
O quadro mais recente sobre os estoques de etanol no

Centro-Sul mostra que a elevação na demanda interna tem

provocado um movimento de desaceleração no crescimento

da formação de estoques na região. Em outras palavras, as

usinas se mostram mais "confortáveis" em priorizar o

atendimento da demanda interna de curto prazo em função

da formação e carregamento de estoques mais amplos até

o final do ano, momento em que é iniciado na entressafra

de cana e pico sazonal de consumo. Isto pode estar

relacionado á uma leitura de mercado que indica que,

mesmo com uma demanda alta, e oferta também tende a

permanecer elevada em termos históricos de modo a

proporcionar este "conforto" ao optar por desacelerar a

formação de estoques para que a demanda atual seja

atendida.

Isto também resulta em uma leitura de que este "conforto"

esteja relacionado a ampla margem de oferta de cana e

também de etanol prevista para a safra atual 2019/20 no Centro-

Sul. Logo, a previsibilidade de oferta da cana e da produção de

etanol seja tamanha, que o movimento inicial de formação de

estoques pode estar sendo deixado para segundo plano. Além

disto, uma oferta elevada sobre a temporada inteira pode

manter os preços no mercado spot gravemente depreciados,

minando alguma rentabilidade mínima projetada para a venda

na entressafra dos estoques formados atualmente em função
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dos altos custos de "carregamento" destes estoques até

dezembro deste ano ou, no máximo, até janeiro e fevereiro do

ano que vem. A limitação da gasolina frente á volatilidade do

petróleo também se mostra como grande pivô nesta linha de

leitura do mercado, visto que já não temos mais os ajustes

diários, e dúvidas persistem sobre o real repasse dos preços

internacionais ao mercado local de combustíveis fósseis.

Olhando pela ótica de análise da capacidade de

atendimento dos estoques no país observamos que a

estimativa mais recente é que até o final de maio os estoques

tenham capacidade de atendimento de 215,62% da demanda
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nacional. Este nível representa um avanço de 57,52 pontos

porcentuais sobre o mesmo momento do ano anterior quanto

a capacidade de atendimento da demanda pelos estoques

oscilava em 158,10%. Na margem temos um avanço de 155,46

pontos porcentuais frente a capacidade de atendimento de

60,16% da demanda interna do país no mês passado. Frente

a média do ano temos uma vantagem de maio de 94,05 pontos

porcentuais frente a capacidade média de 2019 de 121,57%

de atendimento da demanda.

Frente a média dos últimos cinco anos para o mesmo

período observamos que maio se mostra com uma vantagem

de 81,69 pontos porcentuais frente ao nível de atendimento de

demanda de 133,93% pelos estoques usualmente observado

nesta época do ano. Ainda na primeira quinzena de maio, a

SAFRAS & Mercado tinha estimado um nível de capacidade de

atendimento dos estoques para o fim deste mês em 176,57%,

que acabou se mostrando 39,05 pontos porcentuais abaixo do

nível efetivo do período em 215,62%. Os dados mais recentes

indicam que estoques acumulados até o fim da segunda

quinzena de maio aptos para a comercialização no Centro-Sul

do país se encontram em 2,19 bilhões de litros, um volume

34,30% inferior aos 3,34 bilhões de litros que podiam ser

encontrados no mesmo momento da safra anterior. Na margem

podemos observar uma alta na faixa de 48,37% em comparação

com os 1,58 bilhão de litros estocados durante a primeira

metade de maio.

Deste montante 1,29 bilhão de litros são de hidratado, que

representam 58,78% do total de etanol estocado na região.

Este volume é 37,75% inferior aos 2,07 bilhões de litros

acumulados durante o mesmo momento da safra passada.
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Na margem houve uma alta de 42,15% frente ao volume

de 907 milhões de litros estocados durante a primeira

metade de maio. A quantidade restante [41,22%] refere-

se ao volume armazenado de etanol anidro, também

disponível para comercialização, que atinge o montante

de 904 milhões de litros no Centro-Sul do Brasil.

Este volume é 28,66% inferior aos 1,26 bilhão de

litros acumulados até o mesmo momento da safra

anterior. Na margem houve um avanço de 33,32% no

volume de etanol anidro estocado frente ao montante

de 678 milhões de litros acumulados até a primeira

metade de maio. Já na região norte do país os estoques

acumulados até o final da segunda quinzena de maio,

disponíveis para comercialização se encontram em 8,50

milhões de litros, um volume 0,51% superior aos 8,46



No 650 | 28/junho/2019

milhões de litros que podiam ser encontrados no mesmo

momento da safra anterior. Na margem ouve uma queda de

35,50% em comparação com os 13,18 milhões de litros

estocados durante a primeira metade de maio. Deste montante

7,61 milhões de litros são de hidratado [ou 89,57% do total],

um volume 129,70% superior aos 3,31 milhões de litros

acumulados durante o mesmo momento da safra passada.

Na margem houve uma queda de 22,14% frente ao volume de

7,78 milhões de litros estocados durante a primeira metade

de maio. O volume restante [10,43%] é complementado pelo

etanol anidro que atinge o montante de 8,87 milhões de litros

disponíveis para a comercialização. Este volume é 82,76%

inferior aos 5,14 milhões de litros acumulados até o mesmo

momento da safra anterior.

Comparando com o período imediatamente anterior,

houve uma queda de 73,92% no volume de etanol anidro

estocado, frente ao montante de 3,40 milhões de litros

acumulados até a primeira metade de maio. Por sua vez na

região nordeste do  país, podemos encontrar estoques

acumulados até o final da segunda quinzena de maio,

disponíveis para comercialização, ao redor de 7,32 milhões

de litros. Este é um volume 58,41% superior aos 4,62 milhões

litros que podiam ser encontrados no mesmo momento da

safra anterior. Na margem houve um avanço de 70,23% em

comparação com os 4,30 milhões de litros estocados durante

a primeira metade de maio. Deste montante 91,28% são de

hidratado, o que corresponde a um volume de 6,68 milhões

de litros.

Este volume é 75,85% superior aos 3,80 milhões de litros

acumulados durante o mesmo momento da safra passada.

Em comparação com o período anterior houve uma alta de

66,11% frente ao volume de 4,02 milhões de litros estocados

durante a primeira metade de maio. Pelo lado do etanol

anidro é possível encontrar o montante de 639 mil litros, ou

8,72% do total, disponíveis para a comercialização. Este

volume é 22,26% inferior aos 822 mil litros acumulados até

o mesmo momento da safra anterior. Frente ao período

imediatamente anterior houve um avanço de 129,86% diante

dos estoques de 278 mil litros acumulados até a primeira

metade de maio.
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