 1,437 0,49
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
ICE FUTURES NY - PETROLEO - barril (WTI)
Agosto/ 18 69,62 68,92 69,92 69,38 0,46
Setembro/ 18 68,45 67,73 68,64 68,05 0,64
ICE FUTURES NY- GASOLINA - US$ por galdo
Agosto/ 18 2,1602 2,1199 2,1675 2,1231 1,74
Setembro/ 18 2,1149 2,0814 2,1211 2,0851 1,42
LONDRES ICE - PETROLEO - barril tipo Brent
Agosto/ 18 75,02 74,32 75,30 74,41 0,81
Setembro/ 18 75,29 74,61 75,56 74,70 0,78
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Analise Mercado de Etanol

O mercado fisico de etanol teve uma quinta-feira de fortes
desvalorizagdes nos pregos do biocombustivel negociado tanto em
Sdo Paulo quanto em Goias onde a maioria das usinas formou uma
pressdo vendedora muito forte durante o final desta quarta
semana de julho. Os resultados dos dados quinzenais do Centro-
Sul do Brasil contribuiram para o movimento inicial de queda nos
precos, embora fatores mais dinamicos e operacionais de curto
prazo também fundamentam este movimento.

O primeiro fator que acabou elevando a disponibilidade vendedora
das usinas no curto prazo foi a necessidade de tancagem. A
necessidade de armazenamento de produto novo acaba elevando
a disposicdo vendedora do etanol por parte das unidades
produtoras que se mantém fortemente voltadas a produgdo do
biocombustivel. Isto ocorre exatamente na ultima semana do més,
periodo que antecede a necessidade de pagamento em muitas
unidades produtoras.

Esta semana de pagamentos acaba deixando as usinas com um
avido impeto vendedor de curto prazo, diante das obrigacGes com
folhas de pagamentos e custos operacionais logo no inicio do
préximo més. Logo, o aumento na necessidade vendedora eleva a
oferta no curto prazo e joga toda a vantagem competitiva paras as
distribuidoras. Estas, observado a tendéncia de queda nas
operagdes, acabam entrando no mercado em fungdo dos menores
volumes possiveis, buscando forgar ainda mais a depreciagdo dos
precos no decorrer do final desta e também durante o inicio da
préxima semana.

Em linhas gerais o estopim do movimento de baixa atual, que foi
reforcado pela necessidade de tancagem das usinas e pela
necessidade de venda, veio por conta dos sucessivos ganhos na
produgdo de hidratado no Centro-Sul que, desde o inicio da safra,
ndo baixam de 50% a cada quinzena no comparativo anual.

Em Ribeirdo Preto o hidratado teve uma baixa de 2,75% saindo de
RS 1,82 para RS 1,77 o litro. O anidro se encontra nominalmente
indicado na faixa de R$ 1,75 o litro, com queda de 2,78% vindo do
preco de RS 1,80 o litro. A expectativa da SAFRAS & Mercado é que
durante a semana que vem, o hidratado chegue a R$ 1,70 o litro
até o fim do periodo com o anidro oscilando na faixa de R$ 1,68 o
litro.

CONVERTIBILIDADE E COMPARATIVO

ETANOL EAGUCAR (BASE VHP)

Arbitragem Hidratado X Acticar NY

13,50
13,00
12,50
12,00
us  Hidratado +17,95% acima do Agucar
11,00
10,50
10,00

9,50

US$/cents 10,77

USS/cents 9,13

11/05/2018

18/05/2018

25/05/2018

01/06/2018

Agucar Nova York

08/06/2018

15/06/2018

22/06/2018

29/06/2018

06/07/2018

13/07/2018

20/07/2018

Hidratado Mercado Fisico

Anidro Hidratado
Preco (Spot) (1) RS/L 1,7500 1,7700
PIS(1) 0,02338 0,02338
Cofins (1) 0,10752 0,10752
ICMS 0,00% 12%
Base (s/imposto) 1,6191 1,4267
Etanol H/A (2) - 1,4804
Conversdo (VHP) (a) 48,38 46,16
PrecoAgucar VHP(b) 48,25 48,25
Diferenca (a/b) 0,27% -4,32%
Conversdo (Branco) 48,57 46,35
(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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