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As novas informações sobre a variação nas temperaturas

das águas do Oceano Pacífico, atualizadas pelo NOAA,

oficializam a formação do fenômeno entre novembro de 2017 e

o final de março de 2018.

De acordo com os dados mais atualizados disponibilizados

pelo Noaa relativos ao mês de novembro, houve a confirmação

oficial do fenômeno La Niña com queda de 0,99°C nas

temperaturas das águas do Oceano Pacífico.

Com isto, a expectativa da SAFRAS & Mercado é de maior

volatilidade nas cotações internacionais com tendência de clima

mais seco no verão do hemisfério sul, podendo prejudicar o

desenvolvimento dos canaviais no Centro-Sul, Norte e Nordeste

em um contexto já de queda na oferta na temporada 2018/19.

Com isto, preços mais altos são esperados para Nova York

mesmo com o superávit internacional de 10 milhões de

toneladas.  É importante notar que antes mesmo da confirmação

do La Niña, já era esperada uma redução no volume de cana

para o Centro-Sul [a segunda queda consecutiva] a qual pode

ser ampliada com a ocorrência do La Niña nesta transição de

fim do quarto trimestre de 2017 e primeiro trimestre de 2018.

Segundo estimativas do próprio Noaa existe ainda 65% a

75% de chances que o fenômeno persista durante o inverno no

hemisfério norte [que vai de dezembro de 2017 ao final de março

de 2018]. Apesar disto, o Noaa indica que esta versão do La

Niña tende a ser de intensidade moderada.

Antes da queda de 0,99°C em novembro as temperaturas

do Oceano Pacífico já haviam caído 0,61°C em outubro e 0,52°C

em setembro.
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dos ganhos dos preços do biocombustível. Em novembro a

vantagem média do etanol no mercado físico brasileiro frente

ao açúcar de Nova York, em US$/cents/PVU, oscilou na faixa

de 10,31%. Mesmo em leve baixa em relação ao mês anterior,

reafirmou o padrão de alta na relação dos dois preços

observado desde agosto deste ano. Esta vantagem do

biocombustível é próxima da a relação vista no mês

imediatamente anterior [+11,27%], e se mantém fortemente

acima da média do ano, que ainda oscila em um vetor

negativo de -1,92% diante das baixas vistas entre janeiro e

julho deste ano

Pela ótica do mercado interno, no período de referência, a

média de negociação do etanol hidratado oscilou em R$ 2,05 o

litro, na região de Ribeirão Preto, com máximas entre R$ 2,11 e

mínimas de R$ 1,98, com amplitude de 6,57% durante o mês .

Este valor, descontado 12% de ICMS de São Paulo e

R$ 1.309 de PIS/Cofins e convertido em centavos de dólar

por libra-peso, com um câmbio médio de R$ 3,2604 do

período, equivaleu a US$/cents 14,54, um valor 10,31%

superior a média de US$/cents 13,18 observada sobre o

vencimento Março/18 no mesmo período, já com os

descontos de frete, elevação e fobização. Na média de 2017,

o preço equivalente do hidratado dentro da usina, oscila

em US$/cents 13,48, um valor 0,92% abaixo da média de

US$/cents 13,60 acumulada durante o mesmo momento

do ano anterior. A própria média acumulada apresentou

um avanço de 0,82% na passagem de outubro para

novembro quando até então oscilava em US$/cents 13,37.

O valor de novembro, em US$/cents 14,54 se mostra

8,48% abaixo do valor de US$/cents 15,89 observado no

Etanol hidratado remunerou
10,31% mais que o açúcar
de NY em novembro

Mesmo com real fraco e açúcar em alta na média, o etanol

hidratado remunerou mais que a commodity de Nova York diante
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mesmo mês do ano anterior. Na margem o preço do hidratado

em centavos de dólar por libra-peso teve alta de 6,03% frente

ao preço de US$/cents 13,72 do mês anterior. É interessante

notar que o etanol hidratado teve uma valorização de 7,76%

em reais por litro na margem. Porém a desvalorização de

2,27% do real frente ao dólar, fez com que os seus preços

em centavos de dólar por libra-peso apresentassem uma

alta na faixa de 6,03%.

Neste mesmo período o açúcar em Nova York teve uma

alta de 5,83%, que foi elevada a um avanço de 6,94% diante

da desvalorização do real frente ao dólar.

Logo podemos interpretar que a valorização do hidratado

em reais [7,76%] reduzida em 6,03% pela desvalorização do

real frente ao dólar [2,27%] foi mais intensa que a alta do

açúcar em Nova York, [6,94%] que resultou em uma

arbitragem positiva para o etanol hidratado dentro da usina

em 10,31% frente ao que fora observado no mês anterior.

A expectativa da SAFRAS & Mercado para o mês de

dezembro é que o preço médio em reais para o etanol

hidratado oscile em R$ 2,10 o litro, fora da usina. Dentro da

usina ele deve oscilar ao redor de R$ 1,72 o litro, com base

em Ribeirão Preto.

Com um câmbio médio esperado de R$ 3,21, frente a

uma média de cotação de US$/cents 14,50 para Março/18

em Nova York, que dentro da usina deve equivaler a US$/

cents 12,66, podemos ter uma ampliação na vantagem entre

o hidratado e o açúcar bruto de Nova York, para uma faixa

ainda positiva de 19,51%. Com isto, nossa expectativa é que

até o fim deste mês o hidratado dentro da usina deve oscilar

ao redor de US$/cents 15,13.

http://www.safras.com.br
mailto:eventos@safras.com.br
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Etanol deixa de ser mais vantajoso
que o açúcar em novembro dentro
do mercado físico

Após dois meses de desvantagem média do açúcar, os

preços de ambos virtualmente se equiparam com uma leve

vantagem do açúcar quando negociado no mercado interno.

Pela ótica do mercado interno, no período, a média de

negociação do etanol anidro oscilou em R$ 1,94 o litro enquanto

que o hidratado oscilou em R$ 2,05 o litro, ambos na região de

Ribeirão Preto. Estes valores convertidos para sacas de 50

quilos equivalem respectivamente a R$ 64,67 e a R$ 61,15 os

quais resultam em uma média de R$ 62,91, relativamente

equilibrada e proporcional entre as cotações de ambos os

biocombustíveis.

Neste mesmo período e nesta mesma região, a saca de 50

quilos do açúcar cristal, com até 150 Icumsa, oscilou na faixa

de R$ 63,47. Com isto, a vantagem de preço do açúcar branco

sobre o etanol [média das cotações do anidro e do hidratado

negociados no mesmo período e região] negociado no mercado

interno ficou em 0,90% em novembro.

Esta vantagem do açúcar foi 6,86 pontos porcentuais

superior ao mês imediatamente anterior onde o biocombustível

remunerou 5,96% a mais que a média de negociações do

açúcar. Porém, quando comparamos com novembro do ano

passado podemos observar uma mudança drástica no cenário

onde, na época, a commodity remunerava ao produtor 47,25%

a mais que o etanol, com uma queda de 46,36 pontos porcentuais

no comparativo anual.

A expectativa da SAFRAS & Mercado era que em novembro

deste ano a vantagem do etanol sobre o açúcar oscilasse na

faixa de 5,89%. Com isto a estimativa ficou 6,79 pontos

porcentuais acima dos dados efetivos do período. Já para o

mês de dezembro a expectativa da SAFRAS & Mercado é que

ocorra uma vantagem do açúcar sobre o etanol no mercado

físico que deve oscilar ao redor de 0,51%, um contraste muito

forte com a vantagem de 38,35% do açúcar sobre o hidratado

visto no mesmo mês do ano anterior.

A expectativa de dezembro deve ocorrer devido a alta

projetada nos preços do etanol anidro e hidratado [que

respectivamente deve ter médias de R$ 2,00 e R$ 2,10 o

litro] simultaneamente a uma alta no preço do açúcar [que

deve oscilar na média de R$/50kg 65,00]. Logo, mesmo

com os ganhos do etanol [+2,44% para o anidro e +3,18%

para o hidratado], os avanços do açúcar tendem a ser

maiores [+2,40%] em níveis proporcionais para os preços

convertidos em sacas de 50 kg de açúcar cristal com até

150 Icumsa.

A média histórica de vantagem do açúcar sobre o etanol

oscila atualmente em 37,79% enquanto que na média de 2017,

a commodity ainda remunera 19,98% a mais que o etanol. Na

safra atual a vantagem do açúcar ainda existe, na faixa de

14,53%, embora seja bem menor do que as médias históricas e

do ano. Logo, mesmo após dois meses de vantagem para o

etanol, o açúcar tende a voltar para sua tendência histórica [do

curto ao longo prazo] de ter melhor remuneração que o etanol

no mercado físico.
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