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Visao Agro Agucar & Etanol

¢ safras

PRECO MEDIO DO ETANOL HIDRATADO FOI 4% MAIOR
QUE O ACUCAR/NY EM FEVEREIRO

Em fevereiro, a vantagem média do etanol hidratado no
mercado fisico brasileiro frente ao aglcar de Nova York, em
centavos de dolar por libra peso, dentro da usina [medida de
pregos do contrato driver da bolsa de Nova York], foi de 4,15%,
com uma queda de 7,11 pontos porcentuais observada frente
ao més imediatamente anterior onde, em janeiro, 0
biocombustivel remunerava 11,86% a mais que o aglcar de
Nova York.

O recuo de pouco mais de 7 pontos de janeiro para fevereiro
também se mostrou em linha com o visto de dezembro para
janeiro que fora de 6 pontos porcentuais. Basicamente o

mercado contou com uma forte desvalorizagédo do real contra o

délar frente a ganhos no agucar que, juntos se sobrepuseram
sobre os avangos do hidratado no mesmo periodo, resultando
em um cendrio ainda de ganhos ao etanol, mas com estes
avancos ainda claramente abaixo do padrdo que se tem
observado desde junho do ano anterior quando, até entdo, os
prémios de arbitragem oscilavam ao redor de quase 21% nos
melhores momentos e de quase 12% nos periodos mais
desfavoraveis.

A SAFRAS & Mercado alerta que para marco as indicagGes
sdo de continuidade da perda de vantagem do hidratado frente
ao aclcar diante de momentos de fortes quedas nas

negocia¢des do hidratado no mercado fisico junto a recuos
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Arbitragem Média Mensail | Hidratado x Actiicar NY

Evalugdo Porcentual | Aglicar NY base no contrato driver

22,50 22,57

20,92

2019 W 2020* =#=Média 5 anos

importantes na taxa de cambio, com o real contra o ddlar
investindo contra e se acomodando dentro do padrao de R$
5,00, o que impacta negativamente nos pre¢cos em dolares
quando convertidos para centavos de délar por libra-peso. E
importante lembrar que estes calculos de arbitragem nao
incluem o diferencial de polarizagdo de 4,05% e nem o prémio
basis em Santos.

Ainda em janeiro a SAFRAS & Mercado ja alertava para a
tendéncia de reducdo nos prémios de arbitragem em funcgao
da expectativa de queda nos precos do etanol em fun¢édo da
proximidade da entrada da safra nova 2020/21 do Centro-Sul
gue ja se encontrava sendo antecipada por cerca de 10% das
unidades produtoras da regido. Porém, de la para ca, nao
apenas este fator contribuiu para o fortalecimento da tendéncia
de baixa nos prémios para margo. Temos agora a nova crise
do petréleo e do cambio que tem provocado muitas mudangas

nos parametros de célculo da arbitragem.

Se, por um lado, temos a pressdo positiva para a
arbitragem vinda das quedas acumuladas do agUcar que
sairam do nivel dos US$/cents 15,00 para a faixa dos US$/
cents 10,50 em um Unico més [com recuo acumulado médio
de 30%], por outro, temos movimentos de igual proporgdo
observados sobre os pregos de negociagdo do hidratado no
mercado fisico que cairam de R$ 2,60 para R$ 2,10 o litro
[recuo acumulado médio de -19%)]. E claro que as perdas do
acUcar parecem maiores, mas ndo podemos esquecer que
0 cambio também passa por uma desvalorizagdo saindo da
média de R$ 4,35 para o nivel minimo de R$ 5,00 ao longo de
margo [+14,94%] formando um cenério de forte volatiidade de
pressdo negativa sobre os prémios de arbitragem do hidratado.

Analisando o més de fevereiro e olhando individualmente
cada um dos dias, podemos encontrar momentos de
diferenciais em -3,97% [em 12 de fevereiro] e prémios maximos
em 7,54%, registrados no dia 05 de fevereiro. O valor médio
mensal do hidratado em R$ 2,57, descontado 12% de ICMS de
Séo Paulo e R$ 1.309 de PIS/Cofins e convertido em centavos
de dolar por libra-peso, com um cambio médio de R$ 4,3514
do periodo, equivaleu a US$/cents 13,85, um valor 1,53%
abaixo da média de US$/cents 14,06 observada sobre este
ativo frente ao més imediatamente anterior, jA com os
descontos de frete, elevagdo e fobizagdo. No ano a média de
fevereiro para o hidratado em centavos de dolar por libra-peso
apresentou ganhos de 6,02% contra o nivel de US$/cents 13,06
visto em fevereiro do ano passado. Na média de 2020 o preco

equivalente do hidratado dentro da usina, oscila em US$/cents

Arbitragem Hidratado x Aglicar NY

Hidratadoc/  Tributos Hidr. Hidr. Hidr. Camb. Hidr. Hidr. Usina Actcar Porto Frente Frete Total Total Ag.NY Hidr.-A¢ Var.

Impaostos 1S/PIS/Cofins Dif. M RS/ton RS/USS UsS/Tan UsS/cents NY UsS/ton RS/Ton Uss/Ton USs/Ton UsS/cents Usina USS/cents (%)

novembro-19 2,31 0,41 1,90 1.900,22 1.185,07 4,16 284,77 12,92 12,69 12,50 93,00 22,35 34,85 1,58 11,11 1,81 16,28
dezembro-19 2,43 0,42 2,01 2.010,92 1.254,11 4,12 304,62 13,82 13,32 12,50 93,00 22,59 35,09 1,59 11,73 2,09 17,86
Jjaneiro-20 2,43 0,43 2,06 2.063,90 1.287,15 4,15 310,03 14,06 14,18 12,50 93,00 22,40 34,90 1,58 12,60 1,47 11,86
fevereira-20 2,57 0,44 2,13 2.129,82 1.328,26 435 305,30 13,85 14,84 12,50 93,00 21,38 33,88 1,54 13,31 0,54 4,15
* Margo,/2020 2,25 0,40 1,85 1.849,10 1.153,19 4,98 231,56 10,50 11,80 12,50 53,00 18,67 31,17 141 10,39 0,12 1,13
Média do Ano 2,53 0,43 2,10 2.096,86 1.307,71 4,25 307,67 13,96 14,51 12,50 93,00 21,89 34,39 1,56 12,95 1,00 8,01
Var (%) namargem 3,00 2,09 3,19 3,19 3,19 4,79 -1,53 -1,53 4,67 0,00 0,00 -4,57 -2,94 -2,54 5,63 -63,00 -64,97
Var (%) anual 23,58 14,60 23,87 23,87 23,87 16,89 6,02 6,02 15,27 0,00 0,00 -14,44 -9,62 -9,62 18,58 -70,53 -74,58

Var (%) Acumulada Anual 24,84 15,71 26,00 26,00 26,00 13,89 10,67

10,67 13,46 0,00 0,00 -12,13 -8,08 -8,08 16,52 -32,78 -40,63

Fonte e elaboragio: SAFRAS & Mercado * Estimativa SAFRAS & Mercado
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13,96, um valor 10,67% acima da média de US$/cents 12,60
acumulada durante o mesmo momento do ano anterior.

De modo bem resumido podemos interpretar que, na
margem, a valorizagcdo do hidratado em reais [+3,00%] foi
reduzida a perdas de -1,53% em funcdo da desvalorizagédo
do real frente ao délar no periodo [4,79%)]. Além disso, os
prémios de arbitragem contaram com uma pressdo negativa
extra diante da alta do aglcar em Nova York no mesmo
periodo, [+4,67%] que dentro da usina foi ampliada a [+5,63%)]
em funcdo do movimento de baixa do real frente ao délar, a
qual resultou em uma arbitragem positiva para o etanol
hidratado dentro da usina em 4,15%.

Este nivel de prémios de fevereiro se mostrou 12,19 pontos
abaixo do que se observava no mesmo momento do ano
anterior quando, até entdo, o hidratado rendia 16,35% a mais
para as usinas que o agucar de Nova York. Na margem temos
ganhos perdas de 7,71 pontos frente a vantagem de 11,86%
do més respectivamente anterior. Frente a média histdrica de
5 anos para o mesmo periodo temos perdas de 7,41 pontos
diante de um padréo de prémios de 11,56% usualmente visto
para esta época do ano. A propria média de 5 anos acabou
avancando 2,5 pontos porcentuais neste periodo saindo de

9,06% para 11,56% entre janeiro e fevereiro, ja& com os dados
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Arbitragem do Hidratado
Sobre o Agucar NY (%)

30,00

25,00

17/08/2019 17/10/2019 17/12/2019

A expectativa da SAFRAS & Mercado para fevereiro, era que
a vantagem do hidratado sobre o acucar de Nova York oscilasse
em 3,12%, ficando 1,03 pontos porcentuais abaixo dos dados
oficiais do periodo. Ja para margo a expectativa da SAFRAS &
Mercado é que o preco médio em reais para o etanol hidratado
oscile em R$ 2,25 o litro, fora da usina.

Dentro da usina ele deve oscilar ao redor de R$ 1,85 o litro,
com base em Ribeirdo Preto. Com um cambio médio esperado
de R$ 4,98 frente a uma média de cotacdo de US$/cents 11,80
para maio/20 em Nova York que, dentro da usina, deve equivaler
a US$/cents 10,39, poderemos ter uma reducdo da vantagem

entre o hidratado e o aguUcar bruto de Nova York, para a faixa

mais recentes inclusos. ainda positiva de 1,13%.

Arbitragem Hidratado x Agucar

2020* 2019 2018 2017 Média 5 anos Var{%] Anual Var[%] Margem Var[%] M. 5 Anos
Janeiro 11,86 10,63 36,87 11,43 9,06 1,23 6,00 2,80
Fevereiro 4,15 16,35 43,01 -16,70 11,56 12,19 7,71 7,41
Margo 22,50 51,66 -13,62 13,50 29,17 6,15 -13,59
Abril 22,57 27,98 -6,59 6,73 5,41 0,07 -6,73
Maio 16,21 26,24 -7,62 2,82 -10,03 6,36 2,82
Junho 9,92 15,58 1,48 0,70 -5,65 -6,29 -0,70
Julho 20,92 12,18 -4,64 1,04 8,74 10,99 -1,04
Agosto 23,01 17,70 5,45 5,73 5,31 2,09 -5,73
Setembro 16,52 18,93 12,91 2,46 2,41 6,49 2,46
Outubro 15,32 15,96 11,27 1,41 -0,64 -1,20 1,41
Novembro 16,28 11,02 10,31 -1,05 5,26 0,96 1,05
Dezembro 17,36 11,25 20,51 -0,80 6,61 1,58 0,80
Media Ano 801" 17,33 24,03" -0,05 4,44 -3,20 1,02 -3,10
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SAFRA 2019/20 ATR-Cana Esteira e Cana Campo

Cana-de-aclicar: Quantidade produzida (Toneladas), Area plantada Sao Pauo | 2019720

|Hectares) e Produtividade (Tonelada/Hectare) | Safra 2015/20 Més ATR Mensal ATR Acum.  C.Campo C.Esteira
Fonte: Conab relatdrio de Maiod 2019 - 20 Lew, WAR ] Janeiro 0 7146 06387 6974 7790

Quantidade [Toneladas) antadaiHeztarard [TantHa] [Toneladas) tada [Hectares] Dezembro 0,6831 06305 6884 7590
Erasil 642727000 8481200 7578 -1,28 -1.61 Novembro 06578 06238 6311 7608
Marte 3644 150 46300 78,71 -3,06 0,20 Outubro 0,6220 06133 6718 7505
Mordeste 20.030.000 850,500 358,82 13,41 -0,96 Setembro 06122 06138 6702 7487
Centro-Oeste 141.541.900 1.840500 7710 239 -062 Agosto 06173 06141 6705 7450
Sudeste 412717100 5205700 79,23 -353 -185 Parana | 2019/20
Sul 34.393 200 S7.800 59505 -5,28 -2.53 Dezembro 0,7024 06242 6375 7679
Centro-Sul S80.052.500 7584400 T7ET =229 -1,69 Novembro 0,6154 06157 68,05 76,01
Fianddnia - - - -25,64 =27 78 Qutubro 06214 06157 6786 7579
Acre - - - - - Setembro 0,5953 06146 6766 7557
AMmazanas 253,500 3500 83,86 671 -2 78 Agosto 06191 06180 6774 TH66
Fiaraima - - - - - Julho 00,6045 06176 B752 7541
Para 1.131.100 14.500 78,01 642 667 Junho 0,6001 06240 6705 74289
Amapi - - - - - Alagoas e Sergipe | 2019720 - Valores mensais
Tacantins 2.219.500 28200 78,71 -7 48 -0,65 Bruto Liguido Valor Liguido Cana Padrédo
Maranhdo 2.251.500 34.000 65623 597 17,67 Janeiro 0,7563 0,7454 85,0427
Piaui 1.240.400 19300 6427 37 65 21,02 Dezembro 0,7078 06972 &0, 1481
Ceard - - - - - Novembro 0,6795 0,6693 79,1411
Fio Grande do Norte 2 745 600 20,200 4981 -0,05 -8,13 Qutubro 0,6345 06742 a0 4174
Paraiba 6.719.600 122500 54385 645 209 Setembro 07424 0,7313 85,6279
Femambuso 12.869.800  237.300 5423 3,42 353 Agosto 0,7225 07117 78,4620
Alagnas 18.039.300  297.300 B0G3 2589 348 Julho 0,6919 05815 78,2747
Sergipe 2.086.900 37.900 55,06 10,36 -1,08 Junho 0,733 0,7221 78,2395
Eahia 4072500 47.000 3665 10,1 -7 64 Maio 07217 0,7108 Traro2
Minas Gerais 62.081.300 824300 8259 0,32 280 Pernambuco | 2019/20 - Valores mensais
Espirito Santo 2514300 43600 35497 3322 -1,89 Liguido Final Valor Liguido Cana Padrdo
Rio de Janeiro 850.000 30600 2778 5536 2229 Janeiro 0,3540 0,412 S
SioPaulo 340.871.600 4302200 7923 -4 87 -2.90 Dezembro 0,785,793 [0, 7465 00,1949
Farana 34.361.500 237100 6395 -2,28 =250 Novembro 07324 07214 a7, 1602
Santa Catarina = = = = = Outubro 00,7354 0,7466 87,5172
Rio Grande da Sul 32.300 700 4614 513 2500  Setembro 0,7671 07788 91,2897
Mato Groszodo S 42,604,200 661.000 73,53 -89 45 =279 Agosto [,7365 07747 93,5985
Mato Grozzo 17.454 500 220800 7596 14,88 0,88 Julho 00,7957 07838 94,6933
Goias 75.8683.300 050.100 79,87 -0.88 060 Junho 01,8027 07307 05,5264
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

Mz War|Z) 2020 2019 2018 2017 War ) 2020 2019 2018 2007
Janeira 11,67 1417 12E9 20,54 2054 Janeiro 786 R 7372 EB3 @823 88,23
Fevereiro 1288 2035 2035 Fevergiro 241 8343 8343
Margo 1247 18,06 18.06 Margo B750  V7R2 G2
Abril 1279 16,40 16,40 Abril B775 7388 7388
Maio 11,83 15,73 168,73 Maio E8.45  YR82 7E.82
Junho 12,50 13.75 13.75 Junho 6250 7300 7300
Julho 1213 1412 14,12 Julho F9.74 B1.29 £1.29
Agosto 1164 1377 13.77 Agosto B919 8471 54,71
Setembro 1214 1453 1453 Setembro B053 5215 5215
Outubro 1246 14,16 14,16 Outubro 452 5427 54,27
Novembro 1269 14,95 14,96 Novembro E5.00  E3.00 £3.75
Dezembro 13,34 14.43 14.43 Dezembro E373 E3.74 B8.74

Média Anual 12,35 15,90 15,90 Media Anual 0.65 0.69 0.86
Fonte: Dados Oficiais do Governo, Banco Central, Ministério da Fa :

Elaboracdo: SAFRAS & Mercado | Departamento de Andlise de Mercado de Aclcar & Etanol
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Evolugdo das vendas de etanol no Brasil Média Historica® 31,38 | Comparativa de Pregos entre
em metros cubicos Média 2011 3458 ﬁﬂi:'e:ef‘e:f;d;:’::ﬁt:::'ﬂ”:5 /g
Total Etanol War (%) 2019 2018 2017 Média 2012 11,91 RS 107,00
Janeiro 734 ZTOITEE  Z2925TS 1831843 Média 2013 ST m?f,m
Fevereiro ANz 2EITTM ZDGRERD 1825563 Wédia 2014 1579 eorm
Marco 03 2ESENE 23EL7ET 2076023 Média 2015 810
Abril A3z ZETAAN  2M9m0 1971040 Média 2018 20,24
Maio WIS 27MAM 2M3TE 206377 Média 2017 543 Re61M
Junho 7T 2527286 23458 2063381 Média 2018 198 R0
lulho 137 2736885 2418293 2057880 Safra 2012113 2506 RS47.00
Agosto 2 RT4BAEE  ZESEIST 2218806 Safra 2013114 1167 msazm
Setembro 435 2707405 257REE3 2257082 Safra 201415 1217 psa7m
Outubro 227 2SERENG 28872 2332532 Safra 201415 1907 o120
Novembro 332 28E87ET 27058 2265270 Safra 201518 47,37 nE08 10 =U12 noyld jan/17
Dezembro 372 G099EEE 29GR40 2533072 Safra 201617 1,55 ' ' : :
Total 146 23044862 29739700 25562148 Safra 201819 1,44 —Preq Etanal ——Preqo Agiicar
Etanol Hidrai Var (%) 2019 2.018 2017 Eanhos .ﬁl;l.'l.r Sabreo Etanol {%}
Janeiro BEO 185950 137TR.EE £85.756 || MbSaAsitm ¢ Hisreiads no mercads interna | B sivalentea Agier com e 150 IUMSA
Feversiro 34 TR0 1242878 867882 mmao
Marco A0 ATHEET  137TE4 1009ge o
Abri H20 18F073 1286830 AT oo -
Maio 4209 1SESET4  15ER lodan e
Junho 75 1729235 1494049 1047628 Lom
Julho B33 1SEETHT 1E0A36D 1056344 P
Agosto 2EZ AmRRER  1822EW 1220993  aom
Setembro 412 18TRITT 1799251 1y BT
Outubro 034 20BEEH 206283 0B L e e owe e e e e e
Novembro 158 1982024 1945480 1338012 e DE e e e vees s
Dezembro 400 ZI3TEIE 205519 1497821 e e e
Total 2e8% BIGEES 1938471 13641774
Etanol Anidr Var (%) 2.019 2.018 207 2o
Jangiro 375 844275 415274 1005085 ' i
Feversiro 55D 798354 £45.754 957661 e
Marco 417 840287 A7A003 WEE207 ... t
Abri 530 BE2 543 Al 32 955,557 ' /
Maio 2,36 847741 #24 156 1021846 e <
Junho 74 747 431 #5067 106568 ascc -
Julho 753 &TLI0G BI0% 433 O0ss
Agu&tu 188 879,537 857939 937207 dcy1? mef13 fewi13 marfiz ebe/13 mef13 pef13  ulia gof13 w18 colfE rowid dezfia
Setembro B38 BMOZ  7T9ER 345 144 e -HEmels gk
Outubro - 297 015 224989 955474 Rentabilidade do Aglcar sobre o etanol em RS/S0Kg

' ) ) ) ] i it i ™ R Mis ko Agir D%
Novembro 879 BEE 743 B15.102 927259 Medsmn s el T = mm  as
Dezembro 309 %2020 93:32m T I —— ’1';: ;'; aﬁ ;;:
Total Anidro -2 55 TEPEIT  10.354.930 1920374 eI 11 232 =71 4T
Gasolina C War (%) 2.01% 2018 2017 ~otlzeas SH = SRERNEN
Janeiro 776 32343 2389822 areemd O e ok
Fevereiro EED ZHBEERG 132420 LT S — o S: =n im
Margo 417 af2213  2A25AIT 394591 P ——
Abril Eal ZMETE  IT4ERR SEE0ZZ meimmne nr g0  =U W=
Maio 236 31370 2OGT245 ITB4EI mtnams/ ma s ®m3m EE
Junho £24  288E5ZR 3052100 3761326 | mtra2mo/u za £R =3 4T
Julho TEY  BEIESIE 2995043 709,275 %:“ﬁ_”i f}: B ='_~'2_=i 4f
Agosto 188 BOETEAE  GNTEEE  BEIEEED  myoimens o in oom o
Setembro E3E 3088882 288755 IEO0GIE SN ur 4% an 2%

Safra 30515 5o B2 &2.71 28

Outubro B8 3322ETT B0BAEN0 IS8R sensgen T oz =u  =n =
Novembro 578 32m2iz 30IGRNT 3434291 mtmamsie BE sz En u=
Dezembro 308 35EI0IE  GABEI4T ISOEABE L
Total Gasoli 2EE  ZR0GOEN4  3RIGLTT H404953  Eloomgiy SATRAS Departamento de Andlise ¢

Fonte: Dados Oficiais do Governo, Banco Central, Ministério da Fazenda

Elaboracdo: SAFRAS & Mercado | Departamento de Analise de Mercado de Aglcar & Etanol
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Sintese dos Pregos dos Combustiveis e Estoques de Etanol Praticados no Brasil

Periodo entre 08/03/2020 a 14/03/2020
DADOS BRASIL
Pregos ao Consumidor Pregos na Distribuidora
Produto Unidade N° Postos Preco Prego Prego Margem Preco Preco Preco
Médio Minimo Maximo Meadia Médio Minimo Maximo
GLp R$/13kg 4.365 69,98 50 115,00 16,88 53,1 17,97 48,4
GNY RS/m3 317 3,172 2,689 4,149 0,740 2,432 1,260 2,132
Gasolina RS/I 5.801 4,515 3,720 5,889 0,478 4,037 2,471 3,395
Diesel RS/I 3.032 3,618 3,050 4,950 0,487 3,131 2,190 3,110
Diesel 510 RS/I 4.813 3,707 3,090 5,070 0,526 3,181 2,394 3,238
Etanol RS/I 5.129 3,253 2,699 4,989 0,302 2,951 1,309 2,699
Competitivade entre Precos do Etanol e da Gasolina (%) o o setor o Safm
Regidio Prego Gasolina Prego Etanol Relagdo (%) 2015/20] Regiio: Centro-Sul | em M*
Centro Oeste 4,5640 3,3350 73,07 B0ooom
Nordeste 4,5040 3,5450 78,71 4 mooo
MNorte 4,6040 3,7530 81,52
Sudeste 4,5400 3,1800 70,04 Hmem
Sul 4,4210 3,3530 75,84 5 woow
Estado Pre¢o Gasolina Prego Etanol Relagdo (34)
10.000.000
Acre 4,9390 4,070 82,41
Alagoas 4,5950 3,659 79,63  2oomom
Amapa 3,8330 - - AT
Amazonas 44,7020 3,547 75,44
Bahia 4,6390 3,595 77,50  4ooon
Ceara 4,6030 3,700 80,38 ST
Distrito Federal 4,4380 3,555 80,10
Espirito Santo 4,4750 3,828 85,54 ¢ rE—— - 0 Jinko -2 tirbes 24 sohio-28 wbo- 8 Agto- Aamaio- Setambre
Goids 4,6350 3,312 71,46 I N
Maranh3o 4,3600 3,790 86,93 ® Aridra Ezaque fsica 8 Anidra Dispark . e
Mato Grosso 4,7030 3,287 69,89 Evolucdo Cuinzenal dos Estoques do Setor i
Mato Grosso do Sul 4,5270 3,616 79,8  Sucresicolelro Sefra 2019/20] Regifo: Norte | em
Minas Gerais 4,7250 3,319 70,24
Paré 4,6250 3,959 8560
Paraiba 4,1620 3,182 76,45 1ao000 -
Parana 4,2920 3,276 76,33
Pernambuco 4,3500 3,433 78,92 B0 =
Piaui 4,6130 3,670 79,56 100000 M 5
Rio de Janeiro 4,9680 4,227 85,08 [’
Rio Grande do Norte 4,6100 3,650 79,18 8000 wad w28 B
Rio Grande do Sul 4,5970 4,429 96,35 o
Rondénia 4,6220 3,894 84,25
Roraima 4,1830 3,960 94,67
Santa Catarina 44,3390 3,811 87,83
S&o Paulo 4,3610 3,062 70,21
Sergipe 4,5690 3,794 83,04
AbrE-11 Jnho-13 Juino - 13 Agosio -13 Setembo - 13
Tocantins 4,7310 3,810 80,53 Quenzens Qumem Qunzenz ‘Quenzenz ez ‘Quenzenz
B Anidro Estoque Fisio B Anide Disponivel
Etanol X Gasolina e s
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