
HIDRATADO TEM FORTE REDUÇÃO NO
DIFERENCIAL SOBRE O AÇÚCAR EM NY

Perdas do hidratado no mercado físico
foram parcialmente neutralizadas pela
valorização do real frente ao dólar

Quedas fortes no açúcar ajudaram no movimento de

neutralização dos diferenciais do hidratado frente a commodity

em Nova York. Forte queda no hidratado prevista para fevereiro

deve ampliar diferenciais mais uma vez. O mês de janeiro foi

um período de importe neutralização dos níveis de diferenciais

do hidratado frente ao açúcar de Nova York que, frente ao mês

imediatamente anterior, passou de -4,71% para -0,60%. O forte

movimento de neutralização dos diferenciais ocorreu não por
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eventuais altas no etanol, e sim por quedas pronunciadas no

açúcar frente a uma leve ajuda no câmbio que acabou

neutralizando o movimento negativo também observado no

hidratado. Logo, foi possível observar uma aproximação

negativa dos preços do açúcar em direção aos do etanol ainda

que este também teve seu viés de baixa.

Para fevereiro deste ano a SAFRAS & Mercado espera uma

nova ampliação dos diferenciais do hidratado frente ao açúcar,

ainda que ambos permaneçam em sua tendência de baixa.

Porém o detalhe é que o hidratado tende a cair de forma bem

mais intensa que o açúcar em Nova York.
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Além disso não deve contar com novos movimentos de

valorização do real frente ao dólar o qual não deve se manter

dentro desta tendência ao longo de todo o mês de fevereiro.

Logo, o padrão de deságio que temos visto em -0,60% em janeiro

deve saltar para 7,30% ao longo de fevereiro.  Olhando mais

detalhadamente vemos que o valor médio mensal do hidratado

em R$ 3,98, 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$ 5,5303 do período, equivaleu a

US$/cents 16,88, um valor 0,607% abaixo da média de US$/cents

16,99 observada o açúcar bruto de Nova York, já com os descontos

de frete, elevação e fobização.
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No ano a média de janeiro para o hidratado em centavos de

dólar por libra-peso apresentou ganhos de 52,63% contra o

nível de US$/cents 11,06 visto em janeiro de 2021. Na média de

2022 o preço equivalente do hidratado dentro da usina, oscilou

em US$/cents 16,88, um valor 52,63% acima da média de US$/

cents 11,06 acumulada durante o mesmo momento do ano

anterior.

A expectativa da SAFRAS & Mercado para janeiro, era que o

comparativo do hidratado sobre o açúcar de Nova York oscilasse

em -7,93%, ficando 7,33 pontos porcentuais abaixo dos dados

efetivos do período em -0,60%. Já para fevereiro a expectativa

2022 2021 2020 2018 Média 5 anos Var[%] Anual Var[%] Margem Var[%] M. 5 Anos

Janeiro -0,60 -24,19 11,86 36,87 -0,98 23,58 4,67 0,38

Fevereiro -16,64 4,15 43,01 -0,37 16,64
Março -6,34 -1,08 51,66 -2,72 6,34
Abril -11,24 -18,17 27,98 -9,26 11,24
Maio -0,28 -22,65 26,24 -10,26 0,28
Junho 3,65 -18,55 15,58 -7,38 -3,65
Julho -0,76 -17,54 12,18 -9,24 0,76
Agosto -4,89 -22,43 17,70 -7,88 4,89
Setembro -3,72 -17,12 18,93 -8,78 3,72
Outubro -1,65 -23,03 15,96 -8,75 1,65
Novembro 4,36 -19,92 11,02 -4,85 -4,36
Dezembro -5,27161886 -14,96 11,25 -2,29 5,27
Media Ano -0,60 -5,58 -13,29 24,03 -6,06 5,53 4,67 0,38

Arbitragem Hidratado x Açúcar 

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

etanol hidratado oscile em R$ 3,50 o litro, fora da usina. Dentro

da usina ele deve equivaler a R$ 2,90 o litro, com base em

Ribeirão Preto.

Com um câmbio médio esperado de R$ 5,40 frente a uma

média de cotação de US$/cents 17,90 para Maio/22 em Nova

York que, dentro da usina, deve equivaler a US$/cents 16,41,

poderemos esperar uma ampliação da desvantagem do

hidratado sobre o açúcar bruto de NY, para a faixa negativa de

7,30% através de uma equivalência do hidratado a US$/cents

15,21 PVU.
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