
PREÇOS DO ETANOL HIDRATADO SOBEM 4% EM
NOVEMBRO NO MERCADO FÍSICO

Ganhos no comparativo anual foram
mais altos, em 8%, sustentados em
pressão de entressafra

Limitação na demanda interna com maior avanço do Ciclo

Otto para a gasolina junto a perda na competitividade foram

os fatores limitadores do período; estoques elevados no curto

prazo também fazem pressão nos preços O mercado físico de

etanol hidratado teve um mês de novembro marcado por preços

mais altos, com avanços observados tanto no ano, quanto na

margem e frente a média histórica de 5 anos para o mesmo

período. Os avanços do segundo semestre de 2020 se

estabilizaram na faia de 8% ao ano de setembro para frente, o

que, em si, não é uma má notícia. A questão é que a proximidade

da entressafra em tese já era para ter trazido suporte para

ganhos bem mais expressivos que apenas níveis de 8% ao ano,

sendo este um padrão de alta que se observa na margem em

momento de entressafra ou proximidade dela, como é o caso.

Somente a sazonalidade da temporada tem sido o único vetor

de alta nos preços do mercado físico contra um conjunto de

indicadores que limitam novos avanços.

O primeiro deles são os estoques de passagem

historicamente altos para o período. Até o fim da primeira

metade de novembro estavam armazenados nas usinas cerca

10/dezembro/2020No 723

de 6,87 bilhões de litros de hidratado disponíveis para

comercialização, sendo um volume 3,34% acima do ano passado

e 25,96% acima da média histórica dos últimos cinco anos para

o período. O ápice de acúmulo de estoques foi no início de

outubro em 7,35 bilhões de litros. A taxa média de uso dos

estoques tem sido de 242 milhões de litros na fase atual do

mercado. Depois disto temos o avanço contínuo da participação

da gasolina no Ciclo Otto, o que limita ainda mais a demanda

de hidratado que já se encontra negativamente impactada pela

crise do Covid-19. Uma externalidade negativa destes efeitos

também é a manutenção da taxa de uso dos estoques em níveis

baixos, o que deve resultar em pressão de tancagem a partir

de fevereiro. Por fim temos a perda da competitividade do

hidratado que reforça todos os itens negativos descritos acima.

Neste contexto, em novembro, a média de negociação do

hidratado oscilou ao redor de R$ 2,50 o litro na usina, indicando

uma alta de 8,43% em comparação com o preço médio de R$

2,31 o litro observado no mesmo mês do ano anterior. Na

margem o cenário se repete em menor intensidade passando

para uma alta de 4,39%, na passagem das médias de R$ 2,39 o

litro para R$ 2,50 o litro de outubro para novembro na mesma

região. No mês anterior o cenário tinha sido muito diferente

com avanço na margem em 14,43% em um forte contraste com
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as evoluções mais recentes.  Olhando frente a média dos

últimos cinco anos para o mesmo período é possível observar

que que os preços de novembro oscilaram 13,13% acima do

que usualmente é visto nesta mesma época do ano, em R$ 2,21

o litro. A própria média de cinco anos teve uma alta de 2,03%

saindo de R$ 2,16 para R$ 2,21 o litro. Para o mês de novembro

a expectativa da SAFRAS & Mercado era de negociações médias

ao redor de R$ 2,45 o litro, que se posicionou 1,93% abaixo dos

preços efetivos do período em R$ 2,50 o litro.

Já para o mês de dezembro a expectativ a da SAFRAS &

Mercado é de preços ao redor de R$ 2,47 o litro. Isto deve

significar uma alta de 1,23% no ano [frente a média de R$

2,44 o litro de dezembro de 2019] e uma desvalorização de

1,13% na margem, frente a média de R$ 2,50 vista agora

recentemente em novembro, assim como uma vantagem de

9,85% sobre a média dos últimos cinco anos para o mesmo

período, que tende a oscilar ao redor de R$ 2,25 o litro. Na

média acumula da do ano as indicações de preços do

hidratado oscilam ao redor de R$ 2,16 o litro com um avanço

de 1,57% frente a média acumulada até o mesmo momento

do ano anterior quando os preços tinham um valor médio de

R$ 2,12 o litro.
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