
Os dados mais recentes do comparativo de preços entre o

etanol hidratado negociado no mercado físico e o açúcar bruto

em Nova York, [com ambos convertidos em centavos de dólar

por libra-peso e colocados dentro da usina na modalidade

PVU], sobre setembro, nas primeiras três semanas do mês,

mostram um padrão de defasagem de 28,91% do hidratado

contra o açúcar bruto.

Esta defasagem ocorre pela ampliação dos ganhos do açúcar

bruto em Nova York, em meio à manutenção da pressão de

baixa sobre os preços do hidratado no mercado físico. Esta

correlação de quase 29% das três primeiras semanas de

setembro contrasta com um movimento que se via até então

de redução da defasagem vista na média final de agosto, contra

julho, onde esta relação de preços, mesmo se mostrando

negativa, havia recuado de -24,78% para -21,37%.

Até então, via-se um cenário em que os preços do hidratado

deveriam ter uma tendência maior de valorização em função
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Em agosto a relação média de preços entre o hidratado no mercado interno e o açúcar bruto de Nova York oscilou em 21,37%, abaixo do nível de 24,78%

visto no mês anterior; Mas, para setembro, SAFRAS & Mercado estima diferenciais na faixa de 28,91% do etanol hidratado contra o açúcar de Nova York

em função dos ganhos fortes do açúcar e de preços mais fracos do hidratado no mercado físico

do distanciamento do padrão atual da moagem da safra

corrente de cana 2024/25 de seu ápice, que fora entre a segunda

quinzena de julho e a primeira de agosto. Porém, na terceira

semana de agosto, ocorreram os incêndios fortes sobre os

canaviais do Centro-Sul que, na época, queimaram 80 mil

hectares de cana.

O grande detalhe é que essa cana não fora perdida, sendo

quase que totalmente reaproveitada, efetivamente colhida e

processada, ainda que com perdas médias de níveis de ATR

entre 10% e 15%. Outro detalhe importante é que, para o rápido

aproveitamento da cana e do ATR, as usinas acabaram

mantendo elevados seus padrões de produção de etanol. Logo,

a SAFRAS & Mercado alerta que os efeitos das queimadas, em

um primeiro momento, reduzem os níveis de ATR da cana e, em

uma segunda fase, elevam rapidamente a disponibilidade de

oferta de etanol, dado ao rápido padrão de necessidade de

moagem da cana para que ala não perca ainda mais ATR do

que já fora perdido em função das

queim a da s.

Outro ponto importante é que,

além dos 80 mil hectares de

queimados na terceira e quarta

semana de agosto, o mês de

setembro apresentou a

continuidade dos focos de
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incêndios, que elevaram as áreas de

queimadas para 400 mil hectares.

Logo, a pressão de elevação na oferta

de etanol se mostra ainda mais

acentuada em setembro, o que mantém

baixos os preços do etanol hidratado no

mercado físico. Ao mesmo tempo, os

preços do açúcar sobem em Nova York,

exatamente pelos efeitos das

queimadas que reforçam as reduções

esperadas na produção de açúcar. Logo,

o resultado final é de preços mais altos

do açúcar e mais baixos do etanol hidratado, o que leva à

retomada do distanciamento entre os preços de ambos, conforme

citado anteriormente.

Outro ponto interessante é que, entre julho e agosto, o açúcar

teve o efeito adverso da redução dos prêmios de exportação,

que caíram da média de US$/cents 0,14 para US$/cents 0,11. Este

fator ajudou ainda mais o etanol hidratado a reduzir um pouco

a sua distância negativa do açúcar. Além disso, em setembro,

a expectativa da SAFRAS & Mercado é de prêmios de

exportação ainda menores, na faixa de US$/cents 0,03. Por

sua vez, o hidratado apresentou perdas nos preços do Cbios

de julho para agosto, de R$/Cbios 76,75 para R$/Cbios 73,31.

Porém, sobre setembro, já é observada

uma leve retomada nos preços do Cbios

para o nível de R$/Cbios 74,36, o que

neutralizará brevemente a ampliação

dos diferenciais do hidratado contra o

açúcar bruto de Nova York sobre este

mês.

Prêmios do cristal sobre
o etanol aumentam em
agosto

O mês de agosto foi um período de

clara divergência de interpretações
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entre o

comportamento dos

preços do açúcar

cristal no mercado

físico frente a sua

correlação com os

preços médios do

etanol anidro e

hidratado, também

negociado no mercado físico, com base em Ribeirão Preto, com

ambos convertidos em reais por saca de 50 kg equivalente a

açúcar cristal 150 Icumsa.

Isto porque os preços do açúcar cristal com 150 Icumsa no

mercado interno apresentaram queda de 2,28% entre julho e

agosto. Porém, as médias do etanol anidro e hidratado, quando

convertidas em reais por saca de 50 kg, equivalente ao açúcar

cristal com 150 Icumsa, apresentaram baixas respectivas de

9,25% e 7,56%, que resultou em perdas médias de 8,41%. Logo,

as quedas do hidratado e anidro juntas foram bem mais

intensas que as quedas do açúcar cristal, que recuou apenas

2,28%. Isto explica o porquê os prêmios deste sobre o etanol

subiram 9,27 pontos porcentuais entre julho e agosto, saindo

de 39,43% para 48,69%. No mês passado, a SAFRAS & Mercado

detinha a estimativa de que os prêmios do cristal sobre o etanol

oscilassem na faixa de 54% em agosto, nível que acabou se

posicionando 5,31 pontos porcentuais acima da média efetiva

sobre o período, que fora de 48,69%.

Já para setembro, a SAFRAS & Mercado estima uma

correlação ainda positiva para o açúcar na faixa de 37,10%. A

queda de 11 pontos porcentuais de agosto para setembro nos

prêmios do açúcar deverá ocorrer diante da alta mais expressiva

a ser vista nos preços do

etanol anidro e hidratado,

do que os ganhos

relativamente moderados a

serem vistos sobre o açúcar.

Entre agosto e setembro, a

SAFRAS & Mercado estima

avanço de 12,80% nos preços

do anidro e ganhos de 9,62%

nos preços do hidratado, que

juntos resultarão em uma
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média de 11,21%, isso com os preços dos anidro e hidratado

convertidos para reais por saca de 50 kg equivalente a açúcar

cristal.  Por outro lado, o açúcar cristal no mercado físico deverá

igualmente ter ganhos de agosto para setembro, porém apenas

na faixa de 2,47%. Isto explica o porquê os ganhos de 9,27 pontos

porcentuais vistos agora de julho para agosto serão mais do

que totalmente devolvidos de agosto para setembro, na faixa

de 11,59 pontos porcentuais segundo as estimativas da SAFRAS

& Mercado. O distanciamento da moagem atual, em setembro,

do ápice produtivo da temporada, em agosto, deverá sustentar

estes ganhos sobre os preços do mercado interno, tanto do

açúcar quanto do etanol.

Ainda que isto não esteja sendo observado ao longo da

primeira quinzena de setembro, acabará por vir à tona no

mercado cedo ou tarde. A expectativa da SAFRAS & Mercado é

de que a retomada dos ganhos, em função da sazonalidade do

período, ocorra a partir da segunda metade de setembro.

Além disso, é importante lembrar que há uma clara

tendência de quebra na safra atual, a qual será claramente

evidenciada ao longo da segunda metade da temporada, a

partir de agosto.

A expectativa da SAFRAS & Mercado de quebra de 9%, de 654

para 590 milhões de toneladas, foi novamente ajustada para

baixo, para 588 milhões de toneladas, em função dos efeitos

das queimadas de agosto e do prolongamento da seca até o

fim de outubro, com estragos continuados sobre os canaviais

do Centro-Sul. Tudo isto reforça o padrão de preços mais altos

sobre os derivados da cana daqui para frente.

Curto Prazo Médio Prazo Longo Prazo
(set a out/24) (nov a dez/24) (jan a mai/25 )

Sugar #11 - Nova 
York          Score: 85 85 85

(US$ cents/ libra-peso) Tendência: Altista FORTE Altista FORTE Altista FORTE

Mercado Interno Score: 85 50 50
(R$/50kg) Tendência: Altista FORTE Altista MÉDIA Altista MÉDIA

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

Açúcar - SAFRAS IA SCORE

Curto Prazo Médio Prazo Longo Prazo
(set a out/24) (nov a dez/24) (jan a mai/25 )

Clima: Altista FORTE Altista FORTE Altista FORTE

Oferta: Altista MÉDIA Altista FORTE Altista FORTE

Demanda: Neutra Neutra Neutra

Câmbio: Baixista FRACA Altista MÉDIA Altista MÉDIA

Prêmios: Baixista FRACA Altista FRACA Altista FRACA

Fonte: Safras & Mercado

Açúcar & Etanol - MATRIZ  - SAFRAS IA SCORE
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