
O cenário mais recente de formação de estoques de etanol

no país ainda mostra um retrato de forte demanda no curto prazo

que neutraliza a velocidade de crescimento na formação de

volumes maiores de armazenagem para a próxima entressafra

do Centro-Sul. A SAFRAS & Mercado alerta de forma ainda mais

incisiva sobre a questão da quebra mínima de 2 milhões de

toneladas de cana do Centro-Sul em função das geadas da

primeira semana de julho que tendem a encurtar ainda mais a

duração da safra atual 2019/20 na região. Com isto teremos um

cenário de forte demanda de curto prazo, estoques baixos e

safra mais curta com efeitos da quebra atual prolongados

também para a próxima temporada. Mesmo com um cenário de

forte elevação do mix para o etanol, grande parte desta elevada

disponibilidade de oferta está sendo consumida no curto prazo,

com um cenário de estoques muito justos sendo projetado para

o final do quarto trimestre de 2019 e principalmente para o primeiro

trimestre de 2020. Logo, os preços futuros tendem a apresentar

um crescimento mais intenso a frente.

Embora há cerca de um mês atrás as indicações de hidratado

para janeiro e fevereiro de 2020 estivessem oscilando entre R$

2,26 a R$ 2,27 e que agora oscilem ao redor de R$ 2,23 o litro, o

caminho de preços futuros mais caros deve ser retomado a partir

do momento que ficar mais evidente que o movimento atual de

formação de estoques se mostra muito abaixo do ideal junto a

uma safra que deve ser mais curta, com quebra de 2 milhões de

toneladas e menos produtiva, com impactos de chuvas em

excesso do início de 2019 e vários episódios de frio ao longo da

metade do ano. Com isto, teremos ao final de 2019 um cenário

de estoques baixos, demanda alta e safra curta, que fundamentará

novas investidas de alta do hidratado em direção ao nível de R$

2,30, sem o "amparo" dos ajustes diários dos preços da gasolina

que, mesmo se houvessem, não ajudariam em nada, visto que o

barril de petróleo tipo Brent em Londres se encontra em tendência
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de baixa diante dos sinais de risco à economia internacional com

os efeitos da Guerra Comercial entre Estados Unidos em China.

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 julho estes estoques

tinham capacidade de atendimento de 287,31% da demanda

nacional. Este nível representa um avanço de apenas 0,52

pontos porcentuais sobre o mesmo momento do ano anterior

quanto a capacidade de atendimento da demanda pelos

estoques oscilava em 286,79%. Na margem temos um recuo

de 85,23 pontos porcentuais frente a capacidade de

atendimento de 295,54% da demanda interna do país no mês

passado. Frente a média do ano temos uma vantagem de julho

de 131,12 pontos porcentuais frente a capacidade média de

2019 de 156,19% de atendimento da demanda.

Frente a média dos últimos cinco anos para o mesmo período

observamos que julho se mostra com uma vantagem de 54,41

pontos porcentuais frente ao nível de atendimento médio de

demanda de 232,90% pelos estoques usualmente observado
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nesta época do ano. Olhando para os volumes absolutos,

observamos que os dados mais recentes indicam que estoques

acumulados até o fim da segunda quinzena de julho aptos para

a comercialização no Centro-Sul do país se encontram em 5,54

bilhões de litros, um volume 22,41% abaixo do nível de 7,14

bilhões de litros que podiam ser encontrados no mesmo

momento da safra anterior. Na margem podemos observar uma

alta na faixa de 22,95% em comparação com os 4,51 bilhões de

litros estocados durante a primeira metade de julho.

Deste montante 3,39 bilhão de litros são de hidratado, que

representam 61,22% do total de etanol estocado na região. Este

volume se mostra 25,99% abaixo dos 4,58 bilhões de litros

acumulados durante o mesmo momento da safra passada. Na

margem houve uma alta de 24,81% frente ao volume de 2,72

bilhões de litros estocados durante na primeira metade de julho.

A quantidade restante [38,78%] refere-se ao volume armazenado

de etanol anidro, também disponível para comercialização, que

atinge o montante de 2,15 bilhões de litros no Centro-Sul do Brasil.

Este volume se mostra 15,97% abaixo dos 2,55 bilhões de

litros acumulados até o mesmo momento da safra anterior. Na

margem houve um avanço de 20,11% no volume de etanol anidro

estocado frente ao montante de 1,79 bilhão de litros acumulados

até a primeira metade de julho. Já na região norte do país os

estoques acumulados até o final da segunda quinzena de julho,

disponíveis para comercialização se encontram em 33,97

milhões de litros, um volume 6,08% acima dos 32,03 milhões

de litros que podiam ser encontrados no mesmo momento da

safra anterior. Na margem ouve uma alta de 0,75% em

comparação com os 33,72 milhões de litros estocados durante

a primeira metade de julho. Deste montante 17,37 milhões de

litros são de hidratado [ou 51,14% do total], um volume 12,36%

acima dos 15,46 milhões de litros acumulados durante o mesmo

momento da safra passada. Na margem houve uma alta de

13,98% frente ao volume de 15,24 milhões de litros estocados

durante a primeira metade de julho.

O volume restante [48,86%] é complementado pelo etanol

anidro que atinge o montante de 16,60 milhões de litros disponíveis

para a comercialização. Este volume se mostra 0,21% acima dos

16,56 milhões de litros acumulados até o mesmo momento da

safra anterior. Comparando com o período imediatamente anterior

houve uma queda de 10,17% no volume de etanol anidro estocado,

frente ao montante de 18,48 milhões de litros acumulados até a

segunda metade de junho.  Por sua vez na região nordeste do

país, podemos encontrar estoques acumulados até o final da

segunda quinzena de julho, disponíveis para comercialização, ao

redor de 5,07 milhões de litros. Este volume se mostra 70,55%

acima dos 17,21 milhões litros que podiam ser encontrados no

mesmo momento da safra anterior. Na margem temos uma

estabilidade comparação com os 5,70 milhões de litros estocados
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durante a primeira metade de julho. Deste montante 97,18% são

de hidratado, o que corresponde a um volume de 4,92 milhões de

litros. Este é um volume que se mostra 60,14% abaixo dos 12,36

milhões de litros acumulados durante o mesmo momento da safra

passada. Em comparação com o período imediatamente anterior

temos uma estabilidade frente ao volume de 4,92 milhões de litros

estocados durante a primeira metade de julho. Pelo lado do

etanol anidro é possível encontrar o montante de 143 mil litros,

ou 2,82% do total, disponíveis para a comercialização. Este

volume se mostra 97,06% abaixo dos 4,87 milhões de litros

acumulados até o mesmo momento da safra anterior. Frente ao

período imediatamente anterior temos uma estabilidade diante

dos estoques de 143 mil litros acumulados até a primeira

metade de julho.
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