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Andlise Mercado de Agl]car: Petréleo e fundamentos do mercado pressionam agticar em Nova York

ANALISE DE MERCADO - A quinta-feira foi marcada pela
retomada da tendéncia de baixa dos pregos do agtcar em Nova
York junto a sustentagdo dos pregos de negociagdo do aglcar
cristal com até 150 Icumsa praticados no mercado interno
brasileiro. Embora a colheita de cana esteja avangando forte, a
produgdo continua mais voltada ao etanol e ao aglcar VHP,
deixando para terceiro plano a oferta de cristal com até 150
Icumsa. Isto acaba sustentando os pregos interno mesmo frente a
dados e que mostram um claro crescimento na moagem e na
fabricacdo de agucar em geral.

Continuando neste foco, um do destaques da quinta-feira foi
exatamente a atualizagdo do dado quinzenais de moagem
referentes a segunda metade de abril. Estes dados mostraram
que a moagem de cana cresceu 70% entre a primeira e a segunda
quinzena de abril, saindo de 22 para 37 milhdes de toneladas,
elevando com isto o volume acumulado para 59 milhdes de
toneladas, um montante ainda 10% abaixo do visto na safra
anterior.

Olhando para o agucar foi possivel ver que a fabricagdo cresceu
114% entre a primeira e a segunda quinzena de abril, saindo de
710 mil para 1,52 milhdo de toneladas, elevando com isto o
volume acumulado para 2,23 milhdes de toneladas, um
montante ainda 17% abaixo do visto na safra anterior.

Outro ponto interessante é o retorno do mix de produgdo de
volta ao etanol. Na primeira quinzena de abril 53% da cana
destinada a fabricagdo do biocombustivel e 46% para o agucar. Ja
na segunda metade do més esta propor¢do cresceu para 64%
para o etanol e 35 para o agucar. Estes dados tendem a manter o
crescimento da oferta de etanol mais alta que a de agucar,
ajudando na sustentagdo dos pregos interno e externos.

Por conta disto, mesmo em baixa, o agucar ainda tende a ter suas
minimas em USS$/cents 11,00 sustentadas para Julho/18 no curto
prazo. Por hora ainda é muito cedo para descartar a formagdo de
uma figura de Fundo Duplo sobre Julho/18 em Nova York. E
importante lembrar que a queda na produgdo acumulada de
acgucar no Brasil, junto a um mix mais voltado ao etanol, em meio
a um Brent firme na faixa de USS/barril 77,00 em Londres, devem
sustentar o aguicar no curto prazo.
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Reafirmando a faixa de USS/cents 11,00 para Julho/18 e
completando a formagdo da figura de Fundo Duplo para este
ativo. Isto pode gerar um forte volume de apostas altistas no
mercado, e uma reagdo deste contrato de volta a faixa de
USS/cents 12,00 no curto prazo apds cair para patamares entre
USS/cents 11,00 e US$/cents 10,90.

MERCADO EQUIVALENCIAS - Em Pernambuco a saca de 50 kg de
aclcar entre 150 a 200 Icumsa oscila entre RS 63,00 [USS/cents
16,12] a RS 65,00 [USS/cents 16,63] em Alagoas entre RS 63,00
[USS/cents 16,12] a RS 65,00 [USS/cents 16,63]. Na Paraiba entre
RS 63,00 [USS/cents 15,12] a RS 64,00 [USS/cents 16,37] e no Rio
Grande do Norte entre RS 60,00 [US$/cents 15,35] a RS 61,00
[USS/cents 15,61]. No Para precos oscilando entre RS 65,00
[USS/cents 16,41] a RS 67,00 [USS/cents 17,14] ja com frete e
impostos.

Em Santos, a saca de 50 kg de aglcar com até 150 Icumsa
encerrou a quinta-feira estavel negociada ao redor de RS 56,00
[USS/cents 14,33]. Em Ribeir3o Preto pregos firmes nas usinas em
RS 55,00 [USS/cents 14,07]. Embarcado em big bags ela é cotada
em RS 55,00 [USS/cents 14,07]. O aglicar com maior coloragdo,
com 180 Icumsa, ficou cotado ao redor de RS 54,00 [USS/cents
13,81]. Produto com 200 Icumsa foi cotado na faixa de RS 53,00
[USS/cents 13,56]. O agucar com 300 Icumsa oscilou ao maximo
de RS$ 52,00 [USS/cents 13,30].

O etanol hidratado se mostrou 27,24% mais vantajoso que o
aclcar bruto em Nova York equivalendo a US$/cents 12,15 [PVU]
e 6,56% mais vantajoso que o agucar cristal de Ribeirdo Preto,
equivalendo a RS 50kg 58,86 [USS/cents 15,06].

FOB EXPORTACAO - No mercado FOB exportacdo a quinta-feira
foi sem alteragdo sobre os prémios tanto do VHP quanto da
sacaria dupla exportagdo de cristal com até 150 Icumsa. VHP com
base em Santos para entrega em maio se manteve flat sobre
Julho/18 em Nova York. Entregas para junho e julho
permaneceram em +9 e +13 pontos também contra Nova York. A
sacaria dupla exportagdo para cristal com até 150 Icumsa teve
prémios de +60 para embarques em maio, +61 em junho e +60
em julho.
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MERCADO FiSICO DE ACUCAR N2 1681 1U maio / 2018
REGIAO CENTRO-SUL-em saca de 50 kg -com impostos PVU 10-mai-18
Regido/Estado Comprac Vendedor Atual 1sem 1més 1ano
Parand S RS uss RS RS RS Referencial de Paridade - Exportacdo e Mercado Interno
Maringa 58,00 59,00 16,36 58,00 58,00 82,00 (em dédlares por tonelada)

Sdo Paulo 10/05/2018 Ice Futures* LIFFE***
- Ribeirdo Preto 55,00 56,00 15,51 55,00 55,00 77,00 Julho/18 Outubro/1Agosto/18  Outubro/18
- Aragatuba 54,00 55,00 15,23 54,00 54,00 76,00 Bolsa* 248,46 257,28 323,40 318,40
Minas Gerais Diferencial de P olarizag&o 10,06 10,42 13,10 12,90
Triéngulo Mineiro 56,00 57,00 15,79 56,00 56,00 78,00 Prémio/Desagio 0,00 0,41 2,72 2,63
*PVU - Posto Veiculo Usina Preco FOB porto * 258,52 268,11 339,22 333,93
iINDICE CEPEA/ESALQ - SAO PAULO - DIARIO Frete usina porto 27,64 27,64 27,64 27,64
(Sugar Cristal com até 150 Icumsa - posto usina - com impostos) 10-mai-18 Elevagéo (fobizago) 12,50 12,50 15,00 15,00
Atual Anterior Var% lsemana 1més 1lano Custosacaria dupla exportagdao
Posto Usina RS 53,79 54,96 -2,13 55,34 54,97 77,04 VHP BRANCO
Posto Usina USS 15,17 15,25 -0,52 15,69 16,14 24,43 PVU (USS/tonelada) 218,39 227,97 296,58 291,29
Média 3 dltimos dias RS 54,66 55,29 1,15 5529 54,53 76,47  PVU(US$/saca 50kg) 10,92 11,40 14,83 14,56
US ICE - ACUCAR #11 - USS cents/libra peso: 10-mai-18 PVU (R$/saca 50kg)** 38,72 40,42 52,58 51,65
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  Equivalente Interno (1) 46,23 48,26 62,79 61,67
Ju|h0/18 11,27 11,31 11,14 11,29 11,29 -0,17 Prego Cristal (lcumsa 145)-Ribeirdo Preto 55 55
Outubro/18 11,67 11,70 11,54 11,70 11,69 -0,17 Custo Refino Cristal (150) para Refinado (45) 1,7 1,7
Margo/19 12,76 12,79 12,64 12,77 12,76 0,00 Preco Referencial Refinado (b) 56,7 56,7
LIFFE -Sugar #5 - USS/t: 10-mai-18 Variagdo Refinado interno e exportagio (b/a) -0,10 -0,08
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%) NY em cents para R$/50kg
Agosto/18 323,40 320,70 323,70 323,30 323,90 -0,15 *Prego NY convertido em Dollares por tonelada '* Base cambial - Délar comercial
Outubro/18 318,40 316,50 318,90 318,40 319,40 -0,31 = jffe - referénciaincusa 150 *** FOB Porto com base em Santos/SP
Dezembro/18 326,80 324,40 327,80 327,80 327,60 -0,24 () Acrescentar ICM S (7%, Pis (165%) e Cofins (7,60%
{NDICES Fech. Min Max Abert. Ant. Var.(%)  REGIAO NORDESTE-*em RS por saca de 50 kg - com impostos
Ibovespa 85.735 86.201 84.284 84.284 84.265 1,74 10-mai-18 Compra* Venda * US$/50kg USS$/Cents
Dow Jones 24.740 24.795 24.576 24.592 24.543 0,80  Paraiba 65,00 64,00 18,33 16,63
Standard & Poors 2.719 2.726 2.707 2.705 2.698 0,80 Alagoas 63,00 65,00 17,77 16,12
CAMBIO Fech. Max Min Abert. Var. (%) Pernambuco 63,00 65,00 17,77 16,12
Dolar Comercial 3,5460 3,5830 3,5420 3,5800 -1,3300 Rio Grande do Norte 60,00 61,00 16,92 15,35
Euro/USS 1,1894 1,1894 1,1850 1,1850 0,3700 Pard/Belém** 65,54 67,54 55,39 18,38
USS/Yuan (China) 6,3440 6,3585 6,3440 6,3585 -0,2200 ** pregco com Frete de R$ 9,00 por sacaincluso e imposto de entrada de 2,4%
Equivaléncia de Pregos dos Principais Produtos do Setor quinta-feira, 10 de maio 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 56,00 0,00 1,63 0,00 1.634,89 1,35 461,05 0,00 1.120,00 1,35 315,85 135 14,33
Aglcar Fisico RP/SP 0,00 55,00 0,00 1,61 0,00 1.605,70 1,35 452,82 0,00 1.100,00 1,35 310,21 135 14,07
Etanol Anidro 0,00 53,40 0,00 1,78 0,00 1.780,00 1,35 501,97 0,00 1.067,98 1,35 301,18 1,35 13,66
Etanol Hidratado 0,00 58,86 0,00 1,88 0,00 1.880,00 1,35 530,17 0,00 117717 1,35 331,97 1,35 15,06
Etanol Hidratado BM&F 0,80 51,60 0,80 1,65 0,80 1.648,00 2,16 464,75 080 1.031,91 2,16 291,01 2,16 13,20
Etanol Anidro CBOT 0,87 46,98 0,87 1,57 0,87 1.566,05 2,24 44164 087 939,61 2,24 264,98 2,24 12,02
Aglcar NY 41,51 44,05 1,51 1,62 1,51 161624 0,18 455,79 41,51 881,05 0,18 248,46 018 11,27
Aglcar Londres 1,49 57,34 1,49 1,67 1,49 167398 0,15 472,08 1,49 1.146,78 0,15 323,40 0,15 14,67
Aglcar india 3,46 71,05 3,46 2,07 3,46 2.074,32 2,15 584,98 3,46 1.421,04 2,15 400,74 2,15 18,18
Aclicar Russia 1,42 102,41 1,42 2,99 1,42 2.989,77 2,79 843,14 1,42 2.048,18 2,79 577,60 2,79 26,20
Aglicar China 1,07 147,73 1,07 4,31 1,07 4.312,95 0,27 1.216,29 41,07 2.954,63 0,27 833,23 027 37,79

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 Exportacao - Agiicar VHP
Base porto de Santos - Pontos sobre NY | Meses de entraga

Prémios Diarios VHP base Santos | a granel | Pontos sobre Nova York

Entrega Maio Junho Julho " € safras -
10/05/2018 0 +9 +13 2 e
09/05/2018 0 +9 +13 10 °
08/05/2018 0 +9 +13 s
07/05/2018 0 +9 +13
Prémios Cristal 150 Icumsa | Sacaria Dupla Exportacdo | Pontos sobre Nova York ¢
Entrega Maio Junho Julho 4
10/05/2018 60 61 60 5
09/05/2018 60 61 60 o
’ Abril Maio Junho
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MERCADO FiSICO DE ETANOL
REGIAO CENTRO-SUL - em litros e com impostos, exceto ICMS - PV 10/05/18

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

S&o Paulo
Anidro Combustivel
Ribeirdo Preto 1,78 1,82 0,5020 1,780 1,870 1,75
Aragatuba 1,76 1,79 0,4963 1,760 1,850 1,73
Paulinia 1,84 1,87 0,5189 1,840 1,930 1,80
Hidratado Combustivel (com impostos, menos o ICMS)
Ribeirdo Preto 1,65 1,66 0,4666 1,584 1,654 1,55
Aragatuba 1,64 1,65 0,4616 1,566 1,637 1,53
Paulinia 1,71 1,69 0,4814 1,637 1,707 1,60
Parana ( com impostos)
Anidro 1,78 1,80 0,5020 1,780 1,870 1,78
Hidratado 1,88 1,90 0,5302 1,800 1,880 1,59

*PVU - Posto Veiculo Usina

iNDICE ESALQ - CENTRO-SUL - SEMANAL

(em litros sem impostos, exceto ICMS - PVU) entre 30/04 e 04/05

atual uss$ 1Sem var. 1 més (R$) 1 ano (RS)
Sdo Paulo
Hidratado Combustivel 1,4468  0,4104  1,4586 0,81 1,8020 1,4974
Anidro Combustivel 1,6328 0,4631 1,6647 -1,92 1,9106 1,6632
Outros Fins Hidratado 1,4709 04172  1,4860 -1,02 1,8040 1,5503
Indicador Didrio Paulinia - R$/metro cubico [spread Anidro x Hidratado (dif.) (%) 12,86%
Hidratado Esalq atual anterior 1Sem Var.(%) 1més(RS) 1ano (RS)
Paulinea/SP 1.584,00 1.562,50 1.506,50 1,38 1610,50 1473,50
COMPRA VENDA COMPRA VENDA Rio Grande
Alagoas RS R$ Paraiba R$ RS do Norte
Anidro Combustivel 1,95 1,97  Anidro 1,95 1,97 Anidro
Hidratado Combustivel 1,90 1,92  Hidratado 1,90 1,92 1,95
Pernambuco Maranhdo Hidratado
Anidro Combustivel 1,95 1,97  Anidro 1,95 1,98 1,90
Hidratado Combustivel 1,90 1,95 Hidratado 1,90 1,92
Goids Anidro Int. Anidro Ext. Hidratado Int. Hidratado Ext.
1,78 1,80 1,90 1,80
CBOT - ETANOL - USS cents por galdo 10/05/18
FECH. MIN MAX ANT. VAR. (%)
Maio/ 18 1,467 1,461 1,476 1,467 0,0
Junho/ 18 1,479 1,476 1,491 1,491 0,1
Julho/ 18 1,488 1,486 1,491 1,486 0,2
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
ICE FUTURES NY - PETROLEO - barril (WTI)
Junho/ 18 71,39 70,56 71,89 71,23 0,35
Julho/ 18 71,34 70,50 71,80 71,15 0,40
ICE FUTURES NY- GASOLINA - USS$ por galdo
Junho/ 18 2,1890 2,1597 2,1937 2,1673 1,00
Julho/ 18 2,1880 2,1585 2,1904 2,1678 0,93
LONDRES ICE - PETROLEO - barril tipo Brent
Junho/ 18 77,47 76,51 78,00 77,21 0,33
Julho/ 18 77,22 76,27 77,70 76,93 0,37

Arbitragem Hidratado X Acucar NY

USS$/cents 12,15
Hidratado +27,24% acima do Aglca
USS/cents 9,55
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Analise Mercado de Etanol

O mercado fisico de etanol teve uma quinta-feira de pregos
firmes praticados nas negociagdes entre usinas e
distribuidoras mesmo frente a atualizagdo dos novos dados
de produgdo referentes a segunda metade de abril. Estes
dados mostraram um forte avango na moagem de cana e na
produgdo de anidro e hidratado.

Porém, os pregos se sustentaram diante da demanda ainda
firme por parte dos consumidores finais nos postos, que
observam um hidratado cada vez mais competitivo frente a
gasolina. Esta tem se mostrado mais voldtil diante da
desvalorizagdo cambial em meio a uma cotagdo mais
elevada no Brent em Londres que chegou a USS$/barril 77 e
se manteve firme nestes patamares.

Nesse contexto o anidro se sustentou na faixa de R$ 1,78 o
litro e o hidratado na faixa de RS 1,88 o litro, ambos em
Ribeirdo Preto, em um contexto de demanda ainda
relativamente forte por parte das distribuidoras, tanto
emergentes quanto filiadas ao Sindicom.

Pelo lado do relatério quinzenal de produgdo divulgado pela
Unica é destaque o crescimento de 38% nas vendas de
hidratado em termos anuais, quando comparamos a
demanda de 1,33 bilhdo de litros de abril de 2018 com a de
961 milhdes de litros de abril do ano passado. Porém, na
margem existe uma queda de pouco mais de 5% frente as
vendas de 1,40 bilhdo de litros de margo deste ano.

CONVERTIBILIDADE E COMPARATIVO

ETANOL EAGUCAR (BASE VHP)

Anidro Hidratado
Preco (Spot) (1) RS/L 1,7800 1,8800
PIS(1) 0,02338 0,02338
Cofins (1) 0,10752 0,10752
ICMS 0,00% 12%
Base (s/imposto) 1,6491 1,5235
Etanol H/A (2) - 1,5809
Conversdo (VHP) (a) 49,27 49,30
PrecoAgucar VHP(b) 46,23 46,23
Diferenca (a/b) 6,58% 6,62%
Conversdo (Branco) 49,47 49,49
(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)

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.



