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ANALISE DE MERCADO - O mercado de aglicar encerrou a segunda semana de
novembro com novas perdas em Nova York, dando continuidade a tendéncia de
baixa observada sobre o vencimento Margo/19 desde a méxima de curto prazo
atingida ainda no més anterior em USS$/cents 14,24. Com a baixa de 0,85%
registrada ao final das negociagBes da sexta-feira, o encerrar as negociagdes em
USS$/cents 12,73, as perdas acumuladas chegam a 10,60%, vindo da méaxima de
curto prazo ja mencionada em US$/cents 14,24.

Conforme temos apontado desde o inicio de novembro, o objetivo de curto
prazo por parte de Margo/19 continua sendo a faixa de US$/cents 12,50, com
uma possivel redugdo da velocidade de queda junto a faixa de US$/cents 12,60,
patamar o qual se encontram algumas ordens automdticas de compra
configuradas pelo mercado. Porém, mesmo frente a alguns ganhos limitados de
curto prazo, a expectativa da SAFRAS & Mercado continua sendo de um
mercado com tom claramente corretivo o qual depende de uma noticia
fundamental de curto prazo muito significativa para a formagdo de alguma
eventual recuperagdo.

Um dos pontos de ancoragem pode ser a atualizagdo do segundo relatério
semestral de 2018 do USDA que serd publicado no dia 20 deste més o qual pode
trazer algum ajuste de baixa no balango entre a oferta e a demanda
internacional da commodity e provocar alguma reagdo nos pregos. A questdo é
que muito antes disto os dados de importantes players internacionais ja foram
antecipados, como é o caso da [ndia [com uma producdo de 35,9 milhdes de
toneladas junto a estoques de 18 milhdes de toneladas] o que pode minar um
pouco as chances de um ajuste positivo tdo intenso no balango de oferta e
demanda internacional ao ponto de reverter a tendéncia de baixa atual e
promover uma arrancada de volta a faixa dos US$/cents 14,00.

Além disto, como o verdo do Centro-Sul do Brasil tende a ser acentuadamente
chuvoso, conforme indicam os dados prévios de outubro e novembro, é
altamente provével que a safra 2019/20 do Centro-Sul do Brasil apresente uma
recuperagdo frente a quebra atual, ficando muito além da “estabilidade” que
alguns outros agentes de mercado atualmente admitem. Logo, mesmo frente a
uma quebra de 7% na oferta de aglcar da Unido Europeia [que também
ocorreu em fungdo de uma seca, de modo semelhante ao Brasil] o superavit da
safra internacional 2018/19 ainda tende a ser positivo, se mostrando em linha
com os superavits de 10,72 e 10,65 milhdes de toneladas vistos
respectivamente nas safras 2017/18 e 2018/19.

Ainda pelo lado da india, uma das novidades do dia veio por conta do
departamento de meteorologia do pais que indicou que as mongdes asiaticas
deste ano [entre junho e setembro] se mostraram 91% abaixo da média
histdrica dos ultimos 50 anos. Esta informagdo pode ser apontada por agentes
locais como causa de alguma eventual quebra de produtividade nos dados
colheita que serdo atualizados nas préximas semanas, oferecendo algum
suporte [ainda que altamente especulativo] de curto prazo aos pregos
internacionais. Porém, dentro do quadro de novidades do dia, foi destaque a
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Analise Mercado de Agl'Jcar: Acucar intensifica perdas em Nova York e ganhos no mercado fisico

assinatura de um contrato de exportagdo da india para a China de um volume
de 15 mil toneladas entre a ISMA e a Cofco, o que refor¢a o ja alinhado
protocolo de entendimento entre os dois paises que, no meio deste ano,
através de uma reunido de alta cuipula entre os presidentes dos dois paises, foi
firmado o fornecimento de um volume de 1,5 milhdo de toneladas da India para
a China. Este volume provavelmente faz parte da meta de exportagdo de 4
milhes de toneladas por parte da India para a safra atual 2018/19.

Com isto, a0 mesmo tempo em que a india escoa ao mercado internacional
uma parte de seu excedente, a China também acaba encontrando um
fornecimento garantido de oferta com uma logistica privilegiada, lembrando
que somente em 2018 [com dados acumulados até setembro] a China importou
do mercado externo cerca de 1,97 milhdo de toneladas e que no ano anterior
as importagdes chegaram a 2,29 milhdes de toneladas. Logo, a india, com o seu
excedente, também acaba neutralizando grande parte da demanda de um
importante player do mercado internacional, colaborando por duas vias, com a
pressdo negativa sobre os pregos internacionais.

MERCADO EQUIVALENCIAS - Em Santos, a saca de 50 kg de aglicar com até 150
Icumsa encerrou a sexta-feira em alta de 1,49% negociada ao redor de RS 68,00
[USS/cents 16,26]. Em Ribeirdo Preto pregos também em alta de 1,49%
indicados a RS 68,00 [USS/cents 16,26]. Embarcado em big bags ela é cotada
em R$ 67,00 [USS/cents 16,01].

O aglicar com maior coloragdo, com 180 Icumsa, ficou cotado ao redor de RS
67,00 [USS/cents 16,01]. Produto com 200 Icumsa foi cotado na faixa de RS
66,00 [USS/cents 15,77]. O agucar com 300 Icumsa oscilou ao maximo de RS
65,00 [USS/cents 15,53]. O etanol hidratado se mostrou 10,45% mais vantajoso
que o aglcar bruto em Nova York equivalendo a US$/cents 12,33 [PVU] e 7,92%
menos vantajoso que o agucar cristal de Ribeirdo Preto, equivalendo a RS 50kg
62,62 [USS/cents 15,20].

FOB EXPORTAGAO - O mercado FOB exportagdo trabalha na modalidade de
diferenciais para embarques no decorrer do Ultimo trimestre do ano e do
primeiro trimestre do ano que vem diante da recente inflexdo de alta das
cotagdes em Nova York. O destaque vai pra as primeiras indicagdes de
diferenciais para junho de 2019 que oscilam 2 pontos abaixo do contrato
Maio/19 de Nova York. Embarque imediato, em novembro oscila entre -62 a -65
pontos abaixo de Margo/19 em NY.

Para embarques em dezembro os diferenciais oscilam entre -38 a -48 pontos
sobre NY. Janeiro com embarques que chegam a -30 pontos e fevereiro de 2019
com diferenciais entre -5 a -12 pontos sobre Margo/19. Margo com embarques
entre flat e prémios de +8 pontos. Cristal 150 Icumsa com prémios que chegam
a +53 sobre NY para embarque em novembro, +66 para dezembro, +63 em
janeiro e +70 sobre fevereiro e +74 sobre Margo do ano que vem. Aglicar com
45 Icumsa com prémios de +8 contra Novembro/18 para embarque imediato,
em outubro.

Ganhos Acumulados dos Combustiveis

em pontos | base 1000 | desde inicio politica de ajustes dirios da Petrobras

1600,00 +25,78
+21,20% :
150000 416359% <y §
1400,00 |
I
1300,00 | A O

1200,00

1100,00

Q
£

3
T
z
g
[ R
(=]

1000,00

22/12/2017
03/01/2018
11/01/2018
19/01/2018
27/01/2018
06/02/2018
17/02/2018
27/02/2018
07/03/2018
15/03/2018
23/03/2018
03/04/2018
11/04/2018
19/04/2018
28/04/2018
09/05/2018
17/05/2018
25/05/2018
05/06/2018
13/06/2018
21/06/2018
29/06/2018
07/07/2018
17/07/2018
25/07/2018
02/08/2018
10/08/2018
18/08/2018
26/08/2018
04/09/2018
13/09/2018
21/09/2018
29/09/2018
09/10/2018
18/10/2018
26/10/2018
06/11/2018

e 3
83

=== Gasolina === Diesel Etanol Hidratado - Ribeirdo Preto

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

, ¢ safras
ACUCAR el
MERCADO FiSICO DE ACUCAR N2 1831 12/ novembro / 2018
REGIAO CENTRO-SUL-em saca de 50 kg -com impostos PVU 9-nov-18
Regido/Estado Comprac Vendedor Atual 1sem 1més 1ano
Parand S RS uss RS RS RS Referencial de Paridade - Exportacdo e Mercado Interno
Maringa 71,00 72,00 19,00 69,00 65,00 61,00 (em ddlares por tonelada)

Sdo Paulo 09/112018 Ice Futures* LIFFE***
- Ribeirdo Preto 68,00 70,00 18,20 66,00 62,00 58,00 Margo/19 Maio/19 Dezembrois Margo/19
- Ara(_;atuba 67,00 68,00 17,93 65,00 61,00 57,00 Bolsa* 280,65 283,73 344,10 345,70
Minas Gerais Diferencial de Polarizagao 11,37 11,49 13,94 14,00
Triéngulo Mineiro 69,00 70,00 18,46 67,00 63,00 59,00 Prémio/Desagio -2,81 -2,81 2,72 2,63
*PVU - Posto Veiculo Usina Preco FOB porto * 289,20 292,41 360,76 362,33
INDICE CEPEA/ESALQ - SAO PAULO - DIARIO Frete usina porto 22,00 22,00 22,00 22,00
(Sugar Cristal com até 150 Icumsa - posto usina - com impostos) 9-nov-18 Elevagéo (fobizag&o) 12,50 10,50 14,00 14,00
Atual Anterior Var% lsemana 1més 1lano Custosacaria dupla exportacdo
Posto Usina RS 67,96 67,72 0,35 65,89 61,79 58,37 VHP BRANCO
Posto Usina USS 18,19 18,09 0,55 17,77 15,37 17,87 PVU (USS/tonelada) 254,71 259,92 324,76 326,34
Média 3 dltimos dias RS 67,67 67,21 0,69 66,18 62,26 57,80  PVU(USS$/saca 50kg) 12,74 13,00 16,24 16,32
US ICE - ACUCAR #11 - USS cents/libra peso: 9-nov-18 PVU (R$/saca 50kg)** 47,59 48,57 60,68 60,98
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  Equivalente Interno (1) 56,83 57,99 72,46 72,81
Margo/19 12,73 12,84 12,65 12,80 12,84 -0,85 Preco Cristal (lcumsa 145) - Ribeirdo Preto 68 68
Maio/19 12,87 12,97 12,81 12,95 12,98 -0,84  CustoRefino Cristal (150) para Refinado (45) 1,7 1,7
Julho/19 13,02 13,11 12,96 13,09 13,12 -0,76 Preco Referencial Refinado (b) 69,7 69,7
LIFFE -Sugar #5 - USS/t: 9-nov-18 Variagdo Refinado interno e exportagéo (b/a) -0,04 0,04
Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  NY emcents paraR$/50kg
Dezembro18 344,10 338,60 345,70 343,00 342,50 0,46 *Preco NY convertido em Dollares por tonelada '* Base cambial - D6lar comercial
Ma I'QO/19 345,70 344,70 347,10 346,90 347,10 0,4 *++| jffe - referénciaincusa 150 *** FOB Porto com base em Santos/SP
Maio/19 351,00 350,10 353,90 353,70 353,50 -0,7 (1) Acrescentar ICM S (7%, Pis (1,65% e Cofins (7,60%
{NDICES Fech. Min Max Abert. Ant. Var. (%)  REGIAO NORDESTE-*em RS porsaca de 50 kg -com impostos
Ibovespa 84.850 86.233 84.030 85.620 85.620 -0,89 9-nov-18 Compra* Venda * USS$/50kg USS/Cents
Dow Jones 25.945  26.161 25.910 26.149  26.191 0,94 Paraiba 65,00 67,00 17,39 15,78
Standard & Poors 2.772 2.787 2.772 2.794 2.807 -1,26  Alagoas 61,00 67,00 16,32 14,81
CAMBIO Fech. Max Min Abert. Var. (%) Pernambuco 66,00 67,00 17,66 16,02
Dolar Comercial 3,7370 3,7770 3,7330 3,7700 -0,0500 Rio Grande do Norte 66,00 67,00 17,66 16,02
Euro/USS 1,1342 1,1433 1,1342 1,1433 -0,7900 Para/Belém** 78,85 80,85 66,64 22,11
USS/Yuan (China) 6,9553 6,9553 6,9309 6,9309 0,3500 ** Prego com Frete de R$ 9,00 por sacaincluso e imposto de entrada de 2,4%
Equivaléncia de Pregos dos Principais Produtos do Setor sexta-feira, 9 de novembro de 2018
Produto Change(%) R$/50kg Change(%) R$/L Change(%) R$/M3 Change(%) US$/M® Change(%) R$/Ton Change(%) US$/Ton Change(%) cents
Agucar Fisico Santos 1,49 68,00 1,49 1,99 1,49 198523 1,55 531,24 1,49 1.360,00 1,55 363,93 155 16,51
Aglcar Fisico RP/SP 1,49 68,00 1,49 1,99 1,49 198523 1,55 531,24 1,49 1.360,00 1,55 363,93 155 16,51
Etanol Anidro 0,00 60,00 0,00 2,00 0,00 2.000,00 0,05 535,19 0,00 1.199,98 0,05 321,11 0,05 14,57
Etanol Hidratado 0,00 62,62 0,00 2,00 0,00 2.000,00 0,05 535,19 0,00 125231 0,05 335,11 0,05 15,20
Etanol Hidratado BM&F 0,00 56,75 0,00 1,81 0,00 1.812,50 0,05 485,01 0,00 1.13491 0,05 303,69 0,05 13,78
Etanol Anidro CBOT 0,80 38,93 -0,80 1,30 0,80 1.297,59 0,75 347,23 0,80 77854 0,75 208,33 0,75 9,45
Aglcar NY 0,91 52,44 0,91 1,92 0,91 192396 0,86 514,84 0,91 1.048,79 0,86 280,65 0,86 12,73
Aglcar Londres 0,41 64,30 0,41 1,88 041 1.877,06 047 502,29 041 128590 0,47 344,10 047 1561
Aglcar india 0,17 83,56 0,17 2,44 0,17 2.439,41 0,12 652,77 0,17 1.671,15 0,12 447,19 012 20,28
Aglcar Russia 1,47 109,07 1,47 3,18 1,47 3.184,18 1,42 852,07 1,47 2.181,36 1,42 583,72 1,42 26,48
Aglcar China 0,40 134,32 0,40 3,92 0,40 3.921,47 0,35 1.049,36 0,40 2.686,44 0,35 718,88 035 32,61

Agucar Fisico com base Ribeirdo Preto. Etanol Anidro e Hidratado com Base em Ribeirdo Preto. Acticar NY, base primeiro contrato NY . Agticar Londres com base no primeiro contrato em Londres. Aglcar Russia,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

Diferenciais Exportagdo - Agtiicar VHP

Base porto de Santos - Pontos sobre NY - Embarque Imediato

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

Entrega Novembro Dezembro Janeiro Fevereiro Margo £ safras

26/10/2018 -62/-65 -38/-48 -20/-30 -5/-12 +0/+8 0

24/08/2018 -7/-15 +5/+15 +20/+25  +25/+35 10 -
06/08/2018 -30/-45 -6/-13 +5/+12 +10/+25

27/08/2018 -40 -10 - -20 :
Prémios Cristal 150 Icumsa | Sacaria Dupla Exportagdo | USS/ton -30

Entrega Novembro Dezembro Janeiro Fevereiro Margo a0

26/09/2018 +50/453 +66/+70 +60/+63 +68/+70 +70/+74

24/09/2018 +60/+69 +66/+70 +70/+73 +73/+76 -50
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-70
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MERCADO FiSICO DE ETANOL
REGIAO CENTRO-SUL - em litros e com impostos, exceto ICMS - PVU’ 09/11/18

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

S&o Paulo
Anidro Combustivel
Ribeirdo Preto 2,00 2,04 0,5352 2,100 1,990 1,82
Aragatuba 1,98 2,01 0,5298 2,080 1,970 1,80
Paulinia 2,06 2,09 0,5512 2,160 2,050 1,88
Hidratado Combustivel (com img menos o ICMS)
Ribeirdo Preto 1,76 1,77 0,4710 1,857 1,839 1,74
Aracatuba 1,74 1,76 0,4663 1,822 1,839 1,72
Paulinia 1,88 1,90 0,5039 2,024 1,892 1,80
Parana ( com impostos)
Anidro 2,00 2,02 0,5352 2,100 1,990 1,82
Hidratado 2,00 2,02 0,5352 2,110 2,090 1,98

*PVU - Posto Veiculo Usina

INDICE ESALQ - CENTRO-SUL - SEMANAL

(em litros sem impostos, exceto ICMS - PVU)

entre 05/11 e 09/11

atual Uss 1Sem var. 1 més (R$) 1 ano (R$)
S&o Paulo
Hidratado Combustivel [1] 1,6738  0,4477 1,7315 3,33 1,7894 1,5889
Anidro Combustivel [2] 1,8982 0,5077 1,9394 -2,12 1,9193 1,7450
Outros Fins Hidratado 1,7303 0,4628 1,7849 -3,06 1,7997 1,6757
Indicador Digrio Paulinia - R$/metro cubico |Spread Anidro [2] x Hidratado [1] (%) 13,41%
Hidratado Esalq atual anterior 1Sem Var.(%) 1més (RS) 1ano(RS)
Paulinea/SP 1.719,00 1.726,00  1.801,50 0,41 1893,50 1709,00
REGIAO NORDESTE - em litros - (com impostos exceto ICMS com 25% )
COMPRA VENDA COMPRA VENDA Rio Grande
Alagoas RS RS Paraiba RS RS do Norte
Anidro Combustivel 2,16 2,21 Anidro 2,13 2,15 Anidro
Hidratado Combustivel 1,72 1,74 Hidratado 1,74 1,85 2,15
Per b Maranhdo Hidratado
Anidro Combustivel 2,18 2,23 Anidro 2,15 2,20 1,82
Hidratado Combustivel 1,74 1,79 Hidratado 1,74 1,79
Goias Anidro Int. Anidro Ext. Hidratado Int. Hidratado Ext. SP| MG NE
2,00 2,05 2,20 2,12 2,13
CBOT - ETANOL - USS$ cents por galdo 09/11/18
FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)
Dezembro/18 1,257 1,252 1,263 1,263 -0,94
Janeiro/19 1,281 1,278 1,286 1,286 -0,85
Margo/19 1,323 0,00

OUTROS COMBUSTIVEIS

FECH. MiN MAX ANT. VAR. (%)

ICE FUTURES NY - PETROLEO - barril (WTI)

Dezembro/18 60,05 59,26 60,79 60,75 -1,02
Janeiro19 60,21 59,45 60,98 60,92 -1,06
ICE FUTURES NY- GASOLINA - US$ por galdo

Janeiro/19 1,6178 1,5984 1,6514 1,6443 -1,61
Fevreiro/19 1,6095 1,5915 1,6402 1,6358 -1,60
LONDRES ICE - PETROLEO - barril tipo Brent

Dezembro/18 70,02 69,13 70,99 70,65 -0,89
Janeiro19 70,25 69,42 71,18 70,90 -0,91

Arbitragem Hidratado X Acticar NY
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Hidratado 10,45% acima do Aguicar
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Anadlise Mercado de Etanol

O mercado fisico de etanol encerrou a sexta-feira com pregos
pouco alterados sobre as negociacdes no mercado fisico brasileiro
com uma retragdo observada tanto pelas distribuidoras quanto
pelas usinas, ambas de fora do mercado em fungdo ndo apenas da
finalizagdo da semana, que tradicionalmente reduz a presenga de
agentes no mercado, mas também pelas expectativas de novas
baixas tanto nos pregos do petréleo no mercado internacional
quanto da gasolina e do etanol hidratado no desenvolver da
terceira semana de novembro.

Um dos destaques da sexta-feira ficou novamente por conta da
Petrobras que anunciou mais um corte nos pregos da gasolina nas
refinarias. O sexto corte do més em 1,32% ja soma redugdes de
10,47% em novembro que, somadas as de 17,05% de outubro
contabilizam 27,52 pontos porcentuais de cortes na gasolina. Os
precos acumulados desde o inicio da politica de ajustes diarios da
Petrobras ja chegam a +16,35% para a gasolina e +25,78% para o
etanol.

A movimentagdo tem feito os precos do biocombustivel despencar
no mercado fisico, saindo do teto da safra em RS 2,24 para a faixa
atual de RS 2,00 para o hidratado em Ribeirdo Preto. As indicacdes
mais recentes de pregos futuros para o hidratado nesta mesma
localidade apontam para valores de RS 1,99 para o final de
novembro, RS 2,00 para o final de dezembro, RS 2,07 para o final
de janeiro e fevereiro de 2019 e R$ 2,21 para o final de Marco do
ano que vem.

Neste cendrio, em Ribeirdo Preto, o hidratado se manteve estavel
na faixa de RS 2,00 o litro. J4 o anidro também ficou firme ao
redor de R$ 2,00 o litro. Em Aracatuba estabilidade no hidratado
que encerrou o dia em R$ 1,98. Em Pirassununga precos
inalterados para o hidratado que encerrou o dia indicado a RS
2,05 o litro.

Em Catanduva estabilidade para o hidratado com negociagdes em
RS 2,00 o litro. Em Piracicaba precos inalterados para o hidratado
em R$ 2,01 o litro. No Mato Grosso do Sul indicagbes para o
hidratado em R$ 1,98 o litro e em Goids precos na faixa de RS 2,20
para vendas internas e R$ 2,12 para externas [S3o Paulo e Minas
Gerais] e RS 2,13 para embarques na regido Nordeste.

CONVERTIBILIDADE ECOMPARATIVO

ETANOL E ACUCAR (BASE VHP)

Anidro Hidratado
Preco (Spot) (1) RS/L 2,0000 2,0000
PIS(1) 0,02338 0,02338
Cofins (1) 0,10752 0,10752
ICMS 0,00% 12%
Base (s/imposto) 1,8691 1,6291
Etanol H/A (2) - 1,6904
Conversdo (VHP) (a) 55,85 52,71
PregoAgucar VHP(b) 56,83 56,83
Diferenga (a/b) -1,72% -7,24%
Conversdo (Branco) 56,07 52,92
(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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