
O mês de março foi marcado por novos

avanços expressivos no comparativo anual que

nada mais são do que carregamentos

estatísticos que ocorrem em função dos

volumes muito baixos observados ao longo do

primeiro trimestre do ano anterior. Em fevereiro

deste ano o crescimento anual das exportações

fora de 111% ao passo que em março está em

quase 95%. Porém estes dados contrastam

como recuo na margem observado em março

frente ao mês imediatamente anterior. Além

disto, olhando para os fundamentos do mercado

de etanol, podemos ver que, além do Centro-

Sul se encontrar em plena entressafra

[observado pela ótica dos dados de março] e de estar

praticamente encerrada a atividade no Nordeste, com mais de

90% da cana estimada na safra atual já colhida, existe ainda

uma demanda interna muito forte pelo biocombustível que faz

com que as vendas de etanol sejam priorizadas ao atendimento

da demanda local, o que acaba deixando a oferta para

exportação relativamente limitada.

Neste contexto, em março foram exportadas 129,30 milhões

de litros de etanol [entre anidro e hidratado], um volume 94,90%

superior aos 66,34 milhões de litros exportadas no mesmo

mês do ano anterior. Na margem a situação se inverte com um

recuo de 1,60% frente ao volume embarcado de 131,49 milhões

de litros observado no mês imediatamente anterior.

No acumulado do ano as exportações de etanol somam

363,40 milhões de litros, com uma alta de 45,72% frente ao

volume de 250,06 milhões de litros acumulados até março de
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2018. A expectativa da SAFRAS & Mercado é de que ao longo de

2019 sejam exportadas 1,58 bilhão de litros do biocombustível,

que deve representar uma queda de 5,25% em comparação

com o volume de 1,66 bilhão de litros exportados ao longo de

2018, o que leva a uma expectativa de volume médio mensal de

131,66 milhões de litros a serem observados ao longo de 2019.

Com isto o volume atual de 129,30 milhões de litros exportados

em março se posicionou 1,80% abaixo da expectativa de fluxo

médio mensal esperado pela SAFRAS & Mercado.

Por sua vez, olhando para o preço médio de exportação

vemos que, em março houve uma oscilação ao redor de US$/

m3 514,31, sendo um valor 18,45% abaixo do preço médio de

US$/m3 630,63 observado no mesmo momento do ano

anterior.

Na margem a situação se repete em menor intensidade

com uma baixa de 9,17% quando comparamos com o preço
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de US$/m3 566,21 observado no mês imediatamente anterior.

No acumulado de 2019 o preço médio de embarque oscila ao

redor de US$/m3 531,50 que aponta para uma baixa de 17,13%

frente ao valor médio de US$/m3 641,33 observado durante o

mesmo momento de 2018.

A expectativa da SAFRAS & Mercado é que ao longo de 2019

o preço médio por metro cúbico oscile ao redor de US$/m3

500,00 que acaba se posicionando 11,52% mais baixa que a

média efetiva do ano anterior em US$/m3 565,08.

Sob uma ótica de longo prazo, podemos notar que o valor

médio de negociação de março, se mostrou 9,87% abaixo da

média dos últimos cinco anos no mesmo período, que

atualmente oscila em US$/m3 570,61. Já, o preço médio

acumulado de 2019 também se mostra 6,85% abaixo

da média dos últimos cinco anos acumulada no mesmo

período de referência. A própria média dos últimos cinco

anos para o mesmo período teve uma baixa de 7,15%

entre fevereiro e março, saindo de US$/m3 614,53 para

US$/m3 570,61.

O fluxo de receitas ficou acumulado em US$ 194,20

milhões, um valor 24,14% acima do fluxo de US$ 156,43

milhões visto durante o mesmo momento do ano

anterior. Somente em março o fluxo fora de US$ 66,50

milhões [+58,95% no ano; -10,62% na margem]. A

expectativa da SAFRAS & Mercado é que ao fim de 2019

o valor acumulado seja de US$ 850 milhões, ficando 5,62%

abaixo dos dados efetivos de 2018 em US$ 900 milhões.

Açúcar se mostra 4 % mais
vantajoso que o etanol no
mercado físico em março

Durante o mês de março, a relação de preços entre o

açúcar com até 150 icumsa e a média entre os preços do

etanol anidro e hidratado, ambos praticados no mercado

interno brasileiro e com base em Ribeirão Preto, reforçou

ainda mais a sua tendência de baixa para a commodity em

função da alta observada no biocombustível na média de

5,93% para o hidratado e mais 4,03% para o anidro que

contrastaram claramente com uma queda de 1,33%

no açúcar com até 150 Icmsa. Este padrão de reforça

uma reversão dos ganhos do açúcar vistas logo em

janeiro deste ano onde a commodity chegou a

remunerar 14,74% acima do hidratado, seguida de

ganhos de 10,93% em fevereiro que agora culminam

com uma vantagem de apenas de 4,21% do açúcar

sobre o etanol observada na média de março.

Ainda assim é importante observar que, durante o

mês de março, a saca de 50 kg de açúcar cristal com
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até 150 Icumsa continuou encontrando uma forte

resistência junto ao nível dos R$ 69,00, com uma

tendência de baixa em direção ao patamar de R$ 66,00

ao passo que o etanol hidratado, com base em Ribeirão

Preto, acabou avançando com rapidez do patamar de

R$ 2,30 embora tenha recuado deste nível ao final do

mês, mas ainda mantendo uma média elevada para o

período. Logo, a expectativa da SAFRAS & Mercado é

que os dados subsequentes, relativos a abril, tendam a

trazer uma pequena desvantagem do açúcar frente ao etanol

em função da média elevada do biocombustível nos últimos

trinta dias.

Pela ótica do mercado interno, em março, a média de

negociação do etanol anidro oscilou em R$ 2,02 o litro enquanto

que o hidratado oscilou em R$ 2,20 o litro, ambos na região de

Ribeirão Preto. Estes valores convertidos para sacas de 50

quilos equivalem respectivamente a R$ 60,61 e a R$ 68,94 os

quais resultam em uma média de R$ 64,78. Na margem, dentro

de suas respectivas unidades de medida, enquanto o açúcar

recuou 1,33%, os preços do anidro e do hidratado avançaram

respectivamente 4,03% e 5,93%.

Neste mesmo período e nesta mesma região, a saca de

50 quilos do açúcar cristal, com até 150 Icumsa, oscilou na

faixa de R$ 67,50. Com isto, a vantagem de preço do açúcar

branco sobre o etanol [média das cotações do anidro e do

hidratado negociados no mesmo período e região] negociado

no mercado interno ficou em 4,21% em março.

A vantagem do açúcar acabou recuando 6,72 pontos

porcentuais frente ao que fora observado no mês

imediatamente anterior no qual a commodity remunerou

10,93% a mais que a negociações com o biocombustível.

Além disso, quando comparamos com março do ano

passado podemos observar um crescimento de 24,49

pontos porcentuais da vantagem do açúcar sobre o etanol

quando, na época, a commodity remunerava 20,28% a menos

que o biocombustível.

A expectativa da SAFRAS & Mercado era que em março a

vantagem do açúcar sobre o etanol oscilasse na faixa negativa

de 0,73%. Com isto a estimativa ficou 3,48 pontos porcentuais

abaixo dos dados efetivos do período. Já para o mês de abril a

expectativa da SAFRAS & Mercado é que ocorra uma vantagem

do açúcar sobre o etanol no mercado físico brasileiro na faixa

de 9,82%, elevando de modo importante o padrão de vantagem

do açúcar sobre o etanol. Estes cálculos levam em conta uma

expectativa média de R$ 2,00 o litro para o hidratado, R$ 1,98

para o anidro frente uma saca de 50 kg na faixa de R$ 67,00.

Na média histórica de longo prazo, desde janeiro de 2008,

o açúcar apresenta uma vantagem de 33,08% sobre o etanol.

Na média da safra 2018/19 a commodity já mostra uma

pequena vantagem sobre o etanol oscilando em 1,55%. No

acumulado de 2019, o açúcar e mostra claramente como mais

remunerador que o etanol, ao redor de 9,96%.
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