
O mês de maio foi marcado pela retomada dos ganhos

para o etanol hidratado em função dos efeitos da elevação

da demanda nas bombas antes mesmo da greve do setor

logístico no país, diante da elevada diferença entre os preços

do hidratado e da gasolina, com a competitividade frente ao

combustível fóssil válida e semanalmente ampliada em cinco

estados brasileiros.  Como a diferença de preços se mostra

elevada, o consumo de hidratado tem mostrado crescimento

até mesmo em estados onde a o hidratado não se mostra

vantajoso. A expectativa da SAFRAS & Mercado é que o

consumo se mantenha firme nos próximos meses, até a

definição da nova politica de ajuste nos preços da gasolina

pela Petrobras, o que sustentará novas valorizações do

hidratado mais a frente.

O mercado físico de hidratado teve um movimento de alta

durante maio em relação ao mês imediatamente anterior, com

preços que oscilaram entre a mínima de R$ 1,80 o litro [no final

da primeira semana do mês] e máximas de R$ 2,08 o litro [no

final do mês] o que garantiu uma amplitude de oscilação de

15,56% entre as máximas e mínimas do período durante maio,

bem abaixo da amplitude de pouco mais de 21% registrada em

abril.  De modo geral em maio, a média de negociação do

hidratado oscilou ao redor de R$ 1,94 o litro na usina, indicando

uma alta de 10,46% em comparação com o preço médio de R$

1,75 o litro observado no mesmo mês do ano anterior.

Na margem o cenário se repete em menor intensidade

passando para uma alta de 2,18%, na passagem das médias

de R$ 1,9 o litro de abril para R$ 1,94 o litro em maio na mesma
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região. Para o mês de maio a expectativa da SAFRAS & Mercado

era de preços médios ao redor de R$ 1,97 o litro, que se

posicionou 3,68% acima dos preços efetivos do período.

Já para o mês de maio a expectativa da SAFRAS & Mercado

é de preços ao redor de R$ 1,81 o litro. Isto deve significar uma

alta de 3,25% no ano [frente a média de R$ 1,75 o litro de maio

de 2017] e uma queda de 4,49% na margem, frente a média de

R$ 1,90 vista agora em abril de 2018, assim como uma vantagem

de 21% sobre a média dos últimos cinco anos para o mesmo

período, que tende a oscilar ao redor de R$ 1,49 o litro.

Na média acumulada do ano as cotações do hidratado

oscilam ao redor de R$ 2,18 o litro, um valor 9,33% superior à

média de R$ 1,99 observada até o quarto mês do ano anterior.



No 597 | 07/junho/2018

A expectativa da SAFRAS & Mercado é que o forte recuo do

hidratado nas usinas da máxima de R$ 2,34 para a faixa atual

de R$ 1,80 o litro, além de representar uma queda acumulada

de 23,08% nos preços dentro da usina, também deve resultar

na baixa dos ganhos acumulados do biocombustível desde a

nova política de preços da Petrobras, fazendo com que os

ganhos acumulados do hidratado mantenham sua queda de

43% para quase 13%, ficando abaixo dos ganhos acumulados

da gasolina que subiram da faixa de 9% para o patamar de

27%.  A alta na gasolina está diretamente relacionada com a

desvalorização cambial e com a alta no Brent em Londres, que

oscila entre US$/barril 72,00 a US$/barril 75,00 enquanto que

o real contra o dólar oscila na faixa R$ 3,53 na média.

Estes dois vetores desaceleraram sua pressão de alta sobre

a relação de competitividade com o hidratado, visto que na

semana anterior o dólar oscilava marginalmente acima de R$



nº 518 | ano XI | 20/outubro/2016No 597 | 07/junho/2018

3,50 e o Brent em Londres se aproximou de US$/barril 75,00.

Mesmo assim eles se mantêm relativamente elevados em um

contexto de hidratado em baixa, saindo de R$ 1,86 para R$

1,80, o que mantem a competitiv idade em alta do

biocombustível.

Etanol anidro avança 5%
em maio com queda no
spread sobre o hidratado

O mercado físico de etanol anidro se manteve pouco

movimentado durante o mês de maio onde muitas usinas

continuaram focadas no atendimento das contratações

antecipadas junto as distribuidoras. Além disto, o mercado

físico também acabou se mantendo pouco atraente, tanto

pela demanda relativamente reduzida da gasolina quanto

pelos prêmios que o anidro recebe sobre o hidratado que, ao

oscilarem na média de 8,8% durante o mês, acabaram ficando

aba ixo do  n íve l de  prêmio  pago pe las contratações

antecipadas, que oscilam na faixa de 10,5% nesta safra nova

2018/19.

Esta desvantagem de 1,7 ponto porcentual dos prêmios

do anidro pago no mercado físico observada em maio sobre
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os prêmios dos contatos de fornecimento prévio firmados

junto as distribuidoras, contrasta muito com a vantagem de

1,88 ponto porcentual do mercado físico sobre o mercado

de contratação observada no mês mediatamente anterior,

em abril.

Esta inversão ocorreu diante da forte valorização do

hidratado período que saiu da faixa de R$ 1,80 para o

patamar de R$ 2,08 o litro [se valorizando 15,56% dentro

do mês] enquanto o anidro saiu de R$ 1,78 para R$ 1,96 no

mesmo período, apresentando uma valorização de apenas

10,11%. Novamente, as vendas de hidratado mais fortes

que as de gasolina acabaram fundamento este movimento

de crescimento mais intenso nos preços do primeiro sobre

o segundo b iocombustíve l .   Em maio ,  a  méd ia  de

negociação do anidro oscilou ao redor de R$ 1,85 o litro na

usina, indicando alta de 5,70% em comparação com o preço

médio de R$ 1,75 o litro observado no mesmo mês do ano

anterior. Na margem o cenário se inverte, passando para

uma baixa de 1,70% em função do preço de R$ 1,87 o litro

praticado no mês imediatamente anterior, na região de

Ribeirão Preto. Para o mês de maio a expectativa da

SAFRAS & Mercado era de preços médios ao redor de R$

1,83 o litro, que se mostrou 1,08% abaixo da média efetiva

do período que foi R$ 1,85 o litro.

Para a junho a expectativa da SAFRAS & Mercado é de

preços ao redor de R$ 2,00 o litro. Isto deve significar uma alta

de 20,69% no ano [frente a média de R$ 1,66 o litro do mesmo

momento do ano anterior] e uma alta de 7,87% na margem,

frente a média de R$ 1,85 vista agora em maio de 2018, assim

como uma alta de 35,09% sobre a média dos últimos cinco

anos para o mesmo período, que tende a oscilar ao redor de

R$ 1,48 o litro.  Na média acumulada do ano os preços do

anidro oscilam ao redor de R$ 2,00 o litro, um valor ainda

7,14% acima da faixa de R$ 1,86 observada até o quinto mês

do ano anterior. Em comparação com a média dos últimos

cinco anos no período, que oscila atualmente em R$ 1,60 o

litro, as negociações do anidro durante maio se mostraram

com ganhos de 15,92%.  De modo geral, a expectativa da

SAFRAS & Mercado para junho é que o anidro deva continuar

se fortalecendo em linha com os ganhos do hidratado, que

avança em função da elevação na demanda.

Mesmo que o anidro não apresente esta vantagem, sua

relação de preços com o hidratado deve manter o

biocombustível em linha ascendente mesmo que em menor

intensidade, visto que a curva de demanda da gasolina

continua com sua tendência de alta claramente comprometida

frente a sucessivas valorizações nas bombas, que se mostram

em tendência claramente ascendente junto aos ganhos do

Brent no mercado internacional, novamente em direção aos

US$/barril 80,00, em meio a desvalorização do real frente ao

dólar no mercado interno brasileiro, na faixa de R$ 3,74, em

direção a faixa de R$ 3,80.

Volume de etanol para
desembarque sobe 103% no
ano na quinta semana de maio

Os volumes de importação de etanol têm se mostrado

fortes no comparativo anual em função da entressafra na

região nordeste e o aumento da demanda por etanol como

característica da safra atual. Mesmo assim, o crescimento de

26% na evolução semanal em termos de volume e 11,11%

na fila de embarcações reflete os reflexos da greve dos

caminhoneiros no curto prazo.  Na quinta semana de maio o

volume programado para importação de etanol nos portos
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brasileiros apresentou uma alta de 21,61% em relação a

semana anterior, oscilando em 327 mil metros cúbicos,

dividido entre 30 navios, frente ao montante de 269 mil metros

cúbicos da semana anterior.  Em relação ao mesmo momento

do mês passado observamos uma alta na faixa de 38,11%

frente ao volume de 236 mil metros cúbicos agendados para

desembarque até então. No ano o avanço se mostra bem

maior, na faixa de 103,06% em comparação com o volume

agendado de 161 mil metros cúbicos no mesmo momento do

ano anterior.

O porto de Paranaguá, não apresenta volume agendado

para desembarque pela oitava semana consecutiva. O porto

de São Luís, com um montante agendado para desembarque

de 52 mil metros cúbicos, representa 15,91% do total

programado nos portos brasileiros [na semana anterior este

porto concentrava 20,67% das cargas agendadas]. Na

evolução semanal o porto apresenta uma baixa de 6,38%

em seu volume agendado. Logo em seguida temos o porto

de Maceió que, com fluxo agendado de 14 mil metros cúbicos,

representa 4,35% do fluxo agendado, [na semana anterior

este porto concentrava 5,29% das cargas].  Na evolução

semanal o porto apresenta uma estabilidade frente ao volume

agendado para desembarque da semana anterior. Salvador

representa agora 16,42% do fluxo de embarque com 53,72

mil  metros cúb icos  [na  semana anter io r este porto

concentrava 19,97% das cargas]. Na evolução semanal o

porto também apresenta uma estabilidade no volume

agendado para desembarques.

Já o porto de Suapé representa atualmente 51,93% dos

desembarques  no país  com 169 mi l metros cúbicos

agendados, com alta de 57,03% frente ao volume da semana

anterio r quando, até então, representava 40,22% dos

desembarques. Depois temos Santos que, com um fluxo de

37,28 mil metros cúbicos representa 11,39% do volume total

do país, [na semana anterior este porto representava 13,86%

do fluxo agendado para embarques até então]. Na evolução

semanal Santos apresenta uma estabilidade relação ao

volume da semana anterior.  Pelo lado da exportação temos

um volume agendado para embarque durante a quinta

semana de maio na faixa de 126,60 mil metros cúbicos. Este

volume representa uma estabilidade em relação a semana

anterior. Na evolução mensal temos uma alta de 175,55% no

mês, frente ao volume de 45,94 mil metros cúbicos de até

então. Já no ano temos uma alta de 298,75% quando, até

então haviam 31,75 mil metros cúbicos agendados para

exportação. Existem 6 navios em fila para embarque de etanol

no Brasil, com 5 em Santos, com 99,96 mil metros cúbicos, e

um em Paranaguá com 26,64 mil metros cúbicos para

embarque.

Competitividade do hidratado
continua em alta em cinco
estados brasileiros

 Na semana anterior, entre os dias 27 de maio e 02 de

junho, o hidratado ampliou sua competitividade nos cinco

estados brasileiros onde ela já se mostrava válida, mesmo

frente a greve dos caminhoneiros. Isto porque a coleta de

dados ocorreu antes da intensificação do movimento, sendo

paralisada nos momentos de total escassez. Em SP a relação

saiu de 62,94% para 62,22%, em GO saiu de 60,47%, para

58,40%, em MG saiu de 63,50% para 66,12%, no Mato Grosso

saiu de 59,77% para 58,59% assim como no PR que saiu de
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67,32% para 67,45%.   Desde o início da nova política de

ajustes diários nos preços dos combustíveis, a gasolina e o

diesel acumulam ganhos respectivos de 41,91% e 28,99%

enquanto que o etanol hidratado recuou fortemente do

avanço acumulado de 43,39% na entressafra, para a faixa

atual de 32,07%, com base nos preços praticados pelas

usinas em Ribeirão Preto, após cair a um patamar de 13% no

início do ano.

 Uma importante indicação sobre o comportamento dos

preços futuros do hidratado são os contratos futuros da BM&F

para o etanol que oscilam entre R$ 2,10 a R$ 2,12 para

entregas mais próximas [junho a julho] e entre R$ 2,16 a R$

2,18 para entregas mais distantes [agosto a outubro], já com

impostos. O ativo mais longo, setembro, era cotado a R$ 2,03

no início de maio. Agora o ativo mais longo é outubro que

osc ila na  faixa  de  R$ 2,18 , o que ind ica um avanço

acumulado em trinta dias de 7,39%. Isto mostra que, mesmo

frente a uma estabilidade de curto prazo, a curva de preços

futuros do hidratado se mostra em alta.  Porém, neste meio

tempo, apesar dos ajustes negativos da gasolina, os seus

dois principais vetores de formação de preço se mostram

também em clara tendência de alta. E é exatamente por isto

que a curva de preços futuros do hidratado se mostra

positivamente inclinada. Pelo lado do câmbio temos um real

cada vez mais desvalorizado frente ao dólar. Ainda na semana

anterior o patamar de R$ 3,75 era um importante ponto de

máxima a ser conquistado. Agora a desvalorização da moeda

brasileira já supera R$ 3,80 e se dirige, no curto prazo, para

R$ 3,85, e no médio, para R$ 4,00.

Já o Brent em Londres teve um recuo nesta semana saindo

da faixa de US$ 76,00 o barril e se acomodando em US$

74,00, abaixo dos padrões de mínimas esperados em US$

75,00. Porém é importante não se deixar enganar por este

recuo de curto prazo. Isto porque a expectativa da SAFRAS &

Mercado é de um barril na faixa de US$ 90,00 para o fim de

2018 e US$ 100,00 para 2019. Logo, apesar de recuos no

curto prazo, tanto o Brent em Londres quanto o câmbio no

Brasil se mostram claramente combinando para manter os

preços internos da gasolina em forte tendência de alta. Isto

claro, se a atual política de ajustes diários não for revista.

Chance que se mostra altamente provável frente aos mais

recentes acontecimentos.
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