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O comportamento do mercado basis de

curto prazo indica que, entre o início e o final de

maio os embarques imediatos acabaram

saindo do nível de diferencial de -12 pontos

sobre o contrato driver de Nova York para a

modalidade de prêmios de, na média, +1 ponto

sobre o driver Julho/19, com algumas compras

mais "agressivas" vindo na faixa de +3 pontos

sobre Julho/19, mas sem representar a

totalidade do mercado.

O detalhe é que este "shift" no vetor do basis

não traduz um cenário de maior demanda externa pelo açúcar

VHP brasileiro. Na verdade, ele apenas compensa a forte

queda observada por parte do driver que saiu do nível de US$/

cents 13,01 para a faixa até então de US$/cents 11,50 na média

observada desta semana.

Neste ponto, a SAFRAS & MERCADO tem a leitura de que a

recente recuperação por parte de Julho/19 em direção a faixa de

US$/cents 12,10, tende a conduzir novamente o basis para

território negativo ou neutro no decorrer da primeira semana de

junho, visto que a demanda externa pelo açúcar brasileiro ainda

se encontra fraca.  Já entregas para julho também seguiram

essa mesma tendência de inversão do basis do diferencial para

prêmios em função da queda até então observada no contrato

driver de referência. Embarque em julho saindo de -8 para +2

pontos sobre Nova York. Embarques para agosto tiveram

ampliação dos prêmios de +6 para +8 pontos sobre Julho/19

em Nova York, ao passo que setembro apresentou uma redução

de prêmios que caíram de +15 para +12 pontos.
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BASIS DEVE VOLTAR A SER

NEGATIVO EM JUNHO

 As primeiras indicações para outubro apontam para +3

pontos sobre o Outubro/19 em Nova York, com todas estas

indicações com base em Santos. No porto de Paranaguá VHP

é indicado com diferencial de 2 pontos sobre Julho/19 em Nova

York, embora algumas vendas fora da média do mercado, um

pouco mais agressivas, tenham sido feitas com descontos de

até 0,5 ponto abaixo de Nova York para Julho/19.

USDA aponta superávit internacional
em 4,2 milhões de toneladas

O primeiro relatório semestral do USDA publicado no final

da tarde do dia 23 deste mês, indica, já em seu título, que a

produção internacional da commodity apresenta um

crescimento muito fraco, sendo que, os ganhos obtidos em

volume do Brasil e União Europeia tendem a compensar em

parte a indicação de redução na oferta da Índia. Nota da SAFRAS

& Mercado é que o USDA já, ao que parece, aponta um maior

equilíbrio no mix de produção da safra brasileira em função da
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os preços do açúcar em Nova York ou, pelo menos, de

ganhos moderados e limitados. Estes dados de superávit

de 4,28 milhões de toneladas vistos agora em maio de 2019

já haviam sido antecipados pela SAFRAS & Mercado ainda

em janeiro deste ano, semanas após a até então atualização

de novembro de 2018, onde, na época, tínhamos um

excedente de 9  milhões de toneladas para a en tão

temporada 2018/19.

  Olhando mais atentamente temos a indicação de uma

produção de 180,73 milhões na safra 2019/20, que representa

um crescimento de 1,01%, ou 1,80 milhão de toneladas, sobre

o volume da safra internacional 2018/19 que fora de 178,92

milhões de toneladas. Pelo lado da demanda interna temos

um crescimento de 1,44%, ou 2,49 milhões de toneladas, com

o volume saindo de 173,95 para 176,44 milhões de toneladas

entre a temporada 2018/19 e a 2019/20. Com isto o saldo do

balanço entre a oferta e a demanda tende a se mostrar

superavitário em 4,28 milhões de toneladas, indicando uma

queda de 13,85% [queda de 689 mil toneladas] sobre o

superávit de 4,97 milhões de toneladas calculados sobre a

temporada 2018/19.

  Neste meio tempo os estoques finais da safra 2019/20

tendem a ficar em 47,83 milhões de toneladas, com um recuo

de 3,06 milhões de toneladas entre a safra 2018/19 e a 2019/

20, com uma queda de 6,02%. Esta queda nos estoques finais

deve conduzir a relação Estoque/Consumo para a faixa de

remuneração limitada do hidratado no mercado físico local, o

que faz com que as usinas naturalmente reduzam a sua

tendência de produção mais voltada ao biocombustível.

Na Índia a oferta local tende a cair em função da elevação

do blend de etanol misturado à gasolina, o que reduzira a

quantidade de cana disponível para a fabricação da commodity.

Já na União Europeia, a retomada da área plantada para os

padrões da safra anterior tenderá a garantir um crescimento

na oferta em um patamar um pouco mais de 1 milhão de

tonelada, completando esta análise de balanço de curto prazo

sobre três dos principais players internacionais da commodity

pelo lado da oferta.

  Antes de chegar nos estoques, é importante observar

que o saldo de toda a balança entre a oferta e a demanda

internacional ainda assim se mostrará positivo em quase

4,3 milhões de toneladas, mantendo o tom de baixa sobre
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27,11%, com queda de 2,15 pontos porcentuais sobre o nível

da safra anterior que fora de 29,26%. A relação Estoque/

Consumo apresentou a já referida baixa de 2,15 pontos

porcentuais também pelo crescimento na demanda na faixa

de 1,44% que se somou ao recuo dos estoques em 6,02%.

Com isto o índice entre a capacidade de atendimento da

demanda por parte dos estoques finais da safra se distancia

do nível recorde das últimas nove safras que fora de 30,10%

na temporada 2017/18.

  As exportações totais ao fim da temporada 2019/20

deverão oscilar em 57,72 milhões de toneladas, apontando

para uma alta de 2,28% sobre o volume de 56,44 milhões de

toneladas da safra passada, o que significa um crescimento

de 1,28 milhões de toneladas. Pelo lado das importações

também vemos um crescimento, porém bem mais reduzido

do que o visto nas exportações, na faixa de 0,49%, ou 250 mil

toneladas, com os desembarques internacionais avançando

de 51,06 para 51,31 milhões de toneladas.
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