
O término da primeira semana de outubro foi marcado pela

antecipação dos dados semestrais de oferta e demanda de
açúcar por parte de vários países e blocos por parte da Secretaria
de Agricultura dos Estados Unidos [USDA]. O relatório oficial da

entidade está programado para o final de novembro, mas agora
em outubro, alguns adidos locais de países selecionados
antecipam os dados de produção. Dentre estes temos Austrália,

Filipinas, Tailândia, União Europeia e Índia. Nesta edição
trataremos da Índia especificamente. Os demais países serão
abordados pela SAFRAS & Mercado em seu serviço de consultoria

com relatórios específicos sobre cada um destes países.
Pelo lado da Índia chamou muito a atenção os dados de

produção e consumo internos e exportações, em função da

capacidade que estes números possuem de influenciar nos
preços em Nova York. Porém, nesta antecipação, ao que a SAFRAS

& Mercado pôde observar e levantar junto a operadores
internacionais, os futuros sobre Março/24 pouco se mostraram
impactados pelos novos [ainda que inalterados] dados de

produção do USDA. De Modo geral a secretaria acabou mantendo
firme a sua indicação de produção na Índia para a temporada
nova 2023/24 que começa agora em outubro em 36 milhões de

toneladas. Este volume se mostra exatamente o mesmo já
indicado no relatório oficial do USDA de maio deste ano, quando
36 milhões de toneladas eram até então apontadas. Neste ponto
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Padrão de oferta foi mantida em 36 milhões de toneladas; Estoques iniciais recuam de 6,5 para 5,3 milhões de toneladas;

Importações são mantidas em 1 mil toneladas; Consumo interno é ajustado de 31,00 para 30,50 milhões de toneladas;

Estoques finais caem de 5,5 para 5,3 milhões de toneladas com exportações recuando de 7,0 para 6,5 milhões de toneladas

a SAFRAS & Mercado chama especial atenção para o nível de

distanciamento dos números do USDA em relação aos que o
mercado de modo geral tem trabalhado desde junho desde ano.
A SAFRAS & Mercado, antes mesmo da Indian Sugar Mills

Association [ISMA] já apontava neste período que a produção
indiana da até então safra futura 2023/24 deveria oscilar entre
30 a 31 milhões de toneladas, abaixo do nível de 34 milhões

que havia levantado na temporada anterior. Por sua vez o USDA
aponta a safra 2022/23 como de 32 milhões de toneladas.

Em julho a ISMA acabou anunciando a sua primeira

estimativa apontando volumes de 31 milhões de toneladas, em
linha com o volume que a SAFRAS & Mercado já antecipava em
junho. De lá para cá outras entidades indianas começaram

também a apontar volumes dentro deste intervalo.
Recentemente no final de setembro uma grande trading

internacional reportou em evento público esperar volumes de
produção muito abaixo do que até mesmo o mercado indiano
trabalhava, com estimativas de 28 milhões de toneladas. Neste

ponto a SAFRAS & Mercado havia alertado também sobre o nível
excessivo de depreciação deste tipo de estimativa que ia abaixo
até das estimativas de demanda interna do país. Assim como

os preços em Nova York ignoraram as 36 milhões de toneladas
que o USDA anunciou agora no final da primeira semana de
outubro [com dois pregões seguidos de alta, no dia 05 e 06 de
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outubro] o mercado também ignorou na época as
estimativas de produção na faixa de 28 milhões de

toneladas, tendo no período iniciado um movimento
intenso de baixa nos preços que derrubou Março/24
da proximidade dos 28 cents para níveis pouco acima

dos 25,50 cents. Logo, a indicação da SAFRAS &
Mercado sobre os novos dados do USDA em 36
milhões de toneladas de açúcar para a Índia na safra

nova 2023/24 é de incredulidade. Esta expectativa não
se resume a SAFRAS & Mercado visto que quase a
totalidade dos agentes de mercado têm trabalhado

com volumes entre 30 a 31 milhões de toneladas.
Logo, tanto o USDA como a trading internacional que
aponta 28 milhões de toneladas tem se posicionado nos dois

extremos pontos fora da curva nas indicações de preços. Na Índia
não apenas a ISMA trabalha dentro deste intervalo mais brando
de 30 a 31 milhões, como importantes entidades representativas

de classe das indústrias consumidoras e processadoras de açúcar.
Outro ponto em que o USDA se destaca por estar fora da curva é
nas exportações. Os dados mais recentes agora de outubro [que

basicamente são uma antecipação dos dados oficiais a serem
atualizados no final de novembro] apontam para exportações de
6,5 milhões de toneladas. Neste ponto temos um ajuste de baixa

de 7,14% [ou 500 mil toneladas] entre as indicações de exportações
realizadas no relatório oficial anterior, de maio deste ano, quando
o USDA até então apontava exportações de 7,0 milhões de

toneladas. Neste sentido a SAFRAS & Mercado alerta que a redução
destas 500 mil toneladas entre os reportes de maio e outubro
não se mostra como suficiente para alinhar os números do USDA

como que o mercado tem trabalhado. O próprio governo do país
tem como dados oficiais de estimativas de exportação para esta
safra nova o volume de 3,0 milhões de toneladas. Além disso a

retórica de nova quebra na produção local [em função do El Niño

e seus impactos negativos na recente temporada de chuvas de

Monção registrada entre junho e setembro] tem funcionado
como base de argumento para o risco de proibição das
exportações pelo país ao longo desta safra nova. Estas

proibições não estão confirmadas, mas o governo também não
se preocupou em negar, fazendo questão de deixar o assunto
[e a possibilidade] da medida ficar fortemente no radar o

mercado.  Logo, há a chance real dos números oficiais de
exportação da Índia na safra nova serem ou de zero ou de 3,6
milhões de toneladas, sendo que este é um número que o

governo acenava antes da formação do El Niño, e antes da
repetição de todos os problemas climáticos existentes nesta
última temporada de chuvas do país a qual se mostrou entre

4% a 8% abaixo da média, dependendo da região produtora.
Outro ponto que chamou muito a atenção do mercado foram os
dados de demanda interna de açúcar. Esta, serve de referência

para a postura do governo de proibir ou não as exportações. O
discurso do governo se mostra claramente político, sendo que
a sua preocupação oficial é de controle da inflação, para evitar

a elevação acentuada no custo dos alimentos locais. É

Safra Estoques Iniciais Produção Total Importações Totais Oferta Total Exportações Totais Demanda Interna Estoques Finais Estoque/Cons. (%) Saldo
2013/14 9.373.000 26.605.000 1.078.000 37.056.000 2.806.000 26.023.000 8.227.000 31,61 582.000,0
2014/15 8.227.000 30.460.000 1.000.000 39.687.000 2.580.000 26.500.000 10.607.000 40,03 3.960.000,0
2015/16 10.607.000 27.385.000 1.902.000 39.894.000 3.800.000 26.800.000 9.294.000 34,68 585.000,0
2016/17 9.294.000 22.200.000 2.701.000 34.195.000 2.125.000 25.500.000 6.570.000 25,76 -3.300.000,0
2017/18 6.570.000 34.309.000 2.071.000 42.950.000 2.236.000 26.500.000 14.214.000 53,64 7.809.000,0
2018/19 14.214.000 34.300.000 1.300.000 49.814.000 4.700.000 27.500.000 17.614.000 64,05 6.800.000
2019/20 17.614.000 28.900.000 900.000 47.414.000 5.800.000 27.000.000 14.614.000 54,13 1.900.000,0
2020/21 14.614.000 33.760.000 1.245.000 49.619.000 8.406.000 28.000.000 13.213.000 47,19 5.760.000
2021/22 13.213.000 36.880.000 340.000 50.433.000 11.927.000 29.000.000 9.506.000 32,78 7.880.000
2022/23 9.506.000 32.000.000 1.000.000 42.506.000 6.500.000 29.500.000 6.506.000 22,05 2.500.000
2023/24 - Maio 6.506.000 36.000.000 1.000.000 43.506.000 7.000.000 31.000.000 5.506.000 17,76 5.000.000
2023/24 - Novembro (antecipado) 5.306.000 36.000.000 1.000.000 42.306.000 6.500.000 30.506.000 5.300.000 17,37 5.494.000
Variação (%) - 2022/23  - Nov./Mai. -18,44 0,00 0,00 -2,76 -7,14 -1,59 -3,74 -2,18 9,88
Variação Absoluta - 2022/23  - Nov./Mai. -1.200.000 0,00 0,00 -1.200.000 -500.000 -494.000 -206.000 -0,39 494.000,00
Variação (%) - 2023/24  - 2022/23 -44,18 12,50 0,00 -0,47 0,00 3,41 -18,54 -21,22 119,76
Variação Absoluta - 2023/24  - 2022/23 -4.200.000 4.000.000 0,00 -200.000 0,00 1.006.000 -1.206.000 -4,68 2.994.000,00
Fonte: USDA, com base no relatório antecipado de Outubro/2023 | Elaboração: SAFRAS & Mercado | Departamento de Análise de Mercado de Açúcar & Etanol
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importante lembrar que a Índia é um país em
desenvolvimento e que o seu nível de renda média

é bem reduzida em comparação com os demais
países em desenvolvimento como Brasil, China e
Rússia. Logo, movimentos muito bruscos nos

índices de inflação costumam tem impactos fortes
no custo de vida da população em geral. Isto tende
a gerar revoltas populares, que desgastam o

governo o qual possui pouco aparato de controle
social sobre uma população muito elevada. O que
deixa o governo mais atento e "sensível" a este

tipo de problema.  Com isto, a indicação mais
recente do USDA mostra uma demanda interna
em 30,506 milhões de toneladas, sendo um volume

1,59% abaixo da indicação de maio deste ano em
31 milhões de toneladas [com baixa de maio deste
ano [com baixa de 439 mil toneladas]. Já, em

comparação com a safra anterior, 2022/23, temos
uma alta de 3,41% na projeção de consumo interno, com
acréscimo de 1,00 milhão de toneladas, contra a estimativa

da safra anterior em 29,50 milhões de toneladas. Neste ponto
a SAFRAS & Mercado alerta que o USDA fez um ajuste fino em
sua estimativa visto que, de fato, a Índia é um país que tem

passado por uma fase importante de recuperação em seu
PIB em função das quedas fortes vistas em 2020 com os
problemas da pandemia. Logo, apontar volumes em alta na

estimativa de demanda interna se mostram em linha com a
tendência do PIB. Os dados mais recentes do FMI mostram

que em 2020 o PIB da Índia recuou graves 6,6%. Já em 2021 a
recuperação foi forte, em 9,1%, mais do que compensando a queda

do ano anterior. Além disso em 2022 o PIB da Índia avançou mais
6,8%, reforçando o tom de alta que se via desde 2021. Agora em
2023, observando os dados trimestrais do PIB, vemos alta de 6,3%

na variação anual do PIB trimestral para o primeiro trimestre e
ganhos de 7,3% sobre o PIB do segundo trimestre deste ano, também
na variação anual. Na margem [frente ao trimestre imediatamente

anterior] o PIB da Índia avançou 2,1% no primeiro trimestre deste
ano e mais 1,9% no segundo trimestre de 2023. Logo, estas indicações

de PIB da Índia mostram claro e rápido

desenvolvimento do país que tende a impactar de
forma elevada a inflação e claramente voltar as
atenções do governo sobre o aumento do custo de vida

da população, levando muito provavelmente o país a
ter um controle maior dos fluxos externos de
embarques de açúcar ao longo deste ano de 2023 e de

2024. Logo, na visão da SAFRAS & Mercado, se o governo
permitir exportações de 3,6 milhões de toneladas,
teremos uma postura até arrojada e ariscada por parte

do governo indiano, sendo o mais provável a efetiva
proibição dos embarques. Outro ponto que reforça isto
é o comportamento dos estoques, tanto finais como

iniciais, que se mostram em baixa. Os estoques iniciais
devem cair 18% nesta temporada [-1,2 milhão de
toneladas] oscilando em 5,306 milhões de toneladas.

Já os estoques finais devem cair 3,7% [-206 mil
toneladas] terminando a safra em 5,300 milhões de
toneladas.
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