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Redução da desvantagem do hidratado no mercado físico contra o açúcar bruto de Nova York ocorreu diante de ganhos de mais
de 2% nos preços do hidratado em meio a baixas de 3% nos preços do açúcar bruto de Nova York; Para dezembro o hidratado
deverá ter um novo aumento de preços no mercado físico em meio a novas quedas no açúcar, o que explica uma segunda
redução na desvantagem do hidratado esperada para este mês

Pela ótica da arbitragem de preços entre o etanol hidratado

no mercado físico e o açúcar bruto em Nova York, com ambos

cotados em centavos de dólar por libra-peso e colocados dentro

da usina, o mês de novembro foi um período de importante

redução na desvantagem do biocombustível. Entre os meses

de outubro e novembro a desvantagem do hidratado saiu de -

37,78% para -35,68%, com uma redução no curto prazo de 2,11

pontos porcentuais. Esta redução ocorreu diante de ganhos

observados nos preços de negociação do mercado físico vistos

sobre o etanol hidratado que ocorreram ao mesmo tempo em

que o açúcar bruto de Nova York apresentou perdas. Quando

cotado rem reais por litro o etanol hidratado com base em

Ribeirão Preto teve alta de 2,41%, com impostos e em reais.

Com os descontos de impostos e com a conversão para centavos

de dólar por libra-peso essa alta de 2,41% acabou passando

para uma queda marginal de 0,41%. Isto aconteceu porque o

real apresentou forte nível de desvalorização frente ao dólar

em novembro, recuando 3,13% que neutralizou todos os ganhos

em reais que o hidratado obteve ao longo de novembro. Porém,

para a sorte do hidratado, as perdas resultantes da conversão

cambial foram mínimas, beirando a estabilidade, resultando

na já referida queda de 0,41%. Além disso o hidratado acabou

sendo beneficiado por quedas bem mais profundas vistas sobre

as cotações do açúcar bruto em Nova York que em novembro

caíram 3,06%.

Com isso foi formado um cenário em que o açúcar acabou

se aproximando mais do etanol hidratado ainda que o mesmo

tenha apresentado quedas marginais, o  que resultou na

redução da desvantagem do hidratado de -37,78% para -35,67%.

O hidratado teve um auxílio extra por conta dos preços dos

contratos de

Cbios que em

n o v e m b r o

a p r e s e n t a r a m

uma alta de

3,90%, ajudando

na manutenção

de padrões

mínimos de

desvantagem do
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hidratado no curto prazo.  Além da

ajuda do Cbios em alta que o

hidratado contou, o açúcar foi em

sentido oposto, com movimentos de

baixa em seus prêmios de exportação

que recuaram 118% entre outubro em

Novembro. Enquanto os preços dos

contratos de Cbios passaram de R$

80,37 para R$ 83,51 na média do mês,

os prêmios de exportação de VHP para

embarque imediato em Santos saíram

de US$/cents +0,10 para US$/cents -

0,02. No mês passado a SAFRAS & Mercado estimava para

dezembro uma desvantagem média do hidratado frente ao

açúcar de Nova York na faixa de 38% que acabou se mostrando

2,33 pontos porcentuais mais baixa que a correlação efetiva do

período que fora de 35,67%.

Para dezembro a expectativa da SAFRAS & Mercado é de

uma desvantagem ainda menor do hidratado frente ao açúcar

de Nova York na faixa de 33%. Isto deverá ocorrer diante da

expectativa de alta de 1,06% nos preços do hidratado no

mercado físico em reais por litro em meio a uma queda forte

de 7% esperada sobre as cotações do açúcar bruto em Nova

York ao longo de dezembro que deverão testar a mínima dos

US$/cents 20,00 enquanto o hidratado sairá da média de R$

2,15 para R$ 2,18 o litro no mesmo período.

Um dos poucos

empecilhos será o

câmbio que deverá ter

uma desvalorização do

real frente ao dólar de

4,58% que deverá

neutralizar grande

parte dos ganhos do

etanol hidratado

quando convertidos de

reais por litro para

centavos de dólar por
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libra-peso. Mesmo assim

o hidratado ainda terá

capacidade de seguir com

sua tendência de curto

prazo de leve

desaceleração da

desvantagem frente ao

açúcar bruto de Nova York.

Prêmios do cristal oscilam em 78% sobre
o etanol em novembro

O mês de novembro foi um período de ampliação moderada

da vantagem do açúcar cristal negociado no mercado físico

frente aos preços médios do etanol anidro e hidratado, com

todos convertidos em reais por saca de 50 quilos com base em

Ribeirão Preto. De outubro para novembro a vantagem do açúcar

cristal com até 150 Icumsa saiu de 70,96% para 78,31% com um

avanço de 7,35 pontos porcentuais no curto prazo.

No mês passado a SAFRAS & Mercado esperava uma

vantagem um pouco menor para o açúcar cristal, na faixa de

64%, a qual acabou se posicionando 14,31 pontos porcentuais

mais baixa que os prêmios médios vistos em novembro.

Para dezembro deste ano a SAFRAS & Mercado espera uma

ampliação mais significativa dos prêmios do cristal 150 Icumsa

no mercado físico, sobre as médias do etanol anidro e hidratado,

para a faixa de 92,77%, com alta de 14 pontos porcentuais sobre

a média atual de novembro. Isto deverá acontecer diante de

ganhos mais significativos esperados sobre o açúcar cristal de

150 a 180 Icumsa do que sobre o etanol anidro e hidratado.

O etanol tem tido uma demanda forte tanto nas bombas

por parte dos consumidores finais quanto nas usinas, por parte

das distribuidoras. Dezembro além disso é o período

sazonalmente de maior demanda por combustíveis, como um

todo, incluindo o etanol que vem ao longo de 2024 ganhando

forte espaço na partic ipação de demanda de combustíveis

leves. Porém o etanol também

vem apresentando movimentos

intensos de ampliação da oferta

e dos estoques das usinas.

Desde as queimadas de

agosto as usinas apresentam

elevados níveis de concentração

do mix de produção para o

etanol com o objetivo de
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aproveitar a cana queimada para a moagem. Depois disto, o

sazonal movimento da safra em direção ao término da

temporada também manteve as usinas com um mix de produção

altamente concentrado no etanol, o que amplia a oferta do

mesmo de forma muito acentuada.

Por fim temos elevados níveis de ampliação de oferta do

etanol a base de milho, o que ajuda na manutenção do cenário

de oferta muito confortável mesmo frente a uma safra que foi

fortemente impactada pela seca ao longo de 2024.

Na outra ponta temos o açúcar cristal que além de concorrer

com o etanol também concorre com o VHP o qual tem forte

demanda de exportação para o atendimento dos contratos das

usinas muitas vezes firmados ainda o longo do ano anterior.

Neste sentido o cristal 150 Icumsa segue duplamente

impactado pela redução em sua disponibilidade de oferta, o

que sustenta os seus preços mais elevados vistos em

novembro. Além da oferta em baixa temos uma demanda

fortalecida pelo cristal. Isto porque a finalização do ano é

marcada por demanda maior de alimentos e bebidas

industrializadas em função das festas de final de ano e

carnaval. Com isso as indústrias compradoras acabam se

mostrando mais presentes na ponta da demanda com o objetivo

de suprir matérias primas para o atendimento desta demanda

extra. Neste contexto é que temos os preços médios do açúcar

cristal em novembro oscilando na faixa de R$/50 kg 164,33 se

mostrando 10,96% mais altos que os vistos no mês anterior

enquanto temos os preços do etanol anidro oscilando em R$/

50kg 85,86 com alta de apenas 4,14% frente ao mês anterior e

os preços do etanol hidratado em R$/50kg oscilando em 98,46

com alta de 8,41% sobre o mês anterior resultando na

ampliação da vantagem do açúcar cristal sobre o etanol anidro

e hidratado em novembro.

Curto Prazo Médio Prazo Longo Prazo
(dez a jan/25) (fev a mar) (abr a jul/25 )

Sugar #11 - Nova York          Score: -50 50 50
(US$ cents/ libra-peso) Tendência: Baixista MÉDIA Altista MÉDIA Altista MÉDIA

Mercado Interno Score: 50 50 50
(R$/50kg) Tendência: Altista MÉDIA Altista MÉDIA Altista MÉDIA

Fonte: Safras & Mercado |  Obs.: Score de -100 a +100.

Açúcar - SAFRAS IA SCORE
Curto Prazo Médio Prazo Longo Prazo

(dez a jan/25) (fev a mar) (abr a jul/25 )

Clima: Altista FORTE Altista FORTE Altista FORTE

Oferta: Altista MÉDIA Altista FORTE Altista FORTE

Demanda: Neutra Altista MÉDIA Altista MÉDIA

Câmbio: Baixista FRACA Baixista FRACA Baixista FRACA

Prêmios: Altista FRACA Altista FRACA Altista FRACA

Fonte: Safras & Mercado

Açúcar & Etanol - MATRIZ  - SAFRAS IA SCORE

Aviso
Esta é a última edição
de 2024 das Análises

de SAFRAS & Mercado.
A próxima edição sairá a
partir da segunda semana

de janeiro de 2025.
Boas Festas!!
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