
MAIS UMA SEMANA DE PREÇOS EM QUEDA PARA O
BIODIESEL NO MERCADO FÍSICO
Usinas já começam a alertar para
proximidade com o custo de produção;
distribuidoras seguem focadas no
cumprimento dos contratos em meio a
preocupações nova rodada de queda do
petróleo e de baixas do diesel no
mercado brasileiro

A segunda semana de maio foi um período de novas

desvalorizações sobre os preços do biodiesel negociados no

mercado físico. Isto acabou sendo comprovado também por

mais uma incidência de baixa nos preços médios do país

divulgados pela ANP. Basicamente o mercado físico segue com

distribuidoras mais focadas no cumprimento dos contratos de

fornecimento do que nas vendas diretas com usinas. Isto explica

o reduzido volume de negociação com uma demanda fraca e

uma oferta ainda relativamente elevada no curto prazo.

É importante lembrar que algumas usinas já alertam para a

proximidade dos preços com os custos de produção, sem abrir

quais seriam estes custos. Porém um levantamento feito pela

SAFRAS & Mercado aponta que há custos na faixa de R$ 3,80 o

litro para as usinas que tem menor escala e equipamentos

mais antigos [e menos eficientes] assim como há custos de

produção na faixa de R$ 3,60 a R$ 3,70 o litro nas

unidades com maior escala de produção e

equipamentos mais novos, com plantas mais

atualizadas, as quais se mostram mais eficientes e

com menores índices deste custo.

Além disso há também o relativo "apoio" por parte

da tendência de baixa que se observa sobre o óleo de

soja, quer recua no Brasil e nas bolsas internacionais

em função da maior ampliação da safra de soja no

país, com grandes volumes de oferta apesar de alguns

breves ajustes de baixa nas estimativas do mercado.

Logo, há comentários no mercado de que algumas

usinas já estariam com margens negativa frente a

recente baixa nos preços do biodiesel no físico ao
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longo da semana passada, o que acaba dando um tom mais

"dramático" do que o necessário no mercado. O objetivo deste

tipo de aceno ao mercado é tentar provocar algum suporte

fundamental para novas reações nos preços, dada a

proximidade ou até o rompimento negativo com o custo de

produção. Porém, como mencionamos mais acima, há uma

margem ampla ainda a ser buscada antes que estes preços

efetivamente caiam abaixo do custo de produção em escala

generalizada no país. Se isto acontece agora, é por parte das

plantas que possuem custos mais elevados que a média do

mercado. Apesar disto há uma nova pressão de baixa sobre os

preços do biodiesel mesmo com os alertas das usinas quanto

a negociações abaixo do custo de produção. Este vem do

petróleo que tem desenvolvido nova tendência de baixa no

curto prazo tanto em Londres quanto em Nova York em função

de preocupações com a economia chinesa. Estes novos ajustes

de baixa no petróleo que se observam nesta semana mas que

começaram na semana anterior, podem deixar o governo federal

mais confortável para promover novos ajustes de baixa nos

preços do diesel, ainda mais quanto lembramos que o mais

recente ajuste de preços promovidos pela Petrobras atingiu

somente a gasolina. Há também uma "briga" ferrenha no

governo para a redução da Selic, com uma queda de braço épica
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entre o presidente da república e o presidente do Banco

Central. Como o BC é independente, e a estratégia do

presidente da república em promover uma fritura pública

do presidente do BC não funcionou, agora o executivo

testa uma nova estratégica de promover quedas na

inflação como modo de retirar o vetor principal da

argumentação da Selic nos patamares mais baixos.

Porém, para promover esta queda na inflação [ainda

que na marra] o governo depende de quedas ainda mais

acentuadas nos preços dos combustíveis, tanto a

gasolina quanto o diesel. O diesel na mira do governo

[para ajustes de baixa que levam a queda na inflação]

acaba se mostrando como uma externalidade negativa

ao setor do biodiesel.  A dedicação do governo tem sido

tamanha que o Ministério de Minas e Energia tem promovido

grupos de trabalho com o objetivo de deixar mais eficiente a

fiscalização sobre as distribuidoras quanto ao repasse efetivo

das quedas dos combustíveis para os consumidores finais. Na

visão do governo, com apenas uma medida, se revolvem vários

problemas de ordem política e econômica. Porém, o setor de

biodiesel acaba sendo negativamente impactado pelas quedas

nos preços do diesel. Mesmo que não o fosse de forma direta

como é, um eventual descolamento dos preços do biodiesel

frente aos do diesel colocaria o nível de mistura na mira do

governo. Já sobre os preços médios do biodiesel no mercado

físico é interessante observar que, na semana anterior houve

uma queda de 3,09% na margem com o preço médio de

negociação no Brasil caindo de R$ 3,96 para R$ 3,83 o litro. Esta

queda na margem não foi a maior do ano, mas retirou

rapidamente os preços médios da região dos R$ 3,90 para a

faixa dos R$ 3,80 e bem próximo a base deste patamar. Com

este novo aprofundamento os preços no ano já se mostram

45,66% mais baixos do que o visto neste mesmo momento do

ano anterior. Com a queda de 3,09% na margem a média anual

recuou 0,90% ao sair de R$ 4,83 para R$ 4,79 o litro. Além disso

os preços correntes da semana anterior em R$ 3,83 se mostram

19,92% abaixo da média anual se mostrando como o maior

nível de distanciamento visto em 2023.

Produção de gasolina A recua 15% na
margem em abril

Os dados mais recentes de produção e importação de

gasolina A disponibilizados pela ANP versam ainda sobre abril

e mostram uma rara combinação de quedas tanto nas

importações quanto na produção interna. A produção

de gasolina A em todo o Brasil é a que tem um

movimento mais intenso no curto prazo com baixa de

15,67% na margem, frente ao mês imediatamente

anterior. Porém a questão não se resume a intensidade

da baixa, visto que, por manutenções programadas em

algumas refinarias, os volumes caíram abaixo da marca

dos 2,0 bilhões de litros ao mês, oscilando em 1,93

bilhão de litros. Um volume tão baixo assim não se

observava desde fevereiro de 2022 quando até então

haviam sido produzidos 1,91 bilhão de litros de gasolina

A. Já as importações caíram 3,17% na margem, oscilando

em 266 milhões de litros em abril. Este é um volume

bem intermediário na média geral de desembarques
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de gasolina A que se observa nos últimos anos [desde

2017]. Tirando momentos de exceção de picos e vales, o

padrão médio de importação mensal de gasolina A no

Brasil geralmente oscila entre 200 a 300 milhões de

litros, sendo que a queda de 3,17% na margem visto

agora sobre os volumes de abril pode ser considerada

uma queda eventual e corriqueira. Porém a queda de

15% na produção interna de gasolina A com níveis abaixo

de 2,0 bilhões de litros não é nada corriqueira. Além

disso podemos antecipar que a combinação de queda

nas importações com queda da produção interna poderá

gerar uma elevação na demanda por novas importações

nos próximos meses. Em 2022 o Brasil importou 4,32 bilhões de

litros de gasolina A, sendo que a expectativa da SAFRAS &

Mercado é que 2023 seja encerrado com volumes de

desembarques de 4,5 bilhões de litros, gerando uma média

mensal para este ano de 375 milhões de litros. Logo, os dados

mais recentes de abril mostram que os volumes importados

em 266 milhões de litros se mostraram 28,82% abaixo da

expectativa de importações mensais de gasolina A. Porém, se

olharmos um pouco mais para trás vemos que em fevereiro os

volumes de importação de gasolina A foram de 603 milhões de

litros, com uma carga 60,97% acima da expectativa de média

mensal para este ano.  Logo, dada a volatilidade maior dos

dados mensais de exportação, vemos que há uma relativa

compensação das máximas e mínimas por parte dos volumes

de curto prazo. Prova disto é que a média anual acumulada de

janeiro a abril se mostra um pouco menos distante que a

expectativa de média para o ano, oscilando em 330 milhões de

litros [contra uma expectativa média de desembarques de 375

milhões de litros] ainda que em termos porcentuais se mostre

19,30% mais baixo. Além da pressão de alta por parte das

importações em função da forte queda na produção interna há

também preocupações com o atendimento da demanda interna

diante das recentes quedas nos preços da gasolina com a

mudança na política de preços da Petrobras.  Indiretamente há

um incentivo no consumo com o "congelamento virtual" dos

preços visto que em momentos de alta do petróleo a

desvalorização do real frente ao dólar, a gasolina ao invés de

subir, acaba ficando estável ao passo que em momentos de

queda do petróleo no mercado internacional, a tendência é de

ajustes de baixa no derivado. Ainda que estes eventos de baixa

estejam mais relacionados a compensação tributária no curto

prazo, são esperados novos momentos ao longo de 2023 e dos

próximos três anos de quedas na gasolina por questões

macroeconômicas internas como neutralização tributária e

inflacionária como contra medidas da política de juros altos

atualmente desenvolvidas pelo Banco Central. Logo, caso a

queda na produção não seja apenas uma questão de

manutenção programadas das refinarias, as importações de

gasolina A poderão ter um forte impacto de alta ao longo de

2023.
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