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PRECOS DO ETANOL HIDRATADO

SOBEM 21% EM MARCO

O mercado fisico de hidratado teve um movimento de alta
durante margo, com precos que oscilaram entre a minima de
R$ 2,19 o litro [no final do més] e maximas de 2,34 o litro [no
final da primeira quinzena més] o que garantiu uma amplitude
de oscilagdo de 6,85% entre as maximas e minimas do periodo
durante margo, bem acima da amplitude de 2,67% registrada
em fevereiro.

O mix de producéo tem se concentrado acima de 85% entre

as usinas que ainda anteciparam o processo de moagem,

que se mostra claramente em gradual reducdo desde a
primeira quinzena de marco, com o hidratado sendo menos
priorizado entre as unidades produtoras. O desataque recai
sobre a forte reducgédo dos pregos do hidratado ao final de margo
que sairam da faixa de R$ 2,34 para o patamar minima de R$
2,19 frente a necessidade vendedora das usinas ao final do
periodo.

Em marc¢o, a média de negociacdo do hidratado oscilou ao

redor de R$ 2,29 o litro na usina, indicando uma alta de 21,95%

- s em comparacdo com o preco médio de R$ 1,88 o litro
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vista agora em margo de 2018, assim como uma Volatilidade dos Precos do Etanol Hidratado

3o Porcentual Frente aos Precos Correntes
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Neste meio tempo, as oscilagdes do Brent em
Londres [que novamente oscila proximo a faixa dos
US$/barril 70,00] e do cambio [com o real fortemente
desvalorizado frente ao dolar na faixa de R$ 3,40]
perdem grande parte de seu poder de formacgao de
precos sobre o hidratado através do encarecimento das

importacdes de gasolina.

Anidro avanga 16% em margo com
forte alta no spread

sobre o hidratado

Alta em termos anuais foi acompanhada por ganhos

em relacdo a média dos ultimos 5 anos e queda

Vendas Mensais de Etanol

Anidro Var. (%)
Mercado Interno 2016/17 2017/18 Ano
Abril 662.852 -19,21
Maio 842.709 112,81
Junho 843.388 -2,12
Julho 846.464 -2,07
Agosto 842.312 -3,83
Setembro 796.970 -4,20
Outubro 799.064 112,78
Novembro 790.593 -8,82
Dezembro 816.708 -10,94
Janeiro 771667 -11,87
Fevereiro 729.158 -9,17
Margo 785.193 -12,66
Hidratado Var. (%)
Mercado Interno 2016/17 2017/18 Ano
Abril 985.366 -17,27
Maio 1.182.098 91,69
Junho 1.153.060 -15,94
Julho 1.134.046 -17,41
Agosto 1.392.637 -3,67
Setembro 1.419.445 1,06
Outubro 1.553.656 160,34
Novembro 1.510.208 4527
Dezembro 1.488.380 32,08
Janeiro 1.433.057 59,71
Fevereiro 1.212.885 45,00
Marco 1.408.530 32,39

Fonte: UNICA; Elaboracéo: SAFRAS & Mercado
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Cana-de-Agl.'lcar: Evolugdo da Moagem

no Centro-Sul do Brasil
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moderada na margem. Em marco, a média de
negociacdo do anidro oscilou ao redor de R$ 2,07 o
litro na usina, indicando alta de 16,91% em
comparagdo com o pre¢co médio de R$ 1,77 o litro
observado no mesmo més do ano anterior. Na
margem o cenario se inverte, passando para uma
baixa de 0,60% em fung¢édo do preco de R$ 2,08 o litro
praticado no més imediatamente anterior, na regido
de Ribeirdo Preto.

Para o més de marco a expectativa da SAFRAS &
Mercado era de pregos médios ao redor de R$ 2,10 o

litro, que se mostrou 1,45% acima da média efetiva

do periodo que foi R$ 2,07
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Para a abril a expectativa da SAFRAS & Mercado é de pregos
ao redor de R$ 1,95 o litro. Isto deve significar uma alta de 10%
no ano [frente a média de R$ 1,76 o litro do mesmo momento
do ano anterior] e uma baixa de 5,86% na margem, frente a
média de R$ 2,07 vista agora em mar¢o de 2018, assim como
uma alta de 25% sobre a média dos Ultimos cinco anos para o
mesmo periodo, que tende a oscilar ao redor de R$ 1,56 o litro.

Na média acumulada do ano os pregos do anidro oscilam
ao redor de R$ 2,08 o litro, um valor 7,55% abaixo da faixa de
R$ 1,93 observada até o terceiro més do ano anterior.

Em comparagdo com a média dos Ultimos cinco anos no
periodo, que oscila atualmente em R$ 1,64 o litro, as
negociacdes do anidro durante marco se mostraram com
ganhos de 25,93%.

De modo geral, a expectativa da SAFRAS & Mercado é que
0 anidro deve seguir em baixa, acompanhando as perdas do
hidratado na entrada da safra nova.

Apesar disto, a forte elevagdo no spread sobre o hidratado
deve reconduzir parte das usinas de volta a oferta do anidro.
De modo geral o spread médio do anidro sobre o hidratado
em marco foi 2,75%, cerca de 7,88 pontos porcentuais abaixo
do mesmo momento do ano anterior em 10,63% e 1,86 pontos
porcentuais abaixo do més imediatamente anterior em 4,61%.
Em abril, o spread do anidro mostrou forte reacdo, saltando
para a patamares entre 12% a 16% na primeira semana do
més.

Além disto o spread em marcgo na faixa de 2,75% ficou 6,84

pontos porcentuais abaixo da média dos ultimos 5 anos para

o periodo, em 9,09%. A Unica questio que permanece é sobre
os efeitos da queda do hidratado sobre o consumo nos postos
e sua eventual captacdo da demanda da gasolina. Se isto
realmente ocorrer, o anidro pode ter uma baixa em sua
demanda, através da queda no consumo da gasolina, junto a
uma oferta elevada, em funcdo dos fortes ganhos no spread
obre o hidratado. Logo, a queda para o anidro deve ser bem

mais intensa que a vista no hidratado nos meses a frente.

Colheita de cana chega 7,7 milhdes

de toneladas no Centro-Sul

Os dados mais recentes da producdo do Centro-Sul do
Brasil referentes a segunda quinzena de margo mostram que
a antecipacao da moagem continuou se fortalecendo e que a
colheita na pratica comegou na regido, com foco no crescimento
na margem da colheita de cana [+126%] e na fabricacdo de
acUcar [+263%] e, em menor escala, na de hidratado [+74%],
com dados comparativos em relacdo a quinzena
imediatamente anterior.

Isto reforga que a antecipagdo da safra ndo se mostra mais
em grande parte destinada a fabricagdo de hidratado. A forte
queda nos prémios que o biocombustivel tem oferecido as
usinas [que passaram de 53% para 20%] também justifica a
reducdo do mix de produgdo do etanol para o agUcar.

Em linhas gerais podemos observar um cenario em que a
moagem de cana cresceu fortemente na margem [+126,76%]
levando prioritariamente a um avango na producdo de agucar

[+131,37%] junto a ganhos moderados na fabricacdo de
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hidratado [+74,38%], com todos os comparativos feitos na
margem, em relagdo a quinzena imediatamente anterior.

Colabora para este cenario a transformagédo de anidro em
hidratado que na primeira segunda de marco foi de 16,32
milhdes de litros, totalizando 238,38 milhdes de litros de anidro
transformados em hidratado desde a segunda quinzena de
janeiro, momento em que este fendmeno comegou a ocorrer.

O mix do etanol, atualmente em 78,52% na segunda metade
de margo, se mostrou 13,67 pontos porcentuais acima do visto
durante o0 mesmo momento do ano anterior e 4,99 pontos
abaixo do observado durante a quinzena passada.

Na média acumulada da safra o etanol demanda 62,91%
da cana colhida enquanto que o agUcar absorveu 37,09%. Isto
faz com que superavit na oferta hidratado no acumulado da
safra [em relacdo ao mesmo momento da safra anterior] seja
mantido, passando de +3,23% para +4,51% quando
comparamos a oferta atual de 15,67 bilhdes de litros
[acumulados até a segunda quinzena de margo] com o montante
de 14,99 bilhdes de litros vistos durante 0 mesmo momento
da safra anterior.

As vendas de hidratado no mercado interno ficaram em
1,408 bilhdo de litros no periodo, um valor 32,39% acima do
montante de 1,06 bilh&o de litros vistos durante o mesmo
momento da safra passada e 16,13% acima das vendas de
1,21 bilhGes de litros vistos durante a quinzena anterior.

O anidro teve demanda interna no Centro-Sul de 785
milhdes de litros com queda de 12,66% no ano frente a vendas
de 898 milhfes durante 0 mesmo momento da safra passada

A
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e alta de 7,68% na margem, frente a vendas de 729 milhdes de
litros da quinzena imediatamente anterior.

De modo geral, na segunda quinzena de marcgo, foi
registrado um volume de moagem de 7,57 milhdes de
toneladas de cana, uma baixa de 2,58% em comparacdo com
a moagem de 7,96 milh6es de toneladas de cana do mesmo
momento da safra anterior. Na margem houve uma alta de
126,76% frente ao volume de 3,42 milhGes de toneladas da
quinzena imediatamente anterior.

Além disso, o volume quinzenal atual se mostra 27,38%
acima da média das ultimas cinco safras para 0 mesmo periodo
que oscila em 6,09 milhdes de toneladas.

Com isto o volume acumulado da safra chegou a 596,31
milhdes de toneladas, um montante ainda 1,78% abaixo do que
fora visto no mesmo momento da safra anterior em 607,13
milhdes e 0,31% abaixo da média das Ultimas cinco temporadas
que oscila em 598,18 milhdes de toneladas.

Olhando para a oferta de agUcar, observamos a produgéo de
173,12 mil toneladas da commodity, 0 que indica uma baixa de
35,90% frente o volume de 270,09 mil toneladas observadas no
mesmo momento do ano anterior. O volume quinzenal atual se
mostra 4,76% abaixo da média das ultimas cinco safras para o
mesmo periodo que oscila em 181,78 mil toneladas.

Logo o volume acumulado de agUcar da safra chegou a 36,05
milhdes de toneladas, um montante 1,21% acima do que fora
visto no mesmo momento da safra anterior em 35,62 milhdes
de toneladas, assim como 6,93% acima da média das Ultimas

cinco temporadas que oscila em 33,72 milhdes de toneladas.
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INDICADORES BIODIESEL - Parte |

Expectativa de Demanda de Biodiesel No brasil

Dados Do Setor, Perspectivas 2016/17

Var (%) 2017 2016 2015
Total Biodiesel Custo Médio de Producéo do Etanol (R$/Litro) R$ 150
Janeiro 7,75 290.574,08 34.99560  323.09321 Capacidade de Moagen Instalada no Centro-Sul (toneladas) 650.000.000
Fevereiro 2,52 297982,78 290.666,17  300.902,68 Volume de Producgéao (toneladas) 625.000.000,00
Marco -10,56 304322,14 34024854  345.056,67 Capacidade Utilizada (%) 96,15
Abril 5,32 299253,30  316070,0393  312597,56 Capacidade Ociosa (%) 3,85
Maio -5,71 30108146 3193083731  356575,02 Volume de Cana Remanescente (toneladas) 25.000.000
Junho 0,07 317974,77 31775750  341926,84 Volume de Cana potencialmente perdida com estiagem =
Julho -0,08 319452,20 319692,89  361535,56
gres peon SRR GG SO Evolugdo Mensal da Produgéo de Biodiesel - Total
Setembro 0,96 30847106 30555185  349570,31 ) .
Outubro 5,11 340680,63 32410940 33286551 Nno Brasil em metros cubicos
Novembro 2,47 326282, 29010497  328393,63 380.000
Dezembro 19,45 318388,00 26654447 29109397 360.000
Total 0,47 3747550,21 373019,37 394783961 G
Produ&o de Total Oleo Diesel 2017 2016 2015 '
Janeiro -2354 331837488 434005817 3860184,38 20000
Fevereiro -17,25 3.092.888,85  3.737.505,22 352222525 300.000
Margo -10,30 3513.442,08 39177.05051 4068456,91 280.000
Abril -1151 347240921 392399048  3979112,29 260.000
Maio -10,23 349770141  3.896.196,84 442770104 240.000
Junho -15,51 331604433 392472350 425460369 220.000
Julho -8,42 3.393469,96  3.705.479,13 426960507 200.000
Agosto -13,08 3358.18492  3.863.524,80 4317504,72 ) )
Setembro 4,88 341982130 359522805 447098530 Janeiro Margo Maio Julho Setembro  Novembro
Outubro -1133 352132117 397110,39  4411376,96 2015 i 2016 w2017 wee Média5Anos
Novembro -0,92 338574332  341.353,62 3917719,23
Dezembro 6,99 3.291800,4  3076.874,25 3.958.134,22 o = . .
Evolugdo Mensal da Producdo de Biodiesel no Brasil
Total -10,55 4058120158 45.369.09585 49.457.609,07 om M
Importagéo de Total Oleo Diesel 2017 2016 2015 200.000
Janeiro 420,82 832.683,38 159.87891  755432,84 '
Fevereiro 180,57 1164.008,04 41486861 77638444
Margo -11,62 834.07,04 943.642,98 860.924,2 350.000
Abril 35,74 802.637,96 591295,80 486567,
Maio 20,76 803462,25 665.35135 66622784 —
Junho 99,53 1226.452,34 64.66931  630.065,50 : :
.
Julho 35,82 170.182,93 solse2y  B9sBES4 ; L
Agosto 6113 1257.353,19 780.326,33 28.618,88 ’ o
Setembro 28,20 986.908,09 769.797,48 522.876,31 I ? ‘ = -
200.000 T : i
Outubro 04,7 134554494 65002384 34384458 g : g Eg gméé m E
Novembro 7544 1275.430,03 727.003,10 773.618,28 150.000 i 3 :
Dezembro o2 SASGERREE DS dies jav12 ago/12 mer/l3 out/13 mei/l4 dez/14 jull5 fev/l6 et/16 abr/l7 no/l7
Total 6361 1295523004  7.91832372  6.940.099,66
Evolucdo Mensal da Producéo de Biodiesel - Total no Brasil - em Metros Cubicos
var (%) 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010
Janeiro -5,91 255.361 271388 319.546 24525 226.505 193.006 186.327 147.435
Fevereiro : -13,74 258.823 300.065 303.594 240529 205.738 214607 176.783 178.049
Margo 4% 369 335.069 323.158 322.692 271839 230.752 220872 233.465 214.150
Abril & 054 346599 348.485 324526 253224 253591 182372 200381 184.897
Maio i a2 369.316 308814 338.851 242,526 245.934 21B.021 220.484 202.729
Junho E} 22,70 359.236 202.772 322.185 245770 236.441 214898 231573 204.940
Julho ﬁ u,76 387.236 337.435 341094 302.971 260671 230.340 249.897 207.434
Agosto i} 22,25 399.997 327.183 344.038 314532 247610 254426 247.934 230613
Setembro e 27,26 398.707 313.309 330.388 312,665 252714 252243 231915 219.865
Outubro i 2003 409.344 341024 350.166 321603 277.992 25251 235.161 210.537
Novembro 5 2033 386.941 321560 324,662 315448 264974 246757 226.140 208.972
Dezembro ﬁ 29,22 382.671 296.145 306.526 347.769 214.364 243.899 200.642 187.653
Total do Ano 4.289.301 3.801339 3.937.269 3.414.090 2917.287 2718954 2.640.703 2.397.272
Variagdo Margem (%) . -1,10 1 Metro Cibio Biodiesel = 0,88154269 9 toneladas Var (%) X 2016 Var (%) X 2017 Acum
Variagdo Anual (%) - 29,22 Expectativas 2017 Expectativa Média 2017 320.000 1,02 11,70

Variagdo Anual Acumulada (%) 12,84 volume (M3) 4.500.000

* ProjecOes de Mercado até Setembro/2016

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

Var (%) 18,38 Méda 2016 Atual 357.442

Elaboracao: SAFRAS & Mercado | Departamento de Andlise de Mercado de Acucar & Eanol
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INDICADORES BIODIESEL - Parte |l

Producédo de biodiesel por matéria prima (m3)

M atéria-prima 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Oleo de soja 801.320  1.250.577  1.960.822  2.152.298  2.041.667 2.142.990 2.551.813 3038835  29180.31 24829.62
Gorduras animais 206.966 258.035 330.574 367.578 481.231 611.215  731.935 7550.75 640127 5875.55
Oleo de algod&o 18.353 59.631 57.458 84.711 123.247 65.960  81.666 787.86 40822 02
Oleo de fritura usado 0 0 4.751 13.044 17.827 30.667 25.949 167.72 279.02 450.30
Outras 140.489 40.206 32.835 55.130 53.511 66.664  28.475 4135 1840.70 3906.79
Total 1.167.128  1.608.448  2.386.438  2.672.760  2.717.483 2.917.495 3.419.838 3930503 3810952 3513238
Gorduras animais o
M atéria-prima 2012 2013 2014 2015 2016 2017  Matériaprima Var(%)
Oleo desoja 75,13% 73,45% 74,62% 77,31% 76,57% 70,67%  Oleo de soja M 1491
Gorduras animais 17,71% 20,95% 21,40% 19,21% 16,80% 16,72%  Gorduras animais M 821
Oleo de algodao 4,54% 2,26% 2,39% 2,00% 1,07% 0,20%  Oleo de algodao MM 8282
Oleo de fritura usado 0,66% 1,05% 0,76% 0,43% 0,73% 1,28%  Oleo de fritura usado M 61,39
Outras 1,97% 2,28% 0,83% 1,04% 4,83% 11,12%  Outras M 11224
Total 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%  100,00%  Total M 781
Fonte: ABIOVE
Mix de Produgao Centro-Sul
. . . Producéo de biodiesel
Evolugdo do Mix de Producéo de Cana por matéria prima (m3)
no Centro-Sul Safra 2017/18 100%
100,00 |
95% -
90,00
90% -
80,00
70,00 85% -
60,00
80%
50,00
4000 3 9% 1
30,00 ‘ 70%
2000
65%
R B A N A
% % E i : 3 M :l: 3 l : HE E &
009 = Oleo de soja w Gordurasanimais
12 b Abril 22de Maio 12 de Julho  22de  12de  22de  12de 22 ” i ) _
Agosto  Outubro Novembro Janeiro  Fevereiro & Oleo de algodio i Oleo de fritura usado
) o ) o  Outras & Oleo de soja
S AGUICAT JEtanol -----@Polinomial (Agicar) =-=:=@Polinomial (Etanol) 2 Gorduras animais £ Oleo de algodio

47 Lelao RS 256475 LeicBes Biodiesel: Preos Médios de Venda
48° Leilao R$ 244050

49° Leildao R$ 240661 R$2,850,00

50° Leildo R$ 247444

51° Leildo R$ 2.855,10 R$2/650,00

52° Leildo R$ 281081

53° Leildo R$ 230238 R$2.450,00

54° Leildo R$  2.10825

55° Leildo R$ 225522 R$2250,00

56° Leildo R$ 242750

57° Leildo R$ 233481 RS2050,00

58° Leildo R$  2.40006

Variagao RS 185000

Ao W 166 leifo leifo Lol Lo Lolio Lelio lslio leo lolio leiio Lelo lako Lelo Lefio Lot
Margem M 279

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

Elaboragédo: SAFRAS & Mercado | Departamento de Anélise de M ercado de Aglcar & Etanol



N2 589 | 11/abril/2018

Sintese dos Precos dos Combustiveis e Estoques de Etanol Praticados no Brasil

Periodo entre 01/04/2018 a 07/04/2018
DADOS BRASIL
Precos ao Consumidor Precos na Distribuidora

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

Médio Minimo Méximo Média Médio Minimo Méaximo
GLP R$/13kg 4.372 67,01 45 120,00 17,53 49,48 17,97 48,4
GNV R$/m3 292 2,522 1,830 3,399 0,633 1,889 1,260 2,132
Gasolina R$/I 5.804 4,217 3,469 5,200 0,411 3,806 2,471 3,395
Diesel R$/I 3.263 3,396 2,890 4,479 0,375 3,021 2,190 3,110
Diesel $10 R$/I 4.494 3,512 2,940 4,770 0,399 3,113 2,394 3,238
Etanol R$/I 5.103 3,055 2,379 4,739 0,326 2,729 1,309 2,699
Competitivade entre Precos do Etanol e da Gasolina (%) Evolugdo Quinzenal dos Estoques do Setor Sucroalcoleiro Safra
Regido Preco Gasolina Preco Etanol Relagdo (%) 20%7/181Regido: CentrosSul | em mé
Centro Oeste 4,2990 3,1330 72,88 HE
Nordeste 4,1460 3,3600 gL,04 B” e
Norte 4,3440 3,6420 83,84 1:200m U e
Sudeste 4,2320 2,9760 70,32 112000 { | ;
Sul 4,1560 3,2340 7782 o o 4
Estado Preco Gasolina Preco Etanol Relacéo (%)
Acre 4,7990 3,782 7880
Alagoas 4,3670 3,524 80,70  S¥0o®
Amapa 3,9880 - - 3200000
Amazonas 4,4880 3,589 7997 oo
Bahia 4,2930 3,388 78,92
Ceara 4,3330 3,569 BLAT R e Quera Qe B e e
DISt,I'I-tO Federal 4,2840 3,575 83,45 M Anidro Estoque Fisico Qume:aAn%]rl:Z;:ponlvel Quniem
Es pirito Santo 4,0370 3,612 89,47 = Hidratado Estoque Fisico L Hidratado Disponivel
fﬂ?lfnhéo g:g:ig géég ;8:;1 Evolugéo Qyinzenal dos Estoques d? Setor ,
Mato Grosso 42030 2908 69,19 ngl;;roalwle”o Safra 2017/18| Regido: Norte | em M
Mato Grosso do Sul 4,1190 3,457 83,93
Minas Gerais 4,4810 3,222 7190 0w
Para 4,2670 3,717 87,11
Paraiba 3,8810 3,101 7990 o
Parana 4,1250 3,116 75,54
Pernambuco 3,9400 3,190 80,96 1000
Piauf 4,2140 3,585 85,07
Rio de Janeiro 4,6980 3,724 79,27 om0
Rio Grande do Norte 4,2360 3,333 78,68
Rio Grande do Sul 4,3510 4,049 93,06
Rondonia 4,2910 3,659 8527
Roraima 4,0440 3,620 89,52
santa Catarina 39350 3,555 el U BT SRR el
Séo PaUlO 4‘0090 2,871 71,61  Anidro Estoque Féico ® Anidro Disponivel
Sergipe 4,0500 3,562 87.95 = Hidratado Estoque Fisico i Hidratado Disponivel
Tocantins 4,4020 3,638 82,64

EvolugdoQuinzenal dos Estoques do Setor Sucroalcoleiro Safra

Etan OI X G aso I | na 2017/18 Regido: Brasil | em M?

Relagé@o Porcentual de Competitividade entre os Pregos do Etanol e da Gasolina nos 10
TP 16.000.000
EstadosBrasileiros § i
é a 14.000.000 2 ]
I 8 - g g 3 12.000.000 i
90,00 g 2w i 3 § g 3 é g ™ 8 4 W : r :
i E X & 5
85,00 é g g a §% E § g 8 ; ? é; . ; E] § 8.000.000 F ;
ol o L g sl = i
E i 3 4.000.000 : 3
75.00 “H ““ i "8 ol 1 ““ | ““i B i _dii ' i
“Relaga0 () ErgioQuruend doststogiedo ey Sfodkoler
H 500.000
Precos do Etanol e da Gasolina _ o
(valores ao consumidor final emR$/Litro) & Preco Gasolina 400,000
50000 350.000
300.000
4,5000 9 250.000
A ] . 200.000
40000 SEEEEE B ; 1 15314
] 11 i j _ T 3 : 150,000
3,5000 3. B ] § ] 100.000
i , 3 ] 50.000
3,0000 » ; 0 E &
' HE o GRS B Wel e e e
25000 h 3 E ATS G E !:7 }]Q a § AnidroEsqueF\'sic?A AridroDiqum’vell
5:( A NI é E B 8 MMMM 6 E B H Q E § E ? Hidratado Estoque Fisico Hidratado Disponivel

Elaboragéo: SAFRAS & Mercado | Departamento de Analise de Mercado de Aglcar & Etanol

Fonte: ANP (Agéncia Nacional do Petréleo, Gas Natural e Biocombustiveis )



