
Análise Mercado de Açúcar: Possível acordo na Guerra Comercial sustenta ganhos na segunda-feira

ANÁLISE DE MERCADO - O mercado de açúcar teve uma segunda-feira
marcada por ganhos moderados sobre o atual vencimento driver
negociado na bolsa de Nova York Março/20 que encerrou o dia em alta
de 0,88% cotado a US$/cents 12,52. No mercado físico a saca de 50 kg
de cristal com até 150 icumsa segue em sua escalada gradual e altista
rumo ao nível dos R$ 65,00, patamar que já é executado na maioria das
negociações desde a sexta-feira anterior, mas que só na segunda-feira
atual teve o seu maior fluxo de vendas efetivamente confirmado.

De volta a Março/20 em Nova York, temos um cenário de uma
recuperação claramente moderada por parte do açúcar bruto que, mal
se distanciou do nível dos US$/cents 12,50. Ainda na sexta-feira
anterior a SAFRAS & Mercado havia emitido um alerta aos seus clientes
de serviços de consultoria sobre a clara limitação da capacidade de
reação dos preços de Março/20 em Nova York até então apontada
entre US$/cents 12,90 a US$/cents 13,00. Porém, dada a reação
visivelmente “limitada” por parte de Março/20 na segunda-feira, é
possível que sequer estes níveis possam ser testados, salvo caso ocorra
um fechamento de acordo amplo entre Estados Unidos e China que
resulte no fim de todas as tarifas de importação de ambos os lados, o
que é pouco provável.

A expectativa da SAFRAS & Mercado é que este “pré” acordo assinado
na sexta-feira anterior venha a ser usado também como “arma” de
pressão política e econômica pelos Estados Unidos, com possível recuos
sobre o que está pré-determinado em nível de entendimento entre
ambos os países. Logo, com exceção de um acordo final com o fim das
tarifas de importação de ambos os lados, o nível de otimismo do
mercado acionário e de derivativos deve ser moderado, assim como o
clima de melhora na aversão ao risco e os ganhos dos contratos futuros
de açúcar negociados tanto em Londres quanto em Nova York.

Estendendo o “olhar” para horizontes mais amplos que este possível
acordo [que de fato ainda não saiu, com o mercado “de posse” apenas
de um termo de entendimento sobre um “possível” acordo] é
importante lembrar dos fundamentos do mercado e de sua real
possibilidade de um novo superávit no saldo do balanço entre a oferta e
a demanda em termos internacionais, indicado pela Secretaria de
Agricultura dos Estado Unidos [USDA] em 4,3 milhões de toneladas e
pela SAFRAS & Mercado em 5 milhões de toneladas ao fim da safra
internacional atual 2019/20. Este nível de excedente de oferta, com

estoques mundiais ainda entre 47 a 49 milhões de toneladas deve
manter “sólida” uma barreira sobre o contrato driver do açúcar em
Nova York em US$/cents 13,00.

Pontos de oscilação acima dos US$/cents 14,00 para o contrato driver
de Nova York devem ser vistos apenas com faixas de neutralidade no
saldo do balanço entre a oferta e a demanda da commodity, ou até
mesmo frente a superávits pequenos, como algo entre 300 a 500 mil
toneladas. Tirando isto, déficits moderados entre 1 a 2 milhões de
toneladas devem fundamentar ganhos já ao nível dos US$/cents 14,50
a US$/cents 15,00. Porém, isto só deve ser visto ao longo da próxima
safra internacional 2020/21. Pelo lado das novidades do mercado
temos algumas novas movimentações de combate ao contrabando de
açúcar por parte da China que acaba provocando um forte excedente
de oferta em países vizinhos como Índia e Tailândia, reforçando o tom
de ampliação na oferta e pressão de baixa sobre os preços.

Ainda na Ásia temos indicações de que, segundo a Thai Sugar Millers
Corporation, o país deve ter uma queda na oferta de cana [de 130 para
110 milhões de toneladas -15,30%] e também na de açúcar [de 14,58
para 12 milhões de toneladas –17,70%] o que pode neutralizar
brevemente o excedente de oferta por parte da Ásia, mas sem
capacidade de representação de mercado o suficiente para resultar em
uma reversão de tendência significativa nos preços do açúcar em Nova
York. Apenas para lembrar, em maio o USDA apontou que a produção
de açúcar da Tailândia deve ser de 13,90 milhões de toneladas,
indicando queda de 2,04% sobre a produção de 14,19 milhões da safra
passada 2018/19 que acabou agora em setembro.

MERCADO EQUIVALÊNCIAS - Em Santos, a saca de 50 kg de açúcar com
até 150 Icumsa encerrou a segunda-feira em alta de 1,56% negociada
ao redor de R$ 65,00 [US$/cents 14,29]. Em Ribeirão Preto preços
também com ganhos de 1,56% negociados a R$ 65,00 [US$/cents
14,29]. Embarcado em big bags ela é cotada a US$ 64,00 [US$/cents
14,07]. O açúcar com maior coloração, com 180 Icumsa, ficou cotado ao
redor de R$ 64,00 [US$/cents 14,07]. Produto com 200 Icumsa foi
cotado na faixa de R$ 63,00 [US$/cents 13,85]. O açúcar com 300
Icumsa oscilou ao máximo de R$ 62,00 [US$/cents 13,63]. O etanol
hidratado se mostrou 13,19% mais vantajoso que o açúcar bruto em
Nova York equivalendo a US$/cents 12,37 [PVU] e 5,96% mais vantajoso
que o açúcar cristal de Ribeirão Preto, equivalendo a R$ 50kg 68,88
[US$/cents 15,14].
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Acordo parcial entre Estados Unidos e China reduz clima de aversão ao risco internacional fundamentando 

ganhos limitados ao açúcar de Nova York no início da semana
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Equivalência de Preços  dos Principais Produtos do Setor 
Produto Change(%) R$/50kg Change(%) R$/L Change(%) R$/M³ Change(%) US$/M³ Change(%) R$/Ton Change(%) US$/Ton Change(%) cents 

Açúcar Físico Santos 1,56 65,00 1,56 1,90 1,56 1.897,64 0,80 459,81 1,56 1.300,00 0,80 315,00 0,80 14,29

Açúcar Físico RP/SP 1,56 65,00 1,56 1,90 1,56 1.897,64 0,80 459,81 1,56 1.300,00 0,80 315,00 0,80 14,29
Etanol Anidro 0,00 61,50 0,00 2,05 0,00 2.050,00 -0,75 496,73 0,00 1.229,98 -0,75 298,03 -0,75 13,52
Etanol Hidratado -0,90 68,88 -0,90 2,20 -0,90 2.200,00 -1,65 533,07 -0,90 1.377,54 -1,65 333,79 -1,65 15,14

Etanol Hidratado BM&F 0,00 56,75 0,00 1,81 0,00 1.812,50 -0,75 439,18 0,00 1.134,91 -0,75 275,00 -0,75 12,47

Etanol Anidro CBOT -0,14 40,15 -0,14 1,34 -0,14 1.338,24 -0,89 324,26 -0,14 802,93 -0,89 194,55 -0,89 8,82

Açúcar NY 1,65 56,96 1,65 2,09 1,65 2.089,70 0,89 506,35 1,65 1.139,14 0,89 276,02 0,89 12,52

Açúcar Londres 2,33 71,23 2,33 2,08 2,33 2.079,58 1,56 503,90 2,33 1.424,64 1,56 345,20 1,56 15,66

Açúcar Índia -0,28 96,88 -0,28 2,83 -0,28 2.828,36 -1,03 685,33 -0,28 1.937,60 -1,03 469,49 -1,03 21,30

Açúcar Rússia -0,60 76,86 -0,60 2,24 -0,60 2.243,94 -1,35 543,72 -0,60 1.537,24 -1,35 372,48 -1,35 16,90

Açúcar China 0,74 161,76 0,74 4,72 0,74 4.722,37 -0,01 1.144,26 0,74 3.235,11 -0,01 783,89 -0,01 35,56

segunda- feira, 14 de outubro de 2019

Açúcar Físico com base Ribeirão Preto. Etanol Anidro e Hidratado com Base em Ribeirão Preto. Açúcar NY, base contrato driv er NY. Açúcar Londres base  contrato driv er em Londres. Açúcar Rússia,com base no mercado f ísico de Moscow. 
Açúcar China, com base no primeiro contrato bolsa de Zhengzhou. Açúcar India, com base no mercado spot de  Nov a Delhi

MERCADO FÍSICO DE AÇÚCAR

Região/Estado CompradorVendedor Atual 1 sem 1 mês 1 ano

Paraná R$ R$ US$ R$ R$ R$

Maringá 68,00 69,00 16,48 67,00 63,00 66,00

São Paulo 14/10/2019

- Ribeirão Preto 65,00 67,00 15,75 64,00 60,00 63,00 Março/20 Maio/20 Dezembro/19 Março/20

 - Araçatuba 64,00 65,00 15,51 63,00 59,00 62,00 Bolsa* 276,02 278,00 345,20 341,40

Minas Gerais Diferencial de Polarização 11,18 11,26 13,98 13,83

Triângulo Mineiro 66,00 67,00 15,99 65,00 61,00 64,00 Prêmio/Deságio -0,10 0,41 2,72 2,63

*PVU - Posto Veículo Usina Preço FOB porto **** 287,10 289,67 361,90 357,86

ÍNDICE CEPEA/ESALQ - SÃO PAULO - DIÁRIO Frete usina porto 19,92 19,92 19,92 19,92

(Sugar Cristal com até 150 Icumsa - posto usina - com impostos) Elevação (fobização) 10,50 10,50 14,00 14,00

Atual Anterior Var % 1 semana 1 mês 1 ano Custo sacaria dupla exportação

Posto Usina R$ 65,03 64,96 0,11 64,67 60,42 64,47

Posto Usina US$ 15,76 15,90 -0,88 15,77 14,75 17,26 PVU (US$/tonelada) 256,68 259,25 327,98 323,94

Média 3 últimos dias R$ 64,88 64,83 0,08 64,60 60,10 63,90 PVU (US$/saca 50kg) 12,83 12,96 16,40 16,20

US ICE - AÇUCAR # 11 -  US$ cents/libra peso: PVU (R$/saca 50kg)** 52,97 53,50 67,68 66,84

Fech. Mín Máx Abert. Ant. Var. (%) Equivalente Interno (1) (a) 63,24 63,88 80,81 79,81

Março/20 12,52 12,59 12,43 12,44 12,41 0,88 Preço Cristal (Icumsa 145) - Ribeirão Preto 65 65

Maio/20 12,61 12,67 12,54 12,55 12,51 0,79 Custo Refino Cristal (150) para Refinado (45) 1,7 1,7

Julho/20 12,71 12,79 12,67 12,69 12,65 0,47 Preço Referencial Refinado (b) 66,7 66,7

LIFFE -Sugar # 5 - US$/t: Variação Refinado interno e exportação (b/a) -0,17 -0,16

Fech. Mín Máx Abert. Ant. Var. (%) NY em cents para R$/50kg

Dezembro/19 345,20 340,60 346,70 340,90 339,90 1,55 *Preço NY convert ido em Dollares por tonelada '* Base cambial - Dólar comercial 

Março/20 341,40 338,40 342,90 338,90 337,80 1,06  ***Lif fe - referência incusa 150 **** FOB Porto com base em Santos/SP

Maio/20 345,80 342,70 347,10 343,30 342,30 1,02 (1) Acrescentar ICM S (7%), Pis (1,65%) e Cof ins (7,60%) 

ÍNDICES Fech. Mín Máx Abert. Ant. Var. (%) REGIÃO NORDESTE - * em R$ por saca de 50 kg - com impostos

Ibovespa 104.302 104.305 103.438 103.834 103.832 0,45 14-out-19 Compra* Venda * US$/50kg US$/Cents

Dow Jones 26.787 26.874 26.749 26.766 26.817 -0,11 Paraíba 62,00 72,00 15,02 13,63

Standard & Poors 2.966 2.973 2.963 2.966 2.970 -0,14 Alagoas 72,00 72,00 17,45 15,83

CÂMBIO Fech. Máx Mín Abert. Var. (%) Pernambuco 73,00 72,00 17,69 16,05

Dolar Comercial 4,1270 4,1390 4,1110 4,1100 0,7500 Rio Grande do Norte 73,00 73,00 17,69 16,05

Euro/US$ 1,1025 1,1038 1,1025 1,1038 -0,1100 Pará/Belém** 75,78 77,78 64,04 21,25

US$/Yuan (China) 7,0635 7,0868 7,0635 7,0868 -0,3200 ** Preço com Frete de R$ 9,00 por saca incluso e imposto de entrada de 2,4%

VHP

REGIÃO CENTRO-SUL-em saca de 50 kg -com impostos PVU 14-out-19

14-out-19

14-out-19

14-out-19

(em dólares por tonelada)

Referencial de Paridade - Exportação e Mercado Interno

Ice Futures* LIFFE***

BRANCO
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Prêmios Diários VHP base Santos | a granel | Pontos sobre Nova York 
Data Setembro Out/Nov/Dez Jan/Fev/Mar

13/09/2019 -2 - - -

29/08/2019 -4/-2 - - -

15/08/2019 +8+10/+20 +10 -30/-20

26/07/2019 +8+10/+20 +10 -30/-20

15/07/2019 +8+10/+20 +10 -30/-20
28/06/2019 +8+10/+20 +15/+17 -30/-20
14/06/2019 +12 +3 +3
28/05/2019 +12 +3 +3
Prêmios Cristal 150 Icumsa | Sacaria Dupla Exportação | US$/ton
Entrega Setembro Out/Nov/Dez Out/Nov/Dez
03/08/2019 +50 +60 +65
03/08/2019 +50 +60 +65
26/07/2019 +58 +60 +65
15/07/2019 +58 +60 +65
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Expectativa de Preços Para Açúcar Cristal com até 150 Icumsa -
Base Ribeirão Preto | 2019

Expectativa de Preços Para Açúcar Cristal com até 150 Icumsa - Base Ribeirão Preto

Polinomial (Expectativa de Preços Para Açúcar Cristal com até 150 Icumsa - Base Ribeirão Preto)



Análise Mercado de Etanol 

Nº 2059 15/ outubro / 2019 MERCADO FÍSICO DE ETANOL

REGIÃO CENTRO-SUL - em litros e com impostos, exceto ICMS - PVU*             em14/10/19

COMPRA Venda atual 1 sem 1 mês 1 ano

R$ R$ US$ R$ R$ R$

São Paulo

Anidro Combustível 

Ribeirão Preto 2,05 2,09 0,4967 2,05 2,03 2,10

Araçatuba 2,03 2,06 0,4919 2,03 2,01 2,08

Paulínia 2,11 2,14 0,5113 2,11 2,09 2,16

Hidratado  Combustível (com impostos, menos o ICMS)

Ribeirão Preto 1,94 1,95 0,4691 1,91 1,85 1,97

Araçatuba 1,94 1,96 0,4691 1,79 1,83 1,95

Paulínia 1,96 1,98 0,4755 1,94 1,87 2,03

Paraná ( com impostos)

Anidro 2,05 2,07 0,4967 2,05 2,03 2,10

Hidratado 2,20 2,22 0,5331 2,14 2,10 2,24

*PVU - Posto Veículo Usina

(em litros sem impostos, exceto ICMS - PVU)

atual US$ 1 Sem var. 1 mês (R$) 1 ano (R$)

São Paulo

Hidratado  Combustível  [1] 1,8004 0,4393 1,7686 1,80 1,6941 1,8211

Anidro  Combustível  [2] 1,9652 0,4795 1,9405 1,27 1,8445 1,9619

Outros  Fins  Hidratado 1,8077 0,4411 1,7993 0,47 1,7363 1,8565

Indicador Diário Paulínia - R$/metro cúbico 9,15%

Hidratado Esalq atual anterior 1 Sem Var.(%) 1 mês (R$) 1 ano (R$)

Paulínea/SP 1.869,00 1.868,00 1.854,50 0,05 1.814,00 1718,00

REGIÃO NORDESTE - em litros - (com impostos exceto ICMS com 25% )

COMPRA VENDA COMPRA VENDA Rio Grande

Alagoas R$ R$ Paraíba R$ R$ do Norte

Anidro Combustível 2,23 2,28 Anidro 2,23 2,25 Anidro

Hidratado Combustível 2,00 2,03 Hidratado 2,25 2,27 2,40

Pernambuco  Maranhão Hidratado

Anidro Combustível 2,30 2,35 Anidro 2,40 2,45 2,20

Hidratado Combustível 2,23 2,28 Hidratado 2,23 2,26

Goiás Anidro Int. Anidro Ext. Hidratado Int. NE

2,00 2,00 2,27 2,172,15

ÍNDICE ESALQ - CENTRO-SUL - SEMANAL

entre 07/10 e 11/10

Hidratado Ext. SP| MG

Spread Anidro [2] x Hidratado [1] (%)

CBOT -  ETANOL  - US$ cents por galão

FECH. MÍN MÁX ANT. VAR. (%)

Outubro/19 1,495 1,494 1,519 1,512 -0,79

Dezembro/19 1,459 1,456 1,470 1,470 0,06

Janeiro/20 1,451    -0,20

OUTROS COMBUSTÍVEIS 

FECH. MÍN MÁX ANT. VAR. (%)

ICE FUTURES NY - PETRÓLEO  - barril (WTI)

Novembro/19 53,45 52,77 54,90 54,90 -2,28

Dezembro/19 53,52 52,86 54,99 54,97 -2,30

ICE FUTURES NY- GASOLINA - US$ por  galão

Novembro/19 1,6116 1,5797 1,6469 1,6388 -1,65

Dezembro/19 1,5685 1,5403 1,6007 1,5928 -1,52

LONDRES ICE - PETRÓLEO - barril tipo Brent

Dezembro/19 59,18 58,50 60,73 60,51 -2,19

Janeiro/20 58,97 58,28 60,35 60,12 -1,91

14/10/19

Anidro Hidratado

Preço (Spot) (1) R$/L 2,0500 2,2000

PIS (1) 0,02338 0,02338

Cofins (1) 0,10752 0,10752

ICMS 0,00% 12%

Base (s/imposto) 1,9191 1,8051

Etanol H/A (2) - 1,8731

Conversão (VHP) (a) 57,34 58,41

PreçoAçúcar VHP(b) 63,24 63,24

Diferença (a/b) -9,33% -7,65%

Conversão (Branco) 57,57 58,64

(1) Com Impostos ao produtor

(2) Conversão de etanol hidratado em anidro

(a) Etanol convertido em VHP (R$/50 kg)

(b) Preço açucar VHP (PVU)

CONVERTIBILIDADE E COMPARATIVO

ETANOL  E AÇÚCAR (BASE VHP)

O mercado físico de etanol teve um início de semana marcado por um
breve ajuste de baixa nas negociações envolvendo o hidratado em Ribeirão
Preto junto a estabilidade nas demais localidades do Centro-Sul. O
mercado ainda se encontra em um cenário de demanda elevada e com
safra em plena tendência negativa na curva de oferta. O detalhe que joga
contra uma alta mais significativa nos preços é o forte nível de
concentração do mix de produção a favor do etanol que, já na segunda
metade de setembro oscila junto ao nível de 64% patamar observado
apenas em momentos de entressafra. Isto pode, em tese, provocar uma
“sensação” de que a disponibilidade de oferta se encontra elevada para o
biocombustível, o que não é verdade.

É importante lembrar que ao mesmo tempo em que a demanda se
encontra firme entre 1,8 a 1,9 bilhão de litros ao mês, a oferta de cana
vem caindo a cada quinzena, tudo isto em meio a uma formação de
estoques deste ano em média 21% abaixo do volume observado frente ao
ano passado. Logo, mesmo que o mix de produção esteja em 64% no
Centro-Sul [em pleno padrão de entressafra] a disponibilidade de oferta de
cana não se mostra tão elevada assim, ainda mais quando lembramos que
a safra atual deve ter um volume de quebra de 2 milhões de toneladas em
função das geadas do início de julho deste ano.

Pelo lado da arbitragem entre o etanol hidratado e o açúcar de Nova
York temos um início de semana de tripla pressão de baixa sobre os
prêmios do biocombustível. Primeiro temos a própria queda no hidratado
que saiu de R$ 2,22 para R$ 2,20. Depois temos a alta no açúcar em Nova
York que saiu de US$/cents 12,41 para US$/cents 12,52 e, para finalizar,
temos a desvalorização do real frente ao dólar que saiu do nível de R$ 4,09
para a faixa dos R$ 4,13 durante a maior parte da segunda-feira.

Neste contexto o hidratado, durante a segunda-feira, em Ribeirão
Preto, teve baixa de 0,90% saindo de R$ 2,22 para R$ 2,20 o litro, com
usinas tentando puxar para R$ 2,23 as vendas e distribuidoras tentando
pressionar a R$ 2,18. O anidro ainda estável em R$ 2,05 o litro. No Paraná
hidratado firme em R$ 2,20 o litro com usinas tendendo vender a R$ 2,22.
Em Goiás, vendas de hidratado para fora do estado, com embarques a
Minas Gerais e São Paulo firmes em R$ 2,15 o litro, sendo para embarques
ao Nordeste também estáveis em R$ 2,17 o litro, nas últimas indicações
conhecidas. Hidratado dentro do estado firme em R$ 2,27 o litro.

Anidro para fora do estado estável em R$ 2,00 o litro, enquanto que,
para dentro do estado, sem alteração em R$ 2,00 o litro. Em Minas Gerais
hidratado em alta de 1,42% saindo R$ 2,12 para R$ 2,15 o litro com usinas
tentando elevar os preços para R$ 2,18 e distribuidoras tentando baixar
para R$ 2,12 o litro. No Mato Grosso do Sul hidratado estável em R$ 2,12 o
litro com usinas tentando elevar a R$ 2,16 o litro. No mercado de indicação
de preços para o final do mês a segunda-feira foi marcada por breves
ajustes de alta. Final de outubro com ganhos de 0,31% saindo de R$ 2,26
para R$ 2,27 o litro. Final de novembro em alta de 0,90% saindo de R$ 2,28
para R$ 2,30 o litro. Final de dezembro estável em R$ 2,30 o litro. Final de
janeiro em alta de 0,56% saindo de R$ 2,30 para R$ 2,31 o litro. Final de
fevereiro estável em R$ 2,19 o litro.
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Arbitragem Hidratado X Açúcar NY
Preço do Etanol Hidratado com base em Ribeirão Preto no mercado interno brasileiro  

contra a cotação do açúcar bruto de Nova York  com base no  contrato driver. Ambos em 
PVU e em US$/cents

-------------- Açúcar Nova York    ------------- Hidratado  Mercado  Físico

US$/cents  12,37

US$/cents  10,93

Hidratado 13,19% acima do Açúcar 


