
Os dados mais recentes sobre a balança comercial do

etanol disponibilizados pela Secretaria de Comércio Exterior

(Secex) apontam para um saldo positivo de US$ 81 milhões

registrado em setembro de 2018. Este resultado é 256%

superior ao superávit de US$ 22 milhões registrado no mesmo

mês do ano anterior Na margem a situação se inverte de

forma moderada com um recuo de 21,92% quando

comparamos com o saldo também positivo de US$ 104

milhões registrados no mês imediatamente anterior. No

acumulado de 2018 o saldo da balança comercial do etanol

amplia sua posição superavitária chegando a US$ 32 milhões.

Este montante acumulado no ano é superior ao saldo

negativo de US$ 189 milhões registrados nos nove primeiros

meses do ano anterior. Ao longo 2018, acumulado até setembro,

o superávit começou a ser observado ainda em meio deste

ano, com um saldo de US$ 8 milhões que rapidamente saltou

para US$ 45 milhões em junho e US$ 104 milhões em agosto,

patamar do qual os dados de setembro se mostraram levemente

abaixo, em US$ 81 milhões. Inicialmente o fluxo se mostrou

positivo pela maior competitividade dos preços internos no Brasil

frente ao andamento da safra majoritariamente voltado ao

biocombustível. Depois disto o movimento foi incrementado pela

desvalorização do real frente ao dólar, que possibilitou o forte

crescimento observado entre agosto e setembro frente os dados

já positivos vistos entre maio e julho.

Pelo lado das importações temos um fluxo financeiro em

setembro de US$ 2,46 milhões, 95% abaixo do mesmo

momento do ano passado, quando houve um fluxo de US$ 52

milhões, e 87% abaixo do mês imediatamente anterior, que

registrou a saída de US$ 19 milhões. No acumulado do ano

temos um saldo de US$ 597 milhões, que representa um recuo
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de 24,78% sobre o volume acumulado durante o mesmo

momento do ano anterior em US$ 793 milhões.

Porém assim as importações de setembro oscilam 86,20%

abaixo da média dos últimos cinco anos para o mesmo período

que oscila atualmente em US$ 17,85 milhões. Ainda assim, na

média do ano, as importações têm oscilado 28% acima da média

de cinco anos para o mesmo período, o que indica como setembro

tem se mostrado negativamente deslocado frente ao

comportamento médio do ano do fluxo de saídas. No mês

anterior, os fluxos de setembro haviam ficado apenas 37% abaixo

da média de cinco anos, o que reforça este tom de deslocamento

negativo dos volumes correntes nesta fase final do ano frente a

sua média histórica para cada período de referência.

Pelo lado das exportações temos um fluxo financeiro de

US$ 84 milhões, um fluxo 11,57% acima do mesmo momento

do ano passado em US$ 75 milhões, além de se posicionar

32,39% abaixo do mês imediatamente anterior em US$ 124

milhões. No acumulado do ano temos um saldo de US$ 629

milhões, um valor 4,23% acima do volume acumulado

durante o mesmo momento do ano anterior em US$604
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milhões, assim como 8,28% acima da média dos últimos cinco

anos para o mesmo período que oscila atualmente em US$

77 milhões.

Porém, na média do ano, as exportações têm oscilado 6,59%

abaixo da média de cinco anos para o mesmo período, o que

indica como setembro tem se mostrado positivamente deslocado

frente ao comportamento médio do ano do fluxo de entrada de

capital, reforçando o tom de alta do mercado de exportação. No

mês anterior, os fluxos de setembro haviam ficado 41% acima

da média de cinco anos, o que reforça este tom de deslocamento

positivo dos volumes correntes nesta fase final do ano frente a

sua média histórica para cada período de referência. Este

movimento de fluxos correntes acima de suas médias de cinco

anos para cada período tem sido observado em 2018 apenas a

partir do mês de julho, sendo que antes dele, os fluxos correntes

eram predominantemente negativos e função de suas médias

históricas de cinco anos.

Volume de importações de etanol cai
95% em setembro

A conjuntura da safra atual não tem estimulado as importações

do biocombustível durante toda a temporada. Por um lado, a oferta

elevada de hidratado acaba mantendo os preços do mesmo em

relativa baixa, o que atende a demanda do mercado interno ao

mesmo tempo em que reduz o estímulo ao consumo da gasolina.

Com isto, a necessidade de complementar a demanda interna por

anidro acaba sendo muito pequena e reduzida a regiões

ocasionais, como o Nordeste do país. Além disso, a taxa de câmbio

desvalorizada para o Brasil também ajuda a dificultar a importação

de grandes fluxos do biocombustível, visto que a relação entre o
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dólar e o real vista até setembro, na faixa dos R$ 4,00 acabou

reduzindo a competitividade cambial do produto importado,

deixando mais cara esta operação. Em setembro foram importadas

4,55 milhões de litros de etanol [entre anidro e hidratado], um

volume 95,86% inferior aos 109 milhões de litros exportadas no

mesmo mês do ano anterior. Na margem a situação se repete na

mesma proporção, com um recuo de 87,90% frente ao volume

desembarcado de 37 milhões de litros observado no mês

imediatamente anterior.

No acumulado do ano as importações de etanol somam

1,33 bilhão de litros, com uma alta ainda de 67,35% frente ao

volume de 1,59 bilhão de litros acumulados até o nono mês do

ano passado. A expectativa da SAFRAS & Mercado é que ao

longo de 2018 sejam importadas 1,5 bilhão de litros do

biocombustível que deve representar uma baixa de 17,84% em

comparação com o volume de 1,82 bilhão de litros importados

ao longo de 2017 e resultar em uma importação média mensal

na faixa de 125 milhões de litros. Com isto, o volume atual

importado em setembro se mostrou 96,36% abaixo da

expectativa da SAFRAS & Mercado para os valores médios ao

longo do ano. Olhando para o preço médio de importação vemos

que, em setembro houveram negociações ao redor de US$/m3

540,80, um valor 12,85% superior ao preço médio de US$/m3

479,23 observado no mesmo momento do ano anterior.

Na margem a situação se repete em menor intensidade

com uma alta de 2,33% quando comparamos com o preço

de US$/m3 528,51 observado no mês imediatamente

anterio r. No acumulado de 2018 o  preço médio  de

desembarque oscila ao redor de US$/m3 472,50 que

aponta para uma desaceleração de 6,63% frente ao valor

médio de US$/m3 492,35 observado durante o mesmo

momento de 2017.  A expectativa da SAFRAS & Mercado

é de que ao longo de 2018 o preço médio por metro cúbico

oscile ao redor de US$ 490,00 o que deveria significar

uma queda de 0,79% frente a média fechada de 2017 em

US$/m3 493,89. Porém os preços correntes de setembro

se mostram 10,37% acima da estimativa da SAFRAS para o

final do período.

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

médio de negociação de setembro, se mostrou 9,20% acima da

média dos últimos cinco anos no mesmo período, que atualmente

oscila em US$/m3 495,22. Já, o preço médio acumulado de 2018

se mostra 4,59% 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 alta de 0,19%

entre agosto e setembro, passando de US$/m3 494,29 para US$/

m3 495,22.  O fluxo de receitas está acumulado em US$ 597

milhões, um valor 50,43% acima do visto durante o mesmo

momento do ano anterior quando até então o fluxo se mostrava

acumulado em US$ 793 milhões. Somente em setembro o fluxo
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Volume de etanol exportado cai
1,77% no ano em setembro

Em setembro, o volume exportado de etanol acabou recuando

tanto no comparativo anual quanto na margem, sendo possível

observar neste segundo segmento um recuo bem mais intenso do

que no primeiro. Porém, o mesmo não se pode dizer dos fluxos de

receita e preço médio que, mesmo com a queda nos volumes

embarcados, conseguiram se manter positivos em função da

desvalorização cambial no Brasil onde, até então, a relaxação da

taxa de câmbio ainda oscilava na faixa dos R$ 4,00.  A

desvalorização do real frente ao dólar manteve o etanol brasileiro

mais "barato" para os compradores internacionais, que já se

mostravam atraídos pela janela de embarque. Porém, a elevação

dos preços internos praticados no mercado físico da faixa de R$

2,00 para o patamar de 2,10 e depois R$ 2,25, com base em

Ribeirão Preto, em um cenário de real mais forte frente ao dólar,

acabou limitando os embarques de curto prazo resultado no menor

volume de contratação externa do produto brasileiro. A preferência

dos compradores externas por demais origens internacionais que

também possuíam uma desvalorização cambial também acabou

resultado na redução dos fluxos em termos de volume.

De modo geral, em setembro foram exportadas 141 milhões

de litros de etanol [entre anidro e hidratado], um volume 1,77%

inferior aos 143 milhões de litros exportadas no mesmo mês do

ano anterior. Na margem a situação se repete em maior

intensidade com um recuo de 46,23% frente ao volume

embarcado de 262 milhões de litros observado no mês

imediatamente anterior.  No acumulado do ano as exportações

de etanol somam 1,13 bilhão de litros, com uma alta de 5,70%

frente ao volume de 1,07 bilhão de litros acumulados até julho

de 2017. A expectativa da SAFRAS & Mercado é que ao longo

de 2018 sejam exportadas 1,60 bilhão de litros do

biocombustível que deve representar uma alta de 12,11% em

comparação com o volume de 1,427 bilhão de litros exportados

ao longo de 2017. Além disto, a expectativa de 1,60 bilhão de

litros a serem exportados ao longo de 2018 resultam em uma

média mensal de embarque de 133,33 milhões de litros.

Com isto, o volume atual exportado em setembro se mostrou

5,85% acima da expectativa de embarque médio mensal

apontado pela SAFRAS & Mercado para os volumes no decorrer

de 2018. Por sua vez, olhando para o preço médio de

exportação vemos que, em setembro houve uma oscilação ao

redor de US$/m3 597,82, um valor 13,58% acima do preço

médio de US$/m3 526,33 observado no mesmo momento do

ano anterior. Na margem a situação se repete em maior

intensidade com uma alta de 25,74% quando comparamos com

o preço de US$/m3 475,43 observado no mês imediatamente

anterior. No acumulado de 2018 o preço médio de embarque

oscila ao redor de US$/m3 584,13 que aponta para uma alta de

8,902% frente ao valor médio de US$/m3 536,42 observado

durante o mesmo momento de 2017.

A expectativa da SAFRAS & Mercado é que ao longo de

2018 o preço médio por metro cúbico oscile ao redor de US$/

m3 580,00 o que deve mostra uma alta de 5,76% sobre a média

de preço observada ao longo de 2017 em US$/m3 548,42.

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

médio de negociação de setembro, se mostra 9,40% acima da

média dos últimos cinco anos no mesmo período, que atualmente

oscila em US$/m3 546,46. Já, o preço médio acumulado de 2018

se mostra 6,89% acima 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 alta de 5,39%

entre agosto e setembro, saindo de US$/m3 518,53 para US$/m3

546,46.  O fluxo de receitas está acumulado em US$ 629 milhões,

um valor 52,98% abaixo do fluxo de US$ 1,33 bilhão visto durante

o mesmo momento do ano anterior. Somente em setembro o fluxo

fora de US$ 84 milhões [+11,57% no ano; -32,39% na margem]. A

expectativa da SAFRAS & Mercado é que ao fim de 2018 o valor

acumulado chegue a US$ 750 milhões, ficando 51,37% abaixo

dos US$ 1,54 bilhão vistos ao fim de 2017.
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