
AÇÚCAR TEM BREVE RECUO NA VANTAGEM
SOBRE O ETANOL EM OUTUBRO

Movimento ocorreu em função de
ganhos mais expressivos sobre o etanol
do que sobre o açúcar na margem

Apesar de levemente desacelerado, açúcar manteve ganhos

acima dos 14% em outubro, abaixo do nível dos 15% do mês

anterior; Anidro e hidratado avançaram 3,69% enquanto cristal

avançou 3,56% entre setembro e outubro. O mês de outubro foi

um período marcado por ganhos na margem tanto sobre o açúcar

quanto sobre o etanol anidro e hidratado. Ainda assim, os

ganhos tanto do etanol anidro quanto do hidratado acabaram

sendo levemente maiores que os avanços observados sobre o

açúcar cristal com até 150 Icumsa na passagem das médias

mensais de setembro para outubro. Isto explica o vetor de leve

crescimento negativo observado no padrão de prêmios do

cristal sobre as médias do anidro e hidratado no mês. Isto

porque ainda em setembro o padrão destes prêmios era de

15%, sendo que agora em outubro tem oscilado em 14%.
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Apesar disto a SAFRAS & Mercado alerta para uma forte

desaceleração dos níveis de prêmios a serem observados em

novembro. Isto porque na margem as valorizações do etanol

devem ser expressivamente maiores que as do açúcar cristal, o

que deve derrubar os prêmios da commodity do nível atual de

14% para a faixa muito próxima a dos 2%. De fato, o forte recuo

de mais de 12 pontos porcentuais de outubro para novembro

deverá ocorrer diante da saturação da demanda do açúcar

cristal, que mesmo frente a entressafra deverá ter sua

capacidade de valorização muito saturada e limitada no curto

prazo. O mesmo já não podemos dizer do etanol anidro e

hidratado.

Ambos enfrentam um cenário de clara escassez de oferta

ainda reflexo dos efeitos da quebra de safra diante da seca

que se estendeu de abril a setembro deste ano com três

eventos de geadas fortes em julho. Além disso, os avanços dos

preços da gasolina junto a estoques em média 25% mais baixos
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na safra atual frente a anterior reforçam o movimento de

redução na oferta que deve sustentar preços mais altos a frente.

Neste contexto, em outubro, a média de negociação do

etanol anidro oscilou em R$ 4,13 o litro enquanto que o

hidratado oscilou em R$ 3,14 o litro, ambos na região de

Ribeirão Preto. Estes valores convertidos para sacas de 50 quilos

equivaleram respectivamente a R$ 123,81 e a R$ 129,63 os quais

resultam em uma média de R$ 126,72 a qual serve de

comparação com o açúcar. Neste mesmo período e nesta

mesma região, a saca de 50 quilos do açúcar cristal,

com até 150 Icumsa, oscilou na faixa de R$ 145,31 contra

R$ 140,31 do mês imediatamente anterior. Com isto, a

vantagem de preço do açúcar branco sobre o etanol

[média das cotações do anidro e do hidratado

negociados no mesmo período e região] negociado no

mercado interno ficou em 14,67% em outubro.

A vantagem do açúcar acabou recuando 6,46 pontos

porcentuais frente ao que fora observado no mesmo

momento do ano anterior quando a commodity

remunerava até então 23,13% a mais que a negociações

com o biocombustível. Apesar disso, quando

comparamos com o mês imediatamente anterior

podemos observar um recuo na vantagem de 0,99 pontos
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porcentuais do açúcar sobre o etanol quando commodity

remunerava 15,66% a mais que o biocombustível. Frente a média

da safra, os dados de outubro se mostraram em alta de 4,12

pontos porcentuais, sendo a média da safra 2021/22 em 10,55%.

A expectativa da SAFRAS & Mercado para outubro era de que

a vantagem do açúcar sobre o etanol oscilasse na faixa de

15,48%. Com isto a estimativa ficou 0,81 pontos porcentuais

acima dos dados efetivos do período em 14,67%. Já para

novembro a expectativa da SAFRAS & Mercado é que ocorra

uma vantagem do açúcar sobre o etanol no mercado físico

brasileiro na faixa de 1,95%. Estes cálculos levam em conta

uma expectativa média de R$ 4,80 o litro para o hidratado, R$

4,80 para o anidro frente uma saca de 50 kg na faixa de R$

150,00 para o cristal com até 150 Icumsa. No longo prazo, desde

janeiro de 2008, o açúcar apresenta uma vantagem de 29,58%

sobre o etanol.
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