
Prêmios do cristal 150 Icumsa sobre
a média do etanol sobem de 8% para
15% entre agosto e setembro e com
indicações de manutenção deste
padrão em outubro

Altas do açúcar se mostraram mais expressivas que
os ganhos do hidratado observados no curto prazo;
Entressafra mais longa sustenta ganhos mais expressivos
no cristal do que sobre o etanol que tem a limitação da
gasolina. O mês de setembro foi marcado pela forte
expansão do nível de vantagem dos preços do açúcar
frente aos preços médios do etanol. Somente na margem,
entre agosto e setembro, os ganhos passaram do padrão
de 8% para 15%. Este forte crescimento reverte um
padrão de ganhos fracos de apenas um dígito que vinha
sendo observado durante os últimos quatro meses. Entre
maio e gosto deste ano os prêmios médios do cristal 150
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Icumsa sobre a média do anidro e do hidratado oscilavam
entre 5% a 8%, dependendo o período. Porém é
importante lembrar que mesmo dobrando entre agosto
e setembro, os prêmios atuais do cristal sequer se
aproximam das máximas vistas ainda no início deste ano
quando a relação de vantagem do açúcar oscilava em
quase 37%, como foi o caso de janeiro deste ano.

Apesar disto o cenário tende a mudar, caso os padrões
de crescimento do cristal sigam se fortalecendo do modo
como tem sido observado desde o início de setembro.
Para outubro a perspectiva é de manutenção do cenário
de prêmios na faixa dos 15% ao passo que é importante
ter em mente que o hidratado apresenta claras
limitações quanto a competitividade com a gasolina que
não pode ser tão extravasada assim, mesmo que ela já
não exista em todos os estados brasileiros desde abril
deste ano. O anidro, por sua vez, tem a sua limitação
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endêmica quanto a vinculação de compor apenas 27,5%
da gasolina, sendo que até mesmo este nível de mistura
esteja sendo questionado no curto prazo.

Por sua vez o açúcar cristal não apresenta limites de
ganhos. Isto porque além da quebra de safra em curso
no Centro-Sul [de 605 para 515 milhões de toneladas] o
mercado ainda tem pela frente uma entressafra
prolongada entre 5 a 6 meses. Logo, o resultado é que as
usinas têm retirado o máximo possível de açúcar do
mercado com o objetivo de formação de estoques para a
entressafra mais longa. Estes estoques, além disso,
tendem a se encontrar em níveis abaixo da safra anterior
em função, obviamente, da quebra de safra. Logo, os

ganhos fortes do cristal no curto prazo têm base para
serem intensificados e, com eles, os prêmios sobre o
etanol.Neste contexto, em setembro, a média de
negociação do etanol anidro oscilou em R$ 3,98 o litro
enquanto que o hidratado oscilou em R$ 3,94 o litro,
ambos na região de Ribeirão Preto. Estes valores
convertidos para sacas de 50 quilos equivaleram
respectivamente a R$ 119,40 e a R$ 123,32 os quais
resultam em uma média de R$ 121,31 a qual serve de
comparação com o açúcar. Neste mesmo período e nesta
mesma região, a saca de 50 quilos do açúcar cristal, com
até 150 Icumsa, oscilou na faixa de R$ 140,31 contra R$
125,65 do mês imediatamente anterior. Com isto, a
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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 15,66% em setembro.

A vantagem do açúcar acabou recuando 14,78 pontos
porcentuais frente ao que fora observado no mesmo
momento do ano anterior quando a commodity
remunerava até então 30,44% a mais que a
negociações com o biocombustível. Apesar disso,
quando comparamos com o mês imediatamente
anterior podemos observar uma elevação na
vantagem de 7,23 pontos porcentuais do açúcar
sobre o etanol quando commodity remunerava
8,43% a mais que o biocombustível. Frente a média
da safra, os dados de setembro se mostraram em
baixa de 5,80 pontos porcentuais, sendo a média
da safra 2021/22 em 9,87%.

A expectativa da SAFRAS & Mercado para
setembro era de que a vantagem do açúcar sobre o
etanol oscilasse na faixa de 13,97%. Com isto a
estimativa ficou 1,69 pontos porcentuais abaixo dos
dados efetivos do período em 15,66%. Já para
outubro a expectativa da SAFRAS & Mercado é que

ocorra uma vantagem do açúcar sobre o etanol no mercado
físico brasileiro na faixa de 15,48%. Estes cálculos levam
em conta uma expectativa média de R$ 4,03 o litro para o
hidratado, R$ 4,05 para o anidro frente uma saca de 50 kg
na faixa de R$ 143,00 para o cristal com até 150 Icumsa. No
longo prazo, desde janeiro de 2008, o açúcar apresenta
uma vantagem de 29,58% sobre o etanol.
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