
Estabilidade dos preços em reais
por litro junto a dólar mais forte
acabaram revertendo os ganhos
moderados do mês anterior

A desvalorização do real frente ao dólar no Brasil

também foi somada a valorização do açúcar bruto em

Nova York no mesmo período; Oscilações ao redor da

estabilidade seguem esperadas para agosto. Finalizado

o mês de julho foi possível observar um recuo dos

prêmios do hidratado frente ao açúcar de Nova York de

volta aos padrões de diferenciais. Embora estes

diferenciais apenas oscilem pouco abaixo da

ETANOL HIDRATADO SE MANTÉM QUASE
EM PARIDADE COM O AÇÚCAR BRUTO
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estabilidade, de fato houve uma mudança no vetor de

relação de preços entre os dois produtos que, comparado

com os prêmios médios de 3,65% de junho contra os

diferenciais médios de -0,76% de julho, resultam em uma

queda média de 4,41 pontos porcentuais entre os dois

períodos, o que não se mostra tão sutil assim.

Basicamente o mercado teve uma conjunção de forças

que levaram a este resultado. Primeiro tivemos a inércia

dos preços do hidratado em reais por litro que avançaram

apenas 0,46% de junho para julho. Uma valorização muito

fraca nos preços internos fez com que o hidratado ficasse

exposto as volatilidades do câmbio e do açúcar de Nova
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York. Pelo lado do câmbio tivemos um vetor negativo

frente a desvalorização do real frente ao dólar que teve

médias passando de R$ 5,0367 para R$ 5,1641 entre junho

e julho. Depois disto tivemos o próprio açúcar se

valorizado em Nova York ao sair de US$/cents 17,31 para

US$/cents 17,73. Cada um destes vetores é explicado

em relatório específico pela SAFRAS & Mercado. Para

agosto a SAFRAS & Mercado projeta novamente uma

relação de preços ao redor da estabilidade com base

em um hidratado mais forte, na faixa de R$ 3,63 o

litro mas que deve ser neutralizado por um real ainda

mais fraco frente ao dólar, na faixa de R$ 5,18 e por

uma cotação do açúcar bruto em Nova York também

mais valorizada, na faixa de US$/cents 17,80 o que

deve resultar em uma arbitragem entre o hidratado

e o açúcar de Nova York na faixa de +0,33%.

Analisando o mês de junho e olhando

individualmente cada um dos dias, podemos encontrar

momentos de prêmios em 6,49% [em 14 de julho] e

diferenciais em -4,49%, registrados no dia 01 do mesmo

mês. Isto mostra que o padrão de moderada
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desvantagem do hidratado foi predominante somente

no início do mês, com a maioria dos dias tendo registado

prêmios para o hidratado. O valor médio mensal do

hidratado em R$ 3,55, descontado 13,3% 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$

5,1641 do período, equivaleu a US$/cents 16,21, um valor

0,86% abaixo da média de US$/cents 16,35 observada o

açúcar bruto de Nova York, já com os descontos de frete,

elevação e fobização.

No ano a média de julho para o hidratado em centavos

de dólar por libra-peso apresentou ganhos de 61,98%

contra o nível de US$/cents 8,70 visto em julho do ano

passado. Na média de 2021 o preço equivalente do

hidratado dentro da usina, oscila em US$/cents 14,08,

um valor 40,20% acima da média de US$/cents 10,05

acumulada durante o mesmo momento do ano anterior.

De modo bem resumido podemos interpretar que, na

margem, a valorização do hidratado em reais por litro

[+0,46%] foi amplamente neutralizada pela

desvalorização do real frente ao dólar [2,53%] junto com

a alta de 2,41% do açúcar em Nova York.

A expectativa da SAFRAS & Mercado para julho, era

que a vantagem do hidratado sobre o açúcar de Nova

York oscilasse em 2,54%, ficando 3,30 pontos porcentuais

acima dos dados oficiais do período em -0,76%. Já para

agosto a expectativa da SAFRAS & Mercado é que o preço

médio em reais para o etanol hidratado oscile em R$

3,463 o litro, fora da usina. Dentro da usina ele deve

equivaler a R$ 3,01 o litro, com base em Ribeirão Preto.

Com um câmbio médio esperado de R$ 5,18 frente a

uma média de cotação de US$/cents 17,80 para Outubro/

21 em Nova York que, dentro da usina, deve equivaler a

US$/cents 16,42, poderemos esperar uma redução da

vantagem entre o hidratado e o açúcar bruto de NY, para

a faixa positiva de 0,33%.
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