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Desde setembro a capacidade de atendimento da demanda pelos estoques tem oscilado na casa dos três m eses para o
hidratado, com os dados agora de novembro se mantendo nesta posição. Já o anidro teve uma alta neste indicador, com a
capacidade de atendimento da demanda passando de 3 para 4 meses, considerando os estoques acumulados até a primeira
quinzena de novembro e a perspectiva de demanda das distribuidoras junto as usinas no mesmo período projetadas para o
final do mês

Os dados mais recentes de estoques de etanol anidro e

hidratado apontados pelo MAPA relativos a primeira quinzena

de novembro, mostram uma reversão do padrão de formação

para o de consumo nos estoques tanto de anidro quanto de

hidratado no Centro-Sul do Brasil. Apesar disto a SAFRAS &

Mercado alerta que mesmo em fase de consumo, os estoques

de ambos os biocombustíveis seguem próximos aos seus níveis

máximos de capacidade de armazenamento na região.  Com

isso muitas usinas não conseguem mais espaços em seus

tanques de armazenamento e passam a escoar o etanol para

as vendas no mercado físico que se mostram elevadas no curto

prazo frente ao período de maior demanda nas bombas no

ano, o mês de dezembro. O aumento da participação na oferta

por parte do etanol de milho ajuda na formação do cenário de

estoques elevados

tanto sobre o próprio

etanol de milho

quanto o de cana.

Ao final da

primeira quinzena de

novembro, com dados

mais recentes

disponíveis, haviam

para comercialização

no Centro-Sul cerca de

6,46 bilhões de litros

de etanol hidratado,

sendo um montante

2,22% mais baixo

frente ao volume que

se observava frente a

q u i n z e n a

i m e d i a t a m e n t e

anterior. Esta foi a

primeira queda na
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margem em cinco quinzenas e

evidencia a reversão do padrão de

formação para consumo de estoques

de hidratado.

No ano temos uma queda na

mesma escala, na faixa de 3,30%,

frente ao que se via no mesmo

momento do ano anterior. Junto a

média de 5 anos sobre o mesmo

período temos ainda um

posicionamento positivo dos

estoques de hidratado com uma alta

frágil de 1,67%. É interessante

observar que na primeira quinzena de

novembro houve um consumo de 220

milhões de litros dos estoques

acumulados do Centro-Sul, sendo que

na quinzena anterior a esta havia sido registrada a formação

de 6,71 milhões de litros de hidratado, sendo este um volume

já bem inferior ao padrão de formação de estoques se via desde

maio deste ano que oscilava entre 300 a 600 milhões de litros

de hidratado acrescentados aos estoques a cada quinzena.

Porém a SAFRAS & Mercado alerta que o ano passado, onde

houve a formação de pouco mais de 220 milhões de litros de

formação de estoques de hidratado, foi uma exceção, visto

que o padrão para esta época do ano é efetivamente o consumo

de estoques, com a média de 5 anos oscilando em nível de

consumo de 95 milhões de litros na primeira quinzena de

novembro. Ainda assim é interessante observar que o consumo

de 220 milhões de litros de estoques da primeira quinzena de

novembro deste ano tem sido um padrão de consumo bem

mais elevado frente ao que usualmente se observa nesta época

do ano.

Pelo lado do etanol a

anidro temos um volume

de 4,23 bilhões de litros na

primeira quinzena de

novembro, sendo este um

volume 0,81% maior que o

visto frente a quinzena

imediatamente anterior.

No ano temos uma alta de

0,96%, ao passo que frente

a média de 5 anos sobre o
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mesmo período

temos uma alta de

8,47%. Na primeira

quinzena de

novembro houve o

consumo de 34

milhões de litros

de anidro dos

estoques da

região. Antes disto,

na segunda

metade de outubro havia ocorrido a formação de 89 milhões

de litros na formação de estoques.

De modo semelhante ao hidratado o anidro já apresentava

um forte padrão de desaceleração na formação de estoques

desde o final de outubro. Desde setembro a capacidade de

atendimento da demanda pelos estoques tem oscilado na

casa dos três meses para o hidratado, com os dados agora de

novembro se mantendo nesta posição. Já o anidro teve uma

alta neste indicador, com a capacidade de atendimento da

demanda passando de 3 para 4 meses considerando os

estoques acumulados até a primeira quinzena de novembro e

a perspectiva de demanda das distribuidoras junto as usinas

no mesmo período projetadas para o final do mês.

Açúcar recua 24% no ano em Nova York
O mês de novembro foi um período de fortes níveis de baixa

nas médias de preços do açúcar bruto em Nova York para o

atual driver Março/25 que ao longo do período oscilou com preço

médio de US$/cents 21,65.

No ano temos uma queda intensa de 24% frente a média de

US$/cents 28,68 visto em novembro de 2023 e na margem, frente

ao mês imediatamente anterior, temos uma baixa de 3,09%

frente a média de US$/cents 22,34 vista em outubro.

Frente a média de 5 anos sobre o mesmo período temos

quedas ainda maiores, de 5,05% frente as cotações de US$/

cents 22,81 que usualmente podemos observar nesta época do

ano. Tanto os preços do ano passado quanto a média de 5 anos

estão corrigidos pela

inflação e colocados em

valores atuais.

No comparativo anual

temos uma queda acima

de 24% diante do

carregamento estatístico

dos preços mais altos que

se via nesta mesma

época do ano passado.

Naquele período o

mercado de açúcar se
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encontrava nos maiores níveis de cotação dos últimos 15 anos.

Além disso temos o ajuste inflacionário que eleva ainda mais

os preços do ano passado, aumentando o carregamento

estatístico. Porém a SAFRAS & Mercado alerta que a queda que

temos no curto prazo não se trata de carregamento estatístico.

Isto porque a baixa de quase 3% na margem em novembro,

frente ao mês imediatamente anterior, junto a uma queda de

quase 5% frente a média de 5 anos mostra que os fundamentos

do mercado de açúcar se mostram negativos aos preços. Temos

em um primeiro momento indicações muito claras de avanço

positivo na safra de várias origens internacionais, como Índia,

Tailândia, China, França e Ucrânia.        Estes avanços produtivos

criam uma percepção no mercado internacional de elevada

disponibilidade de oferta de açúcar a partir de novembro deste

ano, um mês após o início da safra internacional atual 2024/25

que começa em outubro.

O ápice produtivo da Ásia ocorre em janeiro, levando

claramente a percepção de que a tendência atual de baixa nos

preços continuará. No mês passado a SAFRAS & Mercado

estimava preços médios para novembro com base no driver

Março/25 em Nova York na faixa dos US$/cents 20,00 que acabou

se mostrando 7,6% mais baixa que os preços médios visto no

período em US$/cents 21,65.  Para dezembro a expectativa de

preços médios sobre Março/25 em Nova York segue nos US$/

cents 20,00 que deverá resultar em uma baixa frente as médias

atuais de novembro de 7,8% assim como uma queda no

comparativo anual de 14% e uma baixa de 3% frente a média

de 5 anos sobre o mesmo período. Esta tendência de baixa nos

preços deverá persistir  diante do avanço produtivo da Ásia e

da Europa, assim como de uma entressafra chuvosa nos

canaviais do Centro-Sul do Brasil.  A SAFRAS & Mercado tem

publicado em sua plataforma um relatório mensal sobre

expectativas de chuvas sobre os meses de dezembro de 2024,

janeiro e fevereiro de 2025 que mostram que ao menos em

dezembro e janeiro os volumes de chuvas deverão se mostrar

elevados e acima da média histórica sobre esta época do ano.

Logo o mercado interpretará que uma entressafra chuvosa

no Centro-Sul levará a um rápido padrão de recuperação dos

canaviais da safra futura do Brasil 2025/26 que começará a ser

colhida a partir de abril do ano que vem.

Neste sentido temos uma condição fundamental de

mercado pela perspectiva de oferta de que assim que a safra

nova da Ásia e da Europa estiverem quase em seu final, após

uma temporada robusta de produção, será a vez do Centro-Sul

do Brasil iniciar as suas atividades de sua safra nova também

com níveis robustos de produção de açúcar e de moagem de

cana, resultando na pressão de baixa que se seguirá por todo

o primeiro semestre de 2025 até a base dos US$/cents 18,00.

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
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