
Os dados mais recentes sobre os estoques de etanol anidro

e hidratado disponíveis para a comercialização atualizados

pelo MAPA, relativos à primeira metade de janeiro, mostram

volumes de 3,23 bilhões de litros para o anidro e de 4,92 bilhões

de litros para o hidratado. O destaque no curto prazo vai para

o aprofundamento das quedas dos volumes na margem, ou

seja, frente à quinzena imediatamente anterior, a segunda de

dezembro. Enquanto o anidro teve baixa de 11,04% na margem,

o hidratado teve queda de 11,70%. Na segunda metade de

dezembro ambos os biocombustíveis também apresentavam

quedas no comparativo da margem, frente à primeira metade

de dezembro, porém em intensidade bem menor.

Enquanto o anidro detinha baixa de 7,04%, o hidratado

recuava 9,95%. Isto mostrava que o consumo se encontrava

moderado dentro do novo padrão de demanda do segundo

semestre de 2023 [mais alto em relação ao do primeiro semestre

do ano] e a produção se mostrava relativamente elevada para

dezembro, e para os padrões do início da entressafra até então

observados. Isto explica o porquê da queda na margem se

encontrar tão fraca naquele período. Porém, agora em janeiro,

ESTOQUES DE ANIDRO E HIDRATADO AMPLIAM RECUOS NA
MARGEM
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Para fevereiro, a Safras & Mercado alerta sobre a retomada do crescimento nos estoques em meio à continuidade na moagem de cana por uma parcela residual de usinas e antecipação da

moagem da safra nova 2024/25 por cerca de 20 unidades produtoras; Tanto hidratado quanto anidro apresentam quedas de 11% na margem em seus volumes na primeira metade de janeiro;

Alta frente à média de 5 anos é de 15% para o hidratado e de 17% para o anidro

este cenário já se intensificou com quedas mais profundas na

margem, evidenciando a sazonalidade do período em que

feriados prolongados de Natal e Ano Novo se acumularam,

além das habituais férias de final de ano.  Ainda assim, Safras

& Mercado chama especial atenção para a manutenção dos

atuais níveis de estoques em patamares elevados tanto frente

ao que se via no mesmo período do ano passado quanto ao

que se via frente à média histórica dos últimos cinco anos. No

ano o hidratado se mostra com ganhos de 36,28% na primeira

metade de janeiro enquanto o anidro apresenta alta de 21,59%

no comparativo anual. Na quinzena anterior estes comparativos

eram maiores, evidentemente, com ganhos de 42,85% para o

hidratado e de 23,00 para o anidro no comparativo anual. Ainda

que tenham ocorrido quedas na vantagem do comparativo

anual, os volumes seguem se sobrepondo com grande nível de

vantagem aos da safra passada.

O mesmo podemos ver sobre a média de cinco anos, com o

hidratado mantendo vantagem de 15,36% e o anidro com alta

de 17,61% frente ao padrão de volumes que geralmente se

observam nesta época do ano. Isto tudo demonstra que o novo
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padrão mais alto de demanda do segundo

semestre de 2023 não conseguiu dar vazão

à forte produção de anidro e hidratado para

o ano, o que resulta nestes estoques

elevados, os quais avançam sobre 2024

também com volumes muito altos de

armazenagem. Para fevereiro de 2024, Safras

& Mercado chama especial atenção para a

questão climática e de antecipação de safra

nova. Isto porque tanto janeiro quanto

fevereiro de 2024 tendem a ser meses de baixa incidência de

chuvas, com uma entressafra atipicamente seca [reflexo claro

dos efeitos do El Niño do ano passado].

Com isso muitas usinas que planejam voltar a moagem de

cana de forma antecipada sobre a temporada 2024/25 no mês de

fevereiro [especialmente sobre a segunda quinzena] conseguirão

cumprir seus objetivos. Estas precisam de tempo sem ou com

poucas chuvas para iniciar o processo de moagem, o que se

mostrará em linha com estas condições climáticas a serem

observadas em fevereiro. Outro detalhe importante é que os

padrões de mix de produção do início e do final de safra tendem

a ser altamente concentrados para o etanol, na faixa de 70%

para as primeiras quatro a cinco quinzenas. Isto deverá reforçar

ainda mais o tom de rápida elevação na oferta para fevereiro e

março, antes do início oficial da nova temporada. Como a

demanda tem mostrado sinais muito fracos de reação, é provável

que os estoques voltem a subir ao longo de fevereiro e março,

mantendo elevados os padrões de armazenagem, de etanol para

o primeiro trimestre do ano e, por consequência, pressões

negativas dos preços no mercado físico, para o hidratado

principalmente.

Vendas de hidratado nos postos
chegam a 16 bilhões de litros em 2023

Os dados mais recentes da ANP sobre as vendas de etanol

hidratado nas bombas trouxeram tanto uma surpresa

negativa quanto positiva. A negativa veio pelo fechamento

do volume total do ano, que mostrou baixa de 4,49% na

demanda de 16,034 bilhões de litros de 2023 contra as vendas

nos postos de 16,778 bilhões de litros vistas em 2022. A

surpresa positiva é que esta queda de quase 4,5% no volume

total de 2023 apenas foi negativamente influenciada pelo

padrão mais fraco de demanda do primeiro e do segundo

trimestre do ano, sendo que ao longo do segundo semestre

de 2023 um novo padrão de consumo passou a ser observado,

o qual passará a influenciar o padrão de demanda mais forte

a ser visto em 2024.

É exatamente por isso que Safras & Mercado já estima

que 2024 terá um consumo total de

19,56 bilhões de litros de etanol

hidratado nas bombas, com uma

média mensal prevista de 1,63

bilhão de litros. O volume total

deverá representar uma alta de

21,08% sobre a demanda recém

finalizada de 2023 de 16,034 bilhões

de litros. Outro detalhe importante

é que tanto os estoques acumulados

do final da entressafra atual quanto
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o volume de cana disponível a ser moída na próxima

temporada comportarão a produção de etanol

hidratado o suficiente para atender este crescimento

na demanda.

Ainda há a necessidade de manutenção dos níveis

atuais de competitividade do hidratado frente à

gasolina, que recentemente foram beneficiados pela

elevação no ICMS da mesma, sem uma eventual

queda nos preços do fóssil como contrapartida na

alta do combustível. Isto poderia neutralizar os

ganhos de competitividade já observados sobre o

hidratado. Sobre a demanda mais baixa de 2023,

Safras & Mercado alerta que o saldo final das vendas

do ano foi negativamente impactado pela demanda

mais fraca entre os meses de janeiro a julho onde o

consumo mensal oscilava entre 1,05 a 1,26 bilhão de litros, no

máximo.

A partir de agosto, com a captação de níveis maiores de

competitividade do hidratado frente a gasolina, em vários

estados brasileiros, o padrão de demanda mensal começou a

oscilar entre 1,39 a 1,60 bilhão de litros ao mês. Ainda assim,

não foi forte o suficiente para superar o volume total do ano

anterior, apenas neutralizando uma queda na demanda que

poderia ser de dois dígitos. Somente em dezembro a demanda

interna por hidratado nas bombas fora de 1,85 bilhão de litros,

com alta de 39% no ano, ganhos de 15% na margem e com

volume 8% maior do que a média dos últimos cinco anos sobre

o mesmo período.

Claramente este consumo mais elevado ocorreu em função

de dois vetores. Primeiro da sazonalidade do período, sendo

dezembro o mês de maior consumo no ano, com a sobreposição

dos feriados prolongados de natal, ano novo e férias escolares.

Além disso o nível intenso de competitividade do etanol

hidratado frente à gasolina em importantes estados

consumidores do país fez com que este padrão de demanda

sazonalmente mais elevado fosse captado pelo hidratado com

relativa facilidade. Uma comprovação disto são os padrões de

partic ipação de mercado dos combustíveis no Ciclo

Otto. Em dezembro o hidratado captou 26,08% das

vendas, considerando gasolina, anidro e hidratado

enquanto a gasolina representou 57,98% do consumo.

O anidro teve sua participação de 15,94% da demanda.

Desde o início do movimento de ampliação de

partic ipação de mercado do hidratado, em maio de

2023, este já acumula o avanço de 7,65 pontos

porcentuais de crescimento. Por sua vez a gasolina

acumula perda de 6,00 pontos porcentuais de queda

na sua participação de mercado no mesmo período

enquanto o anidro acumula 1,65 pontos porcentuais

de queda na participação de mercado desde maio de

2023.
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