
HIDRATADO REDUZ DIFERENCIAIS SOBRE
O AÇÚCAR EM OUTUBRO

Ganhos expressivos em reais para
o hidratado foram impactados por
forte desvalorização do real frente
ao dólar; Ainda assim, diferenciais
caíram a metade

Açúcar em Nova York também apresentou quedas em

outubro, ajudando a redução dos diferenciais do biocombustível

frente ao demerara em Nova York; Não fosse o câmbio, vetor

teria sido positivo com prêmios ao invés de diferenciais. A

finalização do mês de outubro trouxe consigo uma importante

inflexão de ganhos nos preços em reais por litro do hidratado
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no mercado físico ao mesmo tempo em que as cotações do

açúcar bruto em Nova York apresentavam moderados movimento

de queda. Dada a intensidade dos ganhos do biocombustível,

era esperada uma inversão na média final o período do vetor

de diferencial para prêmio.

Porém, no meio deste processo, o câmbio se desvalorizou

no Brasil, com o real frente ao dólar perdendo valor, o que

acabou por derrubar os preços em dólares do etanol. O

resultado foi que, ao fim do mês, o vetor negativo ao

biocombustível fora mantido, ainda que reduzido a metade,

ao sair de -3,72% na média de setembro para -1,65% na média
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de outubro. Por outro lado, na evolução diária dos preços foi

possível ver que desde o dia 18 de outubro a relação de preços

do hidratado já se mostrava positiva frente ao açúcar, colocando

dentro da usina em centavos de dólar por libra-peso. Ainda

que em proporções marginais, com ganhos de apenas 0,09%, a

vantagem já se mostrava a favor do biocombustível desde o

início da segunda metade do mês. Deste dia em diante, o pico

de ganhos do hidratado sobre o açúcar de Nova York chegou

até a faixa de 8,81% no dia 27 de outubro.

A SAFRAS & Mercado alerta sobre a forte tendência de

ampliação dos prêmios do hidratado ao longo de novembro.

Isto porque o mesmo tende a continuar se fortalecendo no

mercado físico ao mesmo tempo em que o açúcar deve manter

seu vetor negativo no mercado internacional em função dos

vetores fundamentais da Ásia. Apenas o câmbio deve seguir

como vetor limitador dos ganhos do hidratado em novembro,

de modo semelhante como fora em outubro, com novas

perspectivas de desvalorização do real frente ao dólar.

Olhando nos pormenores, primeiro tivemos ganhos fortes

do hidratado em reais por litro que avançaram 6,58% de

setembro para outubro. Esta valorização nos preços

internos foi fortemente neutralizada pelo lado do câmbio

através da desvalorização de 5,12% do real frente ao dólar

no período que passou da faixa de R$ 5,2576 para R$

5,5268 entre setembro e outubro. Com a desvalorização

do real, os ganhos do hidratado foram quase totalmente

neutralizados, passando de 6,58% em reais para 1,62%

em centavos de dólar.

Depois disto ainda tivemos um recuo marginal sobre

o açúcar que se desvalorizou 0,64% em Nova York ao sair de

US$/cents 19,74 para US$/cents 19,61 que, colocado dentro da

usina resultou em baixa de 0,47% [cada um destes vetores é

explicado em relatório específico pela SAFRAS & Mercado]. O

valor médio mensal do hidratado em R$ 4,20, descontado 13,3%

de ICMS de São Paulo e R$ 1.309 de PIS/Cofins e convertido em

centavos de dólar por libra-peso, com um câmbio médio de R$

5,5268 do período, equivaleu a US$/cents 17,97, um valor 1,65%

abaixo da média de US$/cents 18,28 observada o açúcar bruto

de Nova York, já com os descontos de frete, elevação e

fobização. No ano a média de outubro para o hidratado em

centavos de dólar por libra-peso apresentou ganhos de 79,94%

contra o nível de US$/cents 9,98 visto em outubro do ano

passado. Na média de 2021 o preço equivalente do hidratado

dentro da usina, oscila em US$/cents 15,13, um valor 53,34%

acima da média de US$/cents 9,87 acumulada durante o mesmo

momento do ano anterior.
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A expectativa da SAFRAS & Mercado para outubro, era que o

comparativo do hidratado sobre o açúcar de Nova York oscilasse

em -5,09%, ficando 3,44 pontos porcentuais abaixo dos dados

efetivos do período em -1,65%. Já para novembro a expectativa

da SAFRAS & Mercado é que o preço médio em reais para o

etanol hidratado oscile em R$ 4,80 o litro, fora da usina. Dentro

da usina ele deve equivaler a R$ 4,03 o litro, com base em

Ribeirão Preto. Com um câmbio médio esperado de R$ 5,70

frente a uma média de cotação de US$/cents 19,00 para Março/

22 em Nova York que, dentro da usina, deve equivaler a US$/

cents 17,69, poderemos esperar uma ampliação da vantagem

do hidratado sobre o açúcar bruto de NY, para a faixa positiva

de 13,06% através de uma equivalência do hidratado a US$/

cents 20,00 PVU.
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