
ESTOQUES RECUAM 3% NO CENTRO-SUL E SOBEM 21%
NO NORDESTE NA SEGUNDA METADE DE OUTUBRO

Estoques continuam elevados no curto
prazo; porém taxa de crescimento na
margem já não mais ocorre, com início
leve do consumo dos volumes

Forte recuperação na demanda do Centro-Sul e aproximação

da entressafra já inicia fase de consumo dos estoques na

região; Nordeste se mostra em contraponto, com início da safra

local formando cenário de elevação dos estoques locais;

Demanda maior da gasolina no Ciclo Otto desacelera redução

dos estoques.

 O mercado físico de etanol ainda se encontra em uma fase

de fortes volumes estocados de hidratado a anidro no Centro-

Sul, disponíveis para a comercialização. Por um lado estes

volumes se mostram ainda elevados, com os montantes

formados junto aos níveis máximos da temporada. No ano a

taxa de armazenagem se mostra com crescimento de 5% para

hidratado no Centro-Sul, enquanto que frente a média histórica

de 5 anos o volume se mostra 28% superior ao que se observa

no período. Porém muita atenção é necessária sobre estes

volumes. Primeiro porque a taxa de consumo ainda no fim de

outubro já se mostrava superior a taxa de produção, o que

levou a redução nos estoques na margem, frente ao período

imediatamente anterior a uma queda de 3,42%.

A recuperação na demanda interna vista durante o mesmo

mês está ocorrendo ao mesmo tempo em que a produção tem

caído sazonalmente em função do término da safra atual 2020/

21 na região. Da primeira para a segunda quinzena de outubro

a produção de hidratado no Centro-Sul caiu 32%, saindo de 1,29

para 0,88 bilhão de litros. A demanda interna na região entre

setembro e outubro aumentou 7,90%, saindo de 1,73 para 1,86

bilhão de litros. Neste contexto os estoques disponíveis de
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hidratado para a comercialização na região caíram 3,42%,

saindo de 7,35 para 7,10 bilhões de litros. A sazonalidade do

início da entressafra está sendo combinada com a recuperação

na demanda, nada mais do que isto.

A curva futura de preços para o hidratado na região de

Ribeirão Preto ainda se encontra com uma inclinação

fortemente negativa para os próximos seis meses, o que denota

que, mesmo que a safra esteja em seu final, a demanda ainda

se mostra abaixo do potencial pré-pandemia, e a curva de

preços futuros para o hidratado reflete isso. Também é um fato

complicador a participação do hidratado no Ciclo Otto se cada

vez menor, ainda que em taxas marginais de decrescimento,

ainda assim é um vetor que limita o crescimento das

perspectivas de preços. O risco de uma segunda onda de

contágio da Covid-19 junto a pressão por tancagem ao fim da

entressafra são fatores extras de risco que encontram sua raiz

nos estoques elevados do biocombustível.
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 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 outubro os

estoques devem ter capacidade de atendimento de 419,01% da

demanda nacional, com dados estimados de consumo, visto

que a ANP ainda não disponibilizou os dados nacionais de

outubro, apenas de setembro. Em setembro

havíamos estimado uma capacidade de a tendimento da

demanda pelos estoques em 423,30% no início do período,

que acabou sendo efetivado em 406,81% com uma distância

de 16,49 pontos porcentuais da capacidade efetiva do período

com a estimativa da SAFRAS & Mercado. Este nível atual de

capacidade de atendimento dos estoques observado em

setembro em 406,81% representa um avanço de 66,81 pontos

porcentuais sobre o mesmo momento do ano anterior quanto

a capacidade de atendimento da demanda pelos estoques

oscilava em 339,99%. Na margem temos um crescimento de

34,04 pontos porcentuais frente a capacidade de atendimento

de 372,77% da demanda interna do país no mês

imediatamente anterior. Frente a média do ano temos uma

vantagem de setembro de 170,34 pontos porcentuais frente

a capacidade média de 2020 de 236,47% de atendimento da

dem a nda .

 Frente a média dos últimos cinco anos para o mesmo

período observamos que setembro se mo stra com uma

vantagem de 14 5,62 pontos porcentuais frente ao nível de

atendimento médio de demanda de 261,18% pelos estoques

usualmente observado nesta época do ano. A própria média

de 5 anos teve um avanço de 37,43 pontos porcentuais entre

agosto e setembro saindo de 223,75% para 261,18%

atualmente vista na capacidade de atendimento médio da

demanda dos estoques. Olhando para os volumes absolutos,

observamos que os dados mais recentes indicam que

estoques acum ulados até o fim da segunda quinzena de

outubro aptos para a comercialização no Centro-Sul do país

se encontram em 10,63 bilhões de litros, um volume 4,38%

acima do nível  de 10,18 bilhões de litros que podiam ser

encontrados no mesmo momento da safra  anterior. Na

margem podemos observar uma queda na faixa de 1,92% em

comparação com os 10,84 bilhões de litros estocados durante

a primeira metade de outubro. Deste montante 7,10 bilhões

de litros são de hidratado, que representam 66,83% do total

de etanol estocado na região. Este volume se mostra 5,29%
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acima dos 6,74  bilhões de litros acumula dos durante o

mesmo momento da safra passada. Na margem houve uma

queda de 3,42% frente ao volume de 7,35 bilhões de litros

estocados durante na segunda metade de outubro. A

quantidade restante [33,17%] refere-se ao volume

armazenado de etanol anidro, também disponível para

comercialização, que atinge o montante de 3,52 bilhões de

litros no Centro-Sul do Brasil. Este volume se mostra 2,39%

abaixo dos 3,44 bilhões de litros acumulados até o mesmo

momento da safra anterior. Na margem houve um avanço de

1,24% no volume de etanol anidro estoc ado frente ao

montante de 3,48 bilhões de litros acumulados até a primeira

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

acumulados até o final da segunda quinzena de outubro,

disponíveis pa ra comercialização se enco ntram em 97,24

milhões de litros, um volume 27,91% acima dos 76,02 milhões

de litros que podiam ser encontrados no mesmo momento
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da safra anterior. Na margem tivemos uma alta de 6,32% em

comparação com os 91,46 milhões de litros estocados durante

a primeira metade de outubro. Deste montante 37,12 milhões

de litros são de hidratado [ou 38,18% do to tal], sendo um

volume 10,14% acima dos 33,71 milhões de litros acumulados

durante o mesmo momento da safra passa da. Na margem

houve uma alta de 21,66% frente ao volume de 30,51 milhões

de litros estocados durante a primeira metade de outubro.

 O  v olume restante [61 ,8 2%] é c omplementa do pelo

etanol  anidro  que at inge o m ontante de 60,11 m ilhões de

li tros disponíveis pa ra a com ercializa ção . Este vo lum e se

mo stra 42 ,0 7% ac ima  dos 42 ,3 1 m ilhões de li tros

ac um ula do s a té o mesmo  mo mento  da safra anter io r.

Comparando com o período imediatamente anterior houve

uma queda de 1,35% no volume de etanol anidro estocado,

frente ao montante de 60,94 milhões de litros acumulados

até a primeira  m eta de de o utubro. Po r sua  v ez na  região

nordeste do país, podemos encontrar estoques acumulados

até o f inal da  segunda quinzena  de o utubro,  disponíveis

para comercialização, ao redor de 163,93 milhões de litros.

Este volume se mostra  21 ,67 % a baixo dos 209 ,28  mi lhõ es

li tros que podiam  ser encontrado s no mesmo  m ento da

sa fra a nterior. Na margem tem os um a alta de 22 ,75 % em

co mpara çã o com  o s 1 33 ,55  m ilhões de li tro s estoc ados

dura nte a  prim eira metade de outubro . Deste m ontante

72,85% sã o de hidratado, o que corresponde a um volume

de 119,42 milhões de litros.

 Este é um volume que se mostra 24,39% abaixo dos 157,96

milhões de litros acumulados durante o mesmo momento da

safra passada. Em comparação com o período imediatamente

anterior temos uma alta de 17,70% frente ao volume de 101,46

milhões de litros estocados durante a primeira metade de

outubro. Pelo lado do etanol anidro é possível encontrar o

montante de 44,51 milhões de litros, ou 27,15% do total,

disponíveis para a comercialização. Este volume se mostra

13,27% abaixo dos 51,32 mil litros acumulados até o mesmo

momento da safra anterior. Frente ao período imediatamente

anterior temos uma alta de 38,72% diante dos estoques de

32,02 milhão litros acumulados até a primeira metade de

outubro.
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