
O mês de janeiro foi um período de desvalorização

moderada nos preços médios da saca de 50 kg de açúcar cristal

de 150 Icumsa negociados na região de Ribeirão Preto no curto

prazo. A média geral de janeiro foi de preços na faixa de R$

143,68, que se mostrou 5,19% mais baixa que a média do mês

imediatamente anterior, dezembro, que teve negociações

oscilando ao redor da média de R$ 151,56. Apesar disso, no

comparativo anual, frente a janeiro de 2022, o cenário foi o

oposto, com ganhos de 2,86% frente o preço já trazido para

valores presentes e corrigido pela inflação de R$ 139,69. Em

termos nominais os preços de janeiro de 2022 foram de R$

134,26.

Frente a média dos últimos cinco anos sobre o mesmo

período temos uma alta intensa na faixa de 6,95% frente ao

preço já trazido para valores presentes de R$ 134,35 que

geralmente se observa nesta época do ano. Há claramente um

cenário divergente no comparativo de preços de curto prazo

CRISTAL AVANÇA RECUA 5% NA MARGEM NO FÍSICO EM
JANEIRO
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Para fevereiro preços levemente maios altos são esperados pela SAFRAS & Mercado em função do aprofundamento das chuvas nos canaviais do

Centro-Sul do Brasil; Usinas seguirão altamente focadas na produção de VHP e de etanol hidratado; Safra futura pode ter ajustes de baixa em 2024/

25, com maior impacto da oferta sobre o cristal de 150 a 180 Icumsa

[que se mostra negativo] com o de médio a longo [que se

mostra positivo]. No curto prazo há uma clara desaceleração

dos preços por parte das usinas que se mostram mais disposta

as vender açúcar cristal em janeiro. Isto acontece porque a

moagem da safra tem continuado relativamente forte para esta

época do ano [maiores detalhes ver a nossa análise sobre os

dados da Unica publicada na plataforma SAFRAS & Mercado].

A moagem ainda elevada em plena entressafra coloca as

usinas em forte necessidade de espaço para estocagem de

açúcar cristal, o qual se mostra muito escasso no curto e médio

prazo frente a forte necessidade de produção e estocagem de

VHP para os embarques de exportação agendados para o

primeiro trimestre de 2024. Com isso as usinas que fabricam

cristal acabam tendo que rapidamente escoar essa produção,

sem muito espaço disponível para a sua armazenagem, o que

coloca as mesmas diretamente no mercado de curto prazo,

principalmente o spot. Na outra ponta temos indústrias

compradoras e revendedores atacadistas sem grande

pressa para voltar a recompor seus estoques

intermediários.

Isto porque eles observam e interpretam que a

safra corrente 2023/24 fora atipicamente elevada, o

que reflete na continuidade forte da moagem em

pleno ápice de entressafra [dezembro e janeiro], o

que remete a percepção de confortável

disponibilidade de oferta de curto prazo. A falta de

estoques disponíveis para o cristal em função da

elevada ocupação destes pelo VHP também é de

conhecimento das indústrias, o que deixa a ponta

compradora ainda mais lenta em suas negociações,
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esperando quedas ainda maiores ao longo

do primeiro trimestre de 2024.

Isto é reforçado pelo forte

posicionamento comprador das indústrias

ao longo dos meses de outubro, novembro

e dezembro do ano passado, antes das

festas de natal e ano novo, mantendo os

compradores ainda mais afastados das

negociações em janeiro. Além disso,

muitas usinas do Centro-Sul do Brasil

retomarão antecipadamente o seu

processo de moagem da safra futura 2024/

25 ainda na primeira quinzena de fevereiro, o que elevará ainda

mais a disponibilidade de oferta de açúcar cristal em um cenário

em que sequer os embarques de VHP agendados sobre o

primeiro trimestre de VHP estarão completos.  Isto deixará o

mercado ainda mais saturado no curto prazo, fazendo com que o

açúcar cristal tenha um espaço muito estreito para valorizações

em fevereiro, mesmo que seja ainda um período de entressafra.

A expectativa da SAFRAS & Mercado é de preços médios para

fevereiro na faixa de R$ 145 a saca, acima da média de janeiro

que fora de R$ 143,68. No mês passado a SAFRAS & Mercado

esperava para janeiro preços médios em R$ 143,00 que se

mostraram 0,48% mais baixos que a média efetiva do período.

Março/24 encerra janeiro com alta de
15% no ano

O mês de janeiro foi um período de movimentos

importantes para o açúcar em Nova York. Foi o período em

que ele completou o seu ciclo recente de queda dos US$/

cents 28,00 para os US$/cents 21,00. Também foi o momento

em que houve um novo repique de alta após este forte

mergulho negativo começado em dezembro, com Março/24 se

projetando em direção aos US$/cents 25,00. Ainda que sem

atingi-lo efetivamente, ficou claramente demarcado a

máxima de curto prazo para o primeiro trimestre, não apenas

para Março/24, mas também para a

segunda tela da bolsa de Nova York,

Maio/24 que, na expectativa da SAFRAS &

Mercado, deve assumir a posição driver

ao longo da primeira quinzena de

fevereiro. Com isto, já na próxima edição

de nosso relatório mensal sobre as

médias de preços de Nova York,

estaremos abordando as médias de

negociações sobre Maio/24 e não mais

sobre Março/24. Olhando para o mercado

de curto prazo, podemos ver que a média



No 1014 | 12/fevereiro/2024

de janeiro sobre Março/24 [ainda como

contrato driver], oscilou em US$/cents 22,56,

com alta de 1,53% frente ao mês anterior e

ganhos de 15,12% sobre o mesmo momento

do ano anterior. Aqui a SAFRAS & Mercado

alerta para a grande divergência entre os

ganhos expressivos no comparativo anual

e os avanços marginais no comparativo com

o mês imediatamente anterior. Isto porque

no comparativo frente ao ano anterior, os

preços atuais trazem ainda um forte carregamento estatístico

frente ao padrão de precipitação de antes da alta atípica

ocorrida a partir do final de março de 2023, onde os preços do

açúcar em Nova York dispararam de um padrão médio de

negociação ao redor dos US$/cents 19,00 para níveis entre US$/

cents 23,00 a US$/cents 28,00 até a quarta última semana de

novembro de 2023.

Ainda que o açúcar em Nova York tenha recuado muito da

máxima dos US$/cents 28,00 do ano passado, ele ainda oscila

confortavelmente acima dos US$/cents 23,00, padrão de preços

que segue muito acima da média dos US$/cents 19,00 vista

antes deste movimento. Já olhando para os comportamentos

de curto prazo, vemos que frente ao mês imediatamente

anterior [dezembro de 2023] o açúcar apresenta ganhos na

margem de apenas 1,53%, o que mostra que muito da força

compradora praticamente não existe no curto prazo, a não ser

em intensidade claramente saturada e limitada. A SAFRAS &

Mercado alerta que a própria rolagem de posições de Março/24

para Maio/24 se mostra como um dos principais fatores para a

limitação dos ganhos recentes. Há ainda a questão

fundamental da safra 2024/25 do Centro-Sul do Brasil a qual se

mostra intimamente ligada ao clima. Os meses de dezembro e

janeiro [ao menos em suas três primeiras semanas] foram

marcados por chuvas abaixo da média histórica para esta época

do ano. Isto fez com que ao longo de janeiro houvessem sérias

preocupações quanto a eventuais ajustes negativos nas

primeiras estimativas de moagem de cana para a safra futura

2024/25. Porém, a quarta semana de janeiro e a semana de

transição de janeiro para fevereiro foram períodos marcados

pelo retorno gradual destas precipitações. Além disso, os mapas

mais recentes de expectativas de chuvas acumuladas mostram

que a primeira quinzena de fevereiro deverá ser um período de

intensificação destas chuvas.  Com isto,

grande parte do déficit hídrico acumulado

entre dezembro e as três primeiras

semanas de janeiro deverá ser

neutralizado ao longo da primeira metade

de fevereiro, sendo que para a segunda

quinzena de fevereiro ainda não temos

mapas atualizados de expectativa de

volumes de chuvas acumuladas, até a data

de publicação deste relatório.
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