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ACUCAR RECUA 1% EM DEZEMBRO

NO MERCADO FiSICO

Mercado pouco ativo reduziu
volatilidade dos precos

A caracteristica predominante para o més de dezembro
para o mercado fisico de agucar cristal com até 150 Icumsa
foi a de precos levemente mais altos na margem e com
reducdo moderada no ano, revertendo trés meses
consecutivos de crescimento dos periodos imediatamente
anteriores. Com isto, 0 comportamento da média dos pregos
em dezembro acabou se alinhando com o padrao
predominantemente negativo visto ao longo de 2018, que contou
apenas com 3 meses de avan¢o no comparativo anual.

Os fundamentos do mercado fisico ainda inspiram poucos
motivos para ganhos ou recupera¢g8es mais expressivas no
médio a longo prazo. Isto porque as indUstrias compradoras
se mostram reticentes em aceitar as pedidas de preco mais
altas que as usinas pretendem para a saca de 50 kg de agUcar
com até 150 Icumsa. O motivo séo as chuvas vistas no decorrer
dos meses de outubro e novembro e também durante a
segunda quinzena de dezembro que devem resultar em uma
recuperagdo, ainda que com certas limitagdes, da proxima safra
2019/20 na regiao.

Logo, o volume de cana colhido deve sair da média de 565 a
570 milhes de toneladas novamente para patamares de 580 a
585 milhGes de toneladas. A recuperagcdo somente ndo sera
maior diante da idade elevada dos canaviais, 0 que compromete
a sua produtividade. Com isto, claramente se desenvolveu uma
barreira da linha de pregos que, inicialmente foi estimada em

R$ 70,00 pela SAFRAS & Mercado, mas que ficou muito clara

Evolucdo Mensal do Aglcar Cristal
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que se posiciona abaixo disto, ainda em R$ 69,00 a saca,
reforcando ainda mais o tom de baixa atividade do mercado,
balizada tanto pela oferta elevada quanto pela demanda fraca.

Neste contexto, em dezembro, o preco médio de negociagao
da saca de 50 kg de agUcar com até 150 Icumsa com base em
Ribeirdo Preto foi de R$ 68,00. Em comparagdo com 0 mesmo
més do ano anterior houve uma baixa de 1,07% frente a média
de R$ 68,74 a saca. Em linha com a queda moderada no
comparativo anual dos pre¢cos em dezembro, na margem houve
uma valorizagédo na faixa de 0,74%, quando comparamos com
a média de negociagcdo de R$ 67,50 em novembro.Ampliando
a Otica de analise, vemos que o pre¢co médio de dezembro
deste ano se mostrou 5,77% abaixo da média de preco para
este periodo durante os Ultimos cinco anos, que atualmente
oscila ao redor de R$ 72,16.

No més anterior os precos correntes haviam se mostrado
5,10% abaixo da média dos Ultimos cinco anos para o periodo
que, até entdo, oscilavam em R$ 71,13. Com isso, a média de
preco dos ultimos cinco anos entre novembro e dezembro

apresentou uma valorizacdo de 1,45%, acima do ganho
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Volatilidade dos Pregos do Acticar Cristal (%)
Com até 150 lcumsa | Base Ribeirdo Preto-SP | em RS/30 kg
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observado no comparativo mensal onde 0s pregos correntes
apresentaram um avango menos intenso na margem, na faixa
de 0,74%. Para o més de dezembro a expectativa da SAFRAS &
Mercado era de pregos ao redor de R$ 67,00, que se posicionou
1,47% abaixo da média de pregos efetiva do periodo. Ja para o
més de janeiro a expectativa da SAFRAS & Mercado é de pregos
ao redor de R$ 68,00, que deve significar uma alta anual de
10,27%, uma estabilidade margem junto a um posicionamento
1,46% acima da média de precos dos Ultimos cinco anos para

0 mesmo periodo.

Acucar recua 12% no ano durante
dezembro em Nova York

O mercado externo de aglcar se manteve em baixa diante

de fundamentos expansionistas em termos de volume e

Evolucao Anual do Acticar Cristal

Com ateé 150 lcumsa | Base RibeirdoPreto-5P | emRS/50 kg | Deflacionado
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de valorizagdo do ddélar frente as demais divisas
internacionais.

Neste sentido, apesar dos fundamentos do
mercado ja serem amplamente conhecidos e até certo
ponto precificados pelo mercado, a aversdo ao risco
também acabou tirando grande parte da liquidez das operacgdes
diarias, com agentes financeiros e fundos especuladores
evitando operar com derivativos de aglcar em fungdo conjuntura
fundamental pouco favoravel a uma nova investida de alta por
parte de Margo/19. Bateu forte no mercado também a reviséo
do superavit da safra internacional 2017/18 que foi elevada de
10 para 20 milhdes de toneladas. Além disto, as possiveis
duas elevagdes nas taxas de juros dos Estados Unidos
previstas para 2019, reforcam o dodlar em sua atual tendéncia
de alta e, com ela, a queda nos contratos futuros do acucar,
diante do ajuste do poder de compra da divisa a qual estas
commodities séo cotadas.

De modo geral, o0 més de dezembro foi marcado pela leve
reducdo das perdas no comparativo anual quando
comparamos a queda de 14% observada em novembro com a

baixa de 12% de dezembro. Ainda assim muito acima do

ajuste negativo de apenas 6% observado em outubro, dando

o tom de relativa volatilidade durante o quarto trimestre de

2018. No ano como um todo o padrdo foi
predominantemente de queda em termos de comparativo

anual em cada um dos meses de 2018. Neste sentido

também foi reforcado o tom de posicionamento ainda mais
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negativo frente a sua média histérica de longo prazo, também
em cada periodo de 2018.

Neste contexto, em dezembro, o preco médio de
fechamento do contrato Margo/19 na bolsa de Nova York foi
de US$/cents 12,58, com méaximas de fechamento em US$/
cents 12,91 no inicio do més e minimas de US$/cents 12,25
ao final do periodo, o que reforga o baixo tom de volatilidade
de dezembro.

Em comparagdo com o mesmo més do ano anterior houve
uma queda de 12,83% frente a média de US$/cents 14,43.Na
margem houve uma desvalorizagdo na faixa de 1,65%, quando
comparamos com a média de negociacdo de US$/cents 12,79
em novembro. Ampliando a ética de analise, vemos que o preco
médio de dezembro deste ano se mostrou 21,02% abaixo da
média de preco para este periodo durante os ultimos cinco
anos, que atualmente oscila ao redor de US$/cents 15,93.

No més anterior os pregos correntes haviam se mostrado
24,18% mais baixos que a média dos Ultimos cinco anos para
o periodo que, até entdo, oscilavam em US$/cents 16,87. Com
isso, a média de preco dos ultimos cinco anos entre novembro
e dezembro apresentou uma queda de 5,58%. Logo, a leitura
que se faz é que houve um distanciamento da média de 5 anos
dos precos correntes, embora as duas linhas tenham

apresentado um vetor negativo entre novembro e

és

Agucar Cristal Ribeirao Preto | Saca de 50 kg com até 150 Icunsa
"
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Cotagdes Mensais - Agucar Bruto NY
em US$/cents por libra-peso
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de janeiro a expectativa da SAFRAS & Mercado é de precos ao
redor da média de US$/cents 11,90, que deve significar uma
queda anual de 15,08%, um recuo na margem de 5,41% junto
a um posicionamento 24,99% abaixo da média de pregcos dos
Gltimos cinco anos para o mesmo periodo.

Line-up de agucar inicia 0 ano com fraco volume agendado
Os dados mais recentes de line-up indicam um cenéario ainda
sOlido de baixa atividade dos portos brasileiros. A linha
central do mercado neste inicio de ano é a baixa demanda
das originadoras internacionais que se voltam para a Asia,
regido que se encaminha para o apice de sua safra local
iniciada ainda em outubro do ano passado, mas que sO a
partir de dezembro comecgou a ganhar forga em termos de

volume de oferta. Com isto, nem mesmo 0s pre¢os baixos

Var. Anual Corrente (%) Var. Média 5 Anos (%) Média 5 Anos 2018 2017
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de referéncia internacional foram capazes de trazer de volta
as compradoras externas ao mercado brasileiro, que ainda
enfrenta uma taxa de cambio ainda desvalorizada, a qual
nem assim, consegue captar forca compradora diante das
limitagcdes sazonais da oferta.

Neste contexto, até a primeira semana de janeiro, do total
de 15 navios ancorados, 8 estdo em Santos, com baixa de
27,27% sobre o numero de 11 navios da semana anterior. O
porto de Paranagua apresenta 3 navios agendados para
embarques, a mesma quantidade da semana anterior. Vitoria
ainda nao possui navios agendados para desembarque,
completando a quadragésima oitava semana consecutiva. Por
sua vez, Macei6 ndo apresenta navios ancorados, contra 3
navios da semana anterior. Recife apresenta apenas 1
embarcacdo agendada, quebrando o hiato da semana anterior.
Neste sentido, o porto de Santos concentra 53,33% dos navios
atracados ou em espera para o embarque de agucar dos portos
brasileiros, contra 64,71% observado na semana anterior.
Paranagua concentra 20,00% contra 17,65% da semana
anterior enquanto que Recife concentra 6,67% dos navios
ancorados para embarque.

Em comparagdo com o mesmo momento da semana
anterior, no total dos portos, podemos observar uma queda de
11,76% frente a quantidade de 17 navios observados na fila
para embarque até entdo. Analisando em termos mensais,
existe, na primeira semana de janeiro, uma baixa de 34,78%
no niimero de navios, contra 23 observados no mesmo periodo
do més anterior. Além disso, no ano ainda temos uma baixa
consideravel na faixa de 25,00% frente ao montante de 23
embarcagOes aguardando para exportar aglcar ao longo do

da costa brasileira no mesmo momento do ano passado.

4
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Ao total estdo previstos para embarque 311 mil toneladas de
acucar. Deste montante 100% sé&do de VHP, sendo a mesma
concentragdo da semana anterior. VHP em big bags nao
apresenta um volume agendado por 52 semanas consecutivas.
Refinado com 45 Icumsa também n&o apresenta um volume
agendado de embarque, assim como o Cristal com 150 Icumsa
nao apresenta um volume agendado para exportagdo pela nona
semana consecutiva. Os principais compradores continuam
sendo Nolis, com 90 mil toneladas, respondendo por 29,11% da
demanda, Sucden com 46 mil toneladas, respondendo por
15,09% da demanda, Alvean com 32 mil toneladas e 10,59% das
compras, Wilmar com 32 mil toneladas e 10,29% dos embarques,
ED&Man com 26 mil toneladas e 8,56% dos embarques
agendados e Sucro com 3 mil toneladas e 1,16% das compras.

O volume geral de embarque agendado atualmente se
mostra 36,45% abaixo do que estava agendado na semana
anterior quando, naquele momento 489 mil toneladas estavam
programadas. Em comparagdo com o més anterior a baixa € de
59,14% quando comparamos com o volume agendado até entéo
de 761 mil toneladas. No ano o volume programado até a primeira
semana de janeiro esta 50,85% abaixo do que estava agendado
até o mesmo momento do ano passado, quando os embarques
programados chegavam a 633 mil toneladas. Santos representa
agora 64,52% dos embarques brasileiros em termos de volume
[com 200 mil toneladas], contra 64,13%% da semana anterior.
Paranagua possui fluxo agendado para exportagdo de 90 mil
toneladas e representa 29,11% dos embarques, contra 21,83%
da semana anterior. Maceid, com seu fluxo agendado de 16 mil
toneladas, representa 5,30% do fluxo nacional contra 14,04%
da semana anterior enquanto que Recife, com 3 mil toneladas

acaba representando 1,07% dos embarques.
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INDICADORES AGUCAR e ETANOL - Parte |

SAFRA 2018/19 ATR-Cana Esteira e Cana Campo

Cana-de-aclicar: Quantidade produzida (Toneladas), Area plantada Sao Pauo | 201819

{Hectares) e Produtividade (Tonelada/Hectare) | Safra 2018/19 Més ATR Mensal ATR Acum.  C.Campo C.Esteira
Fonte: Conab relatdrio de Dezembrof2018 - 30 Ley. WAR ] Maio 0 5646 05664 6185 6908

Quantidade [Toneladas) antadaiHeztarard [TantHa] [Toneladas) tada [Hectares] Junho 0,2819 05718 6243 6974
Erasil 615839900 8634200 7133 =205 -1,08 Julho 0,5488 05658 6178 69
Marte 3,352 220 30.300 6564 =324 162 Agosto 0,5334 05599 61,14 6829
Mordeste 43.581.400  227.000 5512 10,79 -1,80 Setembro 0,5814 05638 6156 6877
Centro-Oeste 134 596 400 1.803.000 74237 1,00 -0,08 Qutubro 0,5811 05664 6185 6903
Sudeste 396.239.700 5.384500 73,59 -5,09 -117  Parana | 201819
Sul 35.670.200 269500 6263 -4 54 =263 Maio 0,575 05802 6149 6363
Centro-Sul S66.906.300 7756500 73,08 -3,69 -1,03 Junho 0,6047 05855 6418 7168
Fianddnia T3.800 2.000 3750 -2.82 11,11 Julho 0,5350 05826 6637 7413
Acre - - - - - Agosto 0,5573 05826 6484 7242
AMmazanas 237.000 3500 6771 671 -2 78 Setembro (,5611 05784 6516 7278
Fiaraima - - - - - Qutubro 0,5867 05795 6633 7408
Para 1.035.400 14,400 7218 642 667 Novembro 0,5943 05814 6576 7345
Amapi - - - - - Alagoas e Sergipe | 2018/19 - Valores mensais
Tacantins 2.000.000 30.300 66,01 -8,58 -0,53 Bruto Liguido Valor Liguido Cana Padrédo
Maranhdo 2.065.400 35300 5859 65,85 17,67 Fevereiro 0,6310 0,6215 70,9069
Piaui 1.080.000 17.300 6243 2708 10,19 Marco 06781 06679 76,2007
Ceard = - - - - Abril 0,6721 0,6620 72,5276
Fio Grande do Norte 2. 502 300 53.200 4704 -0,55 -7.596 Maio 06347 06744 76,9423
Paraiba 6.284.400 121300 51,81 780 142 Junho 0,6399 0,6796 7T 5356
Fernambuea 12.203.800 237100 51 47 12,80 623 Julho 0,6356 0,6793 775013
Alagnas 15944700 284100 5612 1634 548  Agosto 0,7806 0,789 877238
Sergipe 1.962.400 39.800 4981 15,34 Tar setembro 0,7120 0,7013 60,0113
Eahia 3.515.400 39100 293 -069 -16,99 Novembro (6364 06269 71,5230
Minas Gerais 61619.800  845.000 72565 523 280 Pernambuco | 201819 - Valores mensais
Espirito Santo 3.155.500 44500 70,28 3255 -5,67 Liguido Final Valor Liguido Cana Padrdo
Rio de Janeiro 1400500 33400 4193 6059 9086  Abil 0,6796 0,6634 30,8767
SioPaulo 330.063.900 4458100 7404 -548 =220 Maio 01,6730 0.6E23 80,0812
Farana 35.627.600 268200 6267 -4 94 =260 Junho 07333 07223 oF 2673
Santa Catarina - - - - - Julho 07395 07284 88,0052
Rio Grande da Sul 42500 900 4722 513 2500 Agosto 0,6928 0,524 82 4476
Mato Groszodo S 49,144,900 663.400 74,03 470 -0,39 Setembro 07034 06328 83,7090
Mato Grosso 16.756.500 225800 72592 10,96 126 Qutubro 07088 05982 64,3517
Goias 69.095.100 909800 7595 =218 -0,20 Novembro 0.6535 0,683 62,5309
Distrita Federal - - - - - '.'-’-'-.u;ucar Criztal Ribeirdo Freto | Saca de 50 kg com até 150 lcunza
Média Mensal Agticar Bruto em NY | Base Primeiro Contrato Més

[ Warl%) 2me 2m7 2016 205 War ) 2018 2017 2016 2015
Jangiro -31,76 14,01 2054 20,54 14,29 Janeiro -3010 RE 61,67 8823 8823 83,79
Fevereiro -33.71 1348 2035 20,35 13.29 Fevereirn -36,05 RS B335 8343 H3I43 81.16
Margo -29.12 1280 18,06 18,06 15.46 Margo -3621 RE 4951 ¥rR2  YTRZ 7740
Abril -26.89 1199 1640 1640 15,22 Abril 2644 RE 5435 7388 7388 7h.72
Maio -24 80 1183 1573 15,73 16,68 Maio 2977 RE 5395 YRA2 YR.A2 75.43
Junho -9.93 1238 1375 13,75 19.44 Junho 2149 RE 5732 7300 7300 9367
Julho -20,99 1116 1412 1412 13,69 Julho -910 R$ 8571 G129 G129 8661
Agosto -24.19 1044 1377 1377 20.m Agosto -737 RE 8068 5471 BT 85.91
Setembro -20,06 1162 14h3 14,53 21,94 Setembro 1650 R% 6024 5215 G215 2591
Outubro -6,87 13,19 1416 1416 22,33 Outubro 17,38 RE 6371 5427 5427 348.00
Novembro 14,47 1279 1496 14,96 2087 Novembro 588 RE 6750 G300 G370 3780
Dezembro 14,43 14,43 18.83 Dezembro E374 E3.74 91.82

Média Anual 1236 1590 15,90 18,23 Média Anual -1593 RE 58,00 0.69 0.86
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INDICADORES AGUCAR e ETANOL - Parte Il

Evolugio das vendas de etanol no Brasil Meédia Histdrica® 33,60
em metros cubicos Média 2010 49,08 | Comparathro de Pregos
Total Etanol var(%) 2017 2016 2015 Média 2011 34,65 ST A0 noMeradoFlshn & rnel
Janeiro MG 2292ETE LESL4D 209267 Média 2012 191 s
Fevereiro WA 2088632 1826563 2075371 Média 2013 1111 nsagen
Marco 1328 2361787 2076023 MO0 Média 2014 1579 manue
Adbril 052 2198022 LATLMO0 LIZ4EM Média 2015 4310 wsamm
Maio 389 2M3ITE 2OERTN 224565 Média 2015 2024 e
Junho 1555 LMENE  Z0E33 LTIETE Média 2017 BAT  mazm
Julho 7E2 2418283 2057850 2243843 Safra 2011112 4198  mazm
Agosto 05 ZEEEEE 2218806 23082 Safra 201213 2596 wanm
Setembro W40 2631980 2.267.062 2312489 Safra 2013414 LT A
Outubro 2253 L8GRM4 223253 L76EH Safra 201415 1217 manm
Novembro 0,00 0 2265270 2006404 Safra 201516 19,07 WRE novfE /1l BAE 3o/l mesls omllT
Dezembro 0,00 0 2533072 225421 Safra 2016M7 47 37 —Freca Band e
Total 545 23964324 265E2M4E 262003%  Safra 2017M8 -1,25
Etanol Hidratado
Jangiro 532 137729 896,758 12233 e

anhos Aclicar Sobre o Etanol (%
Fevergiro 4321 1242879 867842 (R R Gﬁ T [} i

Vididia Ankd o & Hidratad o nd meriado miemo | Equivdante s ACOGEr Com St 150 FLUMSA
Marco 394 1372784 L0D9BE 1132195 e
Adbril 3058 1286590 885483 1160337 -
Maio /29 13682 1041871 1319807 e

40,00
Junho 4253 14048 L4TEZ3 1261523 o o —
Julho 5235 1G08.360  10BE344 1314502 200
Agosto 4329 1822807 1220939 1361409 10,50
Setembro P28 1801005 1311307 134,80 B0
Outubro 4171 2034042 13TV.068 1198897 e
Novembro 0,00 0 1338002 1005537 i

30,00
Dezembro 0,00 0 1457821 1144133 T ———
Total 4202 16356345 13641774 14,545,244 i e e e f i
Etanol Anidro . X i
Janeiro 44 96273 LOOS.068 235,504 Anidro | Hidratado | Agucar
Fevereiro 189 £45.754 957,681 915,242
Marco 818 S7A00Z  LOBE20T 1007 820 2. —
Adbril 755 M1z 985557 864277 o _
Main 12,95 828166 10ZLE4E 825,743 :“/?
Junho 16,20 851067 1015.558 910,151 T L‘_\/\ / :
Julho 8.2 B0BH3Z 1001505 828,342 = < ~
Agosto 1351 862,008 897.807 953411 m
Setembro 757 780,975 45,144 867 £ s

mow1? deg1? pefE Evia mefia sbf13 mayis pefizs 22 apo13 xS cuti3 cowia

Outubro 13,78 824072 955474 977 635 ot bt —hgicar
Movembro 0,00 0 9z7.259 1000.367
Dezembro 0,00 0 1041251 1140077 Rentabilidade do Agucar sobre o etanol em R5/50Kg
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Fonte: Dados Oficiais do Governo, Banco Central, Ministério da Fazenda
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Sintese dos Pregos dos Combustiveis e Estoques de Etanol Praticados no Brasil

Periodo entre 23/12/2018 a 29/12/2018
DADOS BRASIL
Pregos ao Consumidor Pregos na Distribuidora

Produto Unidade N° Postos Preco Prego Prego Margem Preco Preco Preco

Médio Minimo Maximo Média Médio Minimo Méximo
GLP RS/13kg 4.384 69,21 50 120,00 16,74 52,47 17,97 484
GNV RS/m3 289 3,049 1,993 3,999 0,725 2,324 1,260 2,132
Gasolina RS/1 5.811 4,344 3,699 5,430 0,485 3,859 2,471 3,395
Diesel RS/1 3.100 3,451 2,879 4,840 0,467 2,984 2,190 3,110
Diesel 510 RS/1 4.670 3,563 2,979 4,950 0,486 3,077 2,394 3,238
Etanol RS/1 5.146 2,831 2,143 4,980 0,334 2,497 1,309 2,699
Competitivade entre Precos do Etanol e da Gasolina (%)
Regidio Prego Gasolina Prego Etanol Relagdo (%) BT rwmm:f:“te l"em’:l;"““"m Safra
Centro Qeste A4,4010 2,9670 67,42 210000
Nordeste 4,3790 3,2980 75,31
Norte 4,3330 3,6830 85,00
Sudeste 4,3610 2,7380 62,78  1so00e
Sul 4,2420 2,9600 59,78
Estado Pre¢o Gasolina Prego Etanol Relagdo (34)
Acre 4,8470 4,007 82,67
Alagoas 4,5780 3,322 72,56
Amapa 3,9250 - -
Amazonas 3,9500 3,558 90,08
Bahia 4,5140 3,420 75,76
Ceara 4,4530 3,506 78,73
Distrito Federal 4,3610 3,285 75,33
Espirito Santo 4,4300 3,534 79,77
Goias 4,4390 3,080 68,46 . — . B
Maranhdo 4,1860 3,591 85,79 P -
Mato Grosso 4,5740 2,724 59,55 dosﬁ‘],s“ﬂmlmlﬂm Safra 201819 | Regido:
Mato Grosso do Sul 4,1050 3,340 81,36 Norte | em M3
Minas Gerais 4,6180 2,987 64,68 160,000
Para 4,4870 3,712 82,73
Paraiba 4,3270 3,048 70,44 %
Parana 4,1360 2,873 69,46 en000 o=t
Pernambuco 4,2090 3,061 72,73 e =
Piaui 4,4450 3,310 74,47 100,000 “ -
Rio de Janeiro 4,8120 3,408 70,82 a2t e
Rio Grande do Norte 4,3160 3,325 77,04 so000 L. B .
Rio Grande do Sul 4,5000 4,010 89,11 T - and
Rondénia 4,4080 3,799 86,18 B
Roraima 4,0600 3,900 96,06 L | < [y = =
Santa Catarina 24,0530 3,473 85,69 N . - e
S50 Paulo 4,1290 2,644 64,03 s B
Sergipe 4,4160 3,266 73,96
Tocantins 4 5580 3,704 81,26

. N
Etanol X Gasolina Evolugio Quinzenal dos Estoquesdo Setor

Sucroalcoleiro Safra 2018/19| Regifo:

Relag3o Porcentual de Competitividade entre os Precos do Etanol e da Gasolina nos Estados
Centrg-Sul | em M3
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